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Panda Agriculture & Water Fundha cerrado el mes con walor
liquidativo de10,450442 euros/accigto que supone unantabilidad
mensualdel +0,48% y unarentabilidad anualdel +5,05%

Panda Agriculture & Water Fundcontinia comaumero len el ranking
de fondos de inversion segun el periédierpansion en 2014 y en
Morningstar, también esta en dIOP del ranking desde nuestro inicio en
mayo de 2013. En esta categoria se incluyen lodofreuropeos que
invierten en agricultura.

La volatilidad anualizada del Fondo desde iniciodesapenas ui@,84%
versus unll,05%del indiceS&P Global Agribusiness Index El riesgo
asumido esta siendo ademas la mitad del de un foledmversion que
invierta en las 50 mayores empresas europeas.

A principios de abril hemos incrementado posicioeeslos compafias de
alimentacion y una empresa de propiedades foresfafgnesas. A finales

de mes, compramos mas accione§esh del Monte que es productor y
comercializador de fruta tropical o en la brasileBange la compafia
gue lidera la exportacion de soja brasilefia. Enblalsa de Paris hemos
incrementado posicion en laompaifia Societe Internationale de
Plantations d'Heveas SAque produce caucho a través de sus extensas
plantaciones en Africa, mayoritariamente en Costavtirfil y también en
Nigeria y GhanaMichelin es su mayor cliente y accionista con un 30%
del capital social.

Tenemos mas ddl5% de nuestro patrimonio invertido en empresas del
continente asiaticp algo mas deB% en empresas con activos Earopa

del Este otro 4% enempresas latinoamericanag el resto en la bolsa de
Nueva York, Canada, y Europa Occidental

Un 25%de la cartera esta invertida en grandes empresksdador de un
15% en compaifiias de tamafio mediano,18f en pequefias empresas y
cerca de uril0% en micro-caps o compafias de capitalizacion iofea



los 100 millones. Vemos un enorme potencial esineerde en el sector de
pequefias empresas por sus valoraciones bursatilethionmas atractivas
gue las grandes multinacionales del sector agroatitario y agua.

Mantenemos a final de mes una exposicion a bolda 76é6 del
patrimonio.

Marc Garrigasait Colomés — Gestor de inversiones.



