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Barcelona, 20 de enero del 2(

Panda Agriculture & Water Func ha cerrado el mes con wralor liquidativo de
10,7133euros/accién lo que supone unrentabilidad mensualdel +1,61% y una

rentabilidad anualdel+7,69% en el conjunto de 201

“En los proximos 40 afos, la humanidad necesitar@dpcir mas alimentos de ¢
gue hemos producido en los ultimos 10.000 afioso Ben el crecimiento de I
grandes urbes que engullen lasrras de cultivos, con las ganancias

productividad agricola en descenso, la oferta neqaiacompasar al aumento de

demanda global” -The Economis.

El reto para los proximos afios es mayusculo. Chend, granjeros
emprendedores estan investigo y aplicando nuevas técnicas pero se neces
mucho capital para alcanzar el nivel de produccalimentaria global necesaric
Sin duda, la agricultura sera una de las megateo@ende los proximos decenic
En Panda Agriculture & Water Func pretendems contribuir a financiar al sectc
de empresas agroalimentarias y de agua, buscand® ez obtener una buel
rentabilidad para nuestros inversores. Ya hay gudefine la agricultura como u

activo “como el oro pero con cupor

Segun el citado informeuplicado por el ‘The Economist, la inversion en activo:
agricolas ya ha sido la mejor inversion Estados Unidosy Gran Bretafz en los
ultimos 20 afios, con una rentabilidad +12%anual y con un riesgo o volatilide
de apenas ui0%, casi tres veces ferior al de invertir en commodities o0 mater
primas, o la mitad que el riesgo de invertir enianes norteamericanas

globales.
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Panda Agriculture & Water Fundha obtenido una rentabilidad cercana+8% en
2014 con un riesgo deB,55% anualizado desde el inicio del Fondo. A pesar d«
fuertes caidas en los precios de las materias winmalustriales, energéticas
agricolas, la diversificacion en sectores, paisesntinentes y divisas nos

permitido obtener unas ganancias nota. En2014 los mercados emergentes |
sufrido caidas considerables que han penalizad@ipbnente nuestra cartera pe
a la vez nos aporta un mayor potencial de revadmian futura para2015 De
hecho hemos procedido a aumentar nuestra posiciorerajresas de mercadc
emergentes hasta alcanzar 11%del patrimonio total en inversiones Europa del

Este en elSudeste Asiaticd_atinoaméricay Africa.

Hemos aumentado en diciembre nuestra inversibEmmi AG, la empresa lacte
Suiza especializada equesos y propietaria de la lactea vasKaiku. También en I
canadienseVillage Farms con invernaderos hortofruticolas ¢Canadé, Estados
Unidos y México. Incrementamos también eArcher Danields Midlanc (ADM),

nuestra mayor posicion en el FoncADM esuna de los mayores conglomerac
agricolas del planeta junto Cargill. ADM es un enorme grupo logistico con fle
propios que le permite transportar granos, especaite soja y maiz, a cualqu
parte del planeta. Tiene una flota de 2.500 baresaZ¥.<00 vagones ferroviarios
1.900 camiones y 52 buques transoceanicos. Su igmoamiento lo realizi
alrededor del rioMisisipi, Danubio y del rio Paraguayy Parana ADM se vera
beneficiada por la fuerte caida de los precios aedombustibles que le aywran a

mantener su gran cuota de mercado en el s¢

También hemos aprovechado los bajos precios eergzesas de plantaciones
cereales para comprar nuevas accione:Adecoagroy Cresud Ambas cotizadas ¢
Nueva Yorkpero con mas de 1 millén y mo de hectareas en propiedad Brasil,
Argentina y Paraguay para el cultivo de cereales, soja especialme

