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A Barcelona el 17 de Febrero de 20

Panda Agriculture & Water Funcha cerrado el mes con walor
liquidativo de 11,1506euros/accidl, lo que supone un@ntabilidac mensual
del+4,08%, y unarentabilidad anua del+4,08%en el conjunto de 2(5.

En enero las incertidumbres sobGrecia y Ucrania, provocaron caida
iniciales en practicamente todas las bolsas muediddasta que como no,

Banco Centrallleg6 al rescate. EBCE decidié en su reunion del pasado
de enero, inyectar al sistema financiero ¢ masde un trillon de uros
(anglosajones)mediante la compra de bonos financiados a travéslac
impresion de mwneda. Esta cifra, muy super a la esperadaprovocd una
fuerte alza en las bolsas europeas y una fuertdacan la cotizacion de |
divisa europa. Al mismo tiempo, el resto de bs mundiales, americani
Incluidas, viraron al alza su tendenc Este efecto artificial nos ha aporta

parte de la alta rentabilidad en este mes de e|

Enero ha sido el mes cola mayor rentabilidaddesde la creaciéon de Pan(
Agriculture & Water Fund en junio de 2013. Lavolatilidad ha subido
ligeramente hasta ur®,43% en los Ultimos doce meses, nivel de rie
bajisimo para una carter100%invertida en bolsa. El nivel delatilidad del

indice Eurostoxx 50de las mayores empresas deZona Euro ha sido en los
ultimos doce meses d&8,08%, practicamente el doble lo que demuestr:

bajo riesgo comparable.
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Hemos aumentado nuestra posicidn en seis emprapasgsas en carter
Dos del sector del agusomoKurita Watery Ebara Corp.y el resto del sectc
agroalimentariq concretamente en una azucarera y Mitsui Cao, el gran
conglomerado japonés con mas de siglo de historia con importante

intereses en activos agricolas en todo el mt

Aumentamosuestra inversion en las norteamericaiSanderen Farmsy en
Tyson Foodsdos de las mayores empresas de ganaderia y demaoducto:

carnicos ertestados Unido.

Compramos tambiéacciones diDeoleq la mayor empresa comercializadc
de aceite de oliva del mundo. Tras una fuerte raesiracion en lo ultimos
siete afios, su deuda actual, aun siendo algo eeveglmanejable. Nos vim
recientemente con la compafiia para conocer survid& mercado del acei

mundial y de la propia compari

Hemos iniciado ungosicior muy pequefia&gn una empresa cotize en la
bolsa deLondres con campos de cultivo (maiz), reservas de aguanadz
vacuno en Mozambique Siendo un riesgo elevado, su potencial
revalorizacion egsle los mas elevad de nuestra cartera. Es una empresa
deuda y que cotiza a enas un20% del valor de sus activos a coste

adquisicion.

En cartera tenemos alrededor del0% en una gran diversificacion ¢
empresas que aun siendo de tamafio pequefio, estratégica y muy
especializadasen su campoen paises comdCanadg Nueva

Zelanda Australia, Brasil, Francia o Dinamarca. Por este motivc
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diversificamos con posmmes individualmente muy pequenistasempresas
tienen un enormeootencial de revalorizacidrfutura y se complement:
perfectamente con las grandes lies mundialegdel sector agricola y d¢

agua, que son las de mayor ponderacion en el fi

Podéis seguirla evolucién del fondo versus los dos indices deioaes

agricolas diariamenten la veb oficial del fondo.www.gesiuris.col).

Mantenems a final de diciembreuna exposicion a bolsa ¢ 99% del

patrimonio del Fondo.

Marc Garrigasait Colomé— Gestor de inversiones.
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