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Barcelona 13 de agostie 201!,

Panda Agriculture & Water Func ha cerrado el mes de junio con valor
liquidativo de 11,5137euros/accidl, o que supone un@ntabilidad mensue

del-2,79% y unarentabilidad anua del+7,47%en el conjunto de 201

Julio ha sido un mes con desplomes en los pre@okasl materias prima
tanto las industriales como las agricolas y espeutmte el petroleo. Tambi
ha sufrido las bolsas y las divisae los paises emergentes. Las malas not
de la economia y bolsa chinas podrian anticiparcoecimiento econoémic
global méas débil. En este entorno, la cotizaciét petréleoha caidoen julio
cerca del -13% provocando un desplome de las empresas del <
energético También las comparfiias mineras, han vivido morsemg¢opanicc
durante este mes, especialmente las extractoramiderales como cobr
hierro o carbén. También han sufrido las compafiiadertiizantes agricolas
Finalmente, los indices de bolsas emergentes hathidoecerca de-10%en el

ultimo mes.

Tres subsectores hdiderado Ics descensos en julid_as empresas del sec
de agua,continuado tenienc un mal comportamiento por lo que her
aprovechado a finales de julio para entrar por peira vez en dos nuev
empresas. Las empresas de fertilizantes, contagipda los desplomes en
sector de mineras a nivel global han sufrido tambRor altimo ' a diferencia
de junio, las empresas ligadas a los precios agggtan sufrido las mayor

caidas del afo.
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No solo los cereales, que se encuentran otra vemiemmos de los ultimc
cinco afios, la leche, el azucar, el aceite de pabnacluso el cal o el precio
de la madera llevan afos de tendencia a la bajagle afecta directa

indirectamente a la mayoride las cuentas de resultadosrdachasempresas

en cartera.

A medida que las cotizaciones han continuado cayessios meses hen
continuadoincrementando el peso de las acciones con mayogridkmcii a
los cereales, la leche y los activos foresi. Esta sobreponderacion nos t
restado varios puntos de rentabilidad en 2014 y 2@ro serd una de le
principales fuentes de lalusvalie futura del fondo.Ademas nos servira pa
descorrelacionarnos con los indices bursaty nos ayudara a disminuir |
volatilidad diaria tal y como ya hemos visto estlos afos en los que Pan
mantiene una volatilidad dedlo la mitad de la de k& principalesbolsas

occidentales.

Las dos empresas del sector del agua donde hemetesdm posiciones son I
norteamericanad-lowserve y Pentair, fabricantes de tecnologia hidrauli
para la gestion de fluidos, mayoritariamente aglambién hemos aumenta
posiciones en dos empresas similares como Northwest Pip: y Sun

Hydraulics.

Finalmente hemos incrementado nuevamente nuessieiqgo enRaven Corp,
empresa especialista en membranas de alto rendinigsra la agricultura
(invernaderos), GPS para la geolocalizacion endokivos y globo:

aerostaticos (actividad originaria de la firm
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De hechoRaven Corp es el proveedor elegido pGooglepara el proyectc
“Project Loon”, el cual persigue el objetivo de afee conexién a Internet ¢
las zonas del planeta en la que no disponen de méiante globo

aerostaticos.

Panda Agriculture & Water Fund no es un fondo de reaias prima; lo
demuestra que tras dos afios de caidas continuagléssgrecios agricolas,
fondo ha proporcionado rentabilidades positiveEl crecimiento de le
demanda mundial de alimentos es lento afio tras @i&oo imparable para lo
proximos decenios, enambio, la oferta es mas erratica en el corto y nee
plazo ya que depende, entre otros, de factores politeaseteoroldgicos
Vemos pues el escenario actde precios bajogomo una oportunidad pail

los préximos afios.

Podéis seguir la evolucion delndo versus los dos indices de accic

agricolas diariamente en la web oficial del fon@vww.gesiuris.col).

Mantenemos a final de julio una exposicion a balebh103%del patrimonic
del Fondo.

Marc Garrigasait @lomés— Gestor de inversiones.
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