cafia de azUcar asi como la cria y produccién deagal
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El sector agricola esta en ebullicion lo que explgue cinco de nuestras empre
en catera han recibid sendas ofertas de compra (OPAs3dd que lanzamos
fondo en mayo d2013 Smithfield, la lider del sector porcino eistados Unido
fue opada por la empresa chiShuanghuien2013 También la holandesNutreco
con intereses eitspafiaal ser interproveedor de carne (Mercadong ha sido
opada por un conglomerado holandés recientementeCanadg la empresa d
almacenamiento y transformacion de greVicwestfue comprada por la irlandes
Kingspan Group En elSudeste Asiatic, la OPA recibida aNew Britain Palm Oi
nos ha proporcionado ur90% de revalorizacion. Esta empresa, cotizada
Londres tiene plantaciones agricolas de cafia de azUcaacgite de palm
producidas de formd00% sostenibl y certificada por el The Roundtable or
Sustainable Palm Ofl organizacion de la que es miembro fundador World
Wildlife Fund for Nature (WWEF", la mayor organizacion conservacionis

J

independiente en el mundo.

Y por ultimo, la empresa japonesa de nutrientesapamimalesNippon Formula
Feed recibié en septiembre una oferta de fusion que s¢emalizO en el me

siguiente.

Alrededor deR5%de la cartera dePanda Agriculture & Water Funclo componen
grandes empresas del sector agroalimentario y dglaa mayoritariamente €
Norteamérica Europa, Japor y Australia. Una tercera parte de la cartera

forman pequefias empresas (“sr y microcap”) con un mayor potencial ¢
revalorizacion al no estar aun, la mayoria de ellaes las carteras de los grand

inversores institucionales.
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Panda Agriculture & Water Fund no es un fondo de matas primas.En 2014 el
precio del algodon en los mercados internacional®gd un-28%, la soja un-16%,
el azucar un11% el maiz ur-4%y el trigo un-1%. En cambioPanda Agriculture
& Water Fund subi6é unt+7,69%.

Podéis seguir la evolucion del fondo versus los itokces de acciones agricol

diariamente en la web oficial del fondwww.gesiuris.conj.

Mantenemos a final de diciembre una exposicionlsakdel 92% del patrimonio de
Fondo.

“Compra tierra, no hay nadie que esté fabricandosit- Mark Twain

Marc Garrigasait Colomés Gestor de inversiones.
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Anexo:

Cuadro de correlaciones de los activos agricolagsto de activos financierca 31
de diciembre de 2014:

Renta Fija
iBoxx Eurozone (EUR) iBoxx Treasuries 5-10Y Index (USD) iBoxx USD Treasuries 1-10Y Index (USD)
1 afio 0,15 -0,31 -0,31
S&P Global Agribusiness Index EUR 3 afios 0,01 -0,16 -0,16
5 afios -0.07 -0,14 -0,14
1 afio 0,12 -0.41 -0.41
Panda Agriculture & Water Fund
anda Agriculture & Water ¥t nyesde inicio 0,11 0,15 -0,16
Commodities
Rogers Commodily Index | S&P Goldi Sachs C dity Index Oro
1 afio 032 0,25 -0,10
S&P Global Agribusiness Index EUR 3 afios 0,38 0,28 0,01
5 afios 0,34 0,30 0,04
1 afio 0,17 0,12 -0,20
Panda Agriculture & Water Fund Desde imicio 0,04 0,01 007

indices de renta variable
MSCI International MSCI International
IBEX-35 Eurostoxx 50 S&P 500 . .
World Price Index | Emerging Markets Index
1 afo 0.47 0,50 0.50 0,50 0.29
S&P Global Agribusiness Index EUR 3 aflos 0,17 0,25 0,37 0.29 025
5 afios 0,16 0,22 0,32 0,28 0,25
Panda Agriculture & Water Fund ! o LD 369 D e Ll
Desde inicio 0,37 0,40 0.44 0,48 0.44

Cuadro de volatilidades comparadas con el Fondolade diciembre de 201

Panda Agriculture & 10,52%

Water Fund FI _ 11,59%

12,06%

S&P 500
I 12 0%

14,04%

Nasdag Index
I
S&P Global Agribusiness 13.11%

15.79%

Russell 2000

15,73%

Oro

19.75%

Eurostoxx 50
I 2054%

20,94%

lbex 35
I - 1%
. 44,59%
Minasde oro
N 5037

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00%  60,00%

Volatilidad 180 dias B Volatilidad 90 dias
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