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El mes de septiembre la rentabilidad de Anattea FI Kunié Quant ha sido del -0.58% con una
volatilidad en los ultimos 12 meses del 3.01%, dentro del limite del 10% de volatilidad que el fondo
tiene como objetivo.
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Grafico 1: Evolucion de Anattea Kunié Quant desde enero 2019
e e eb a ADb a Ago ep O 0 D D
i Rentabilidad 0,06% | 0,87% | 1,57% | 1,12% | 0,36% | 0,51% | 0,67% | 0,51% |-0,58% 5,19%
olatilidad 3,45% | 3,47% | 3,70% | 3,80% | 3,75% | 3,76% | 3,61% | 3,62% | 3,01% 3,01%

Rentabilidad 3,06% | 0,83% |-0,43%| 0,58% | -0,23% | 0,29% | 1,38% | 0,21% |-1,76% |-1,67% | 1,20% | 0,76% 3,88%
olatilidad 4,19% | 4,29% | 5,78% | 5,69% | 5,67% | 5,59% |5,47% | 5,63% | 5,63% | 5,59% | 5,57% | 5,52% 5,52%
Rentabilidad 0,58% |-0,84% | 1,51% (-0,16% | 2,41% | 0,73% | 0,65% | 1,32% |-1,14% |-2,51% | 0,09% |-2,13% 0,39%
olatilidad 3,57% | 2,40% | 3,50% | 4,20% | 4,90% | 4,00% | 4,59% | 3,27% | 4,77% | 5,07% | 3,38% | 4,43% 4,14%
Tabla 1: Tabla de rentabilidad y volatilidad por meses de Anattea Fl Kunié Quant desde 2019.

Comentario de mercado

Destacamos la rentabilidad en septiembre de los siguientes indices de renta variable: el SP500
ha bajado un -4.76%, el IBEX35 -0.57%, el DAX aleman -3.63% y el Eurostoxx -3.53%.

En cuanto a la renta fija el futuro de las notas a 10 afios USA baja -1.82% mientras que el Bund
aleman ha caido -3.21%. El indice ddlar se ha revalorizado +1.73%.

Por ultimo, el indice de materias primas DJ Commodity ha subido +2.83%. El petréleo WTI ha
ganado +9.53% y el oro se ha dejado un -3.36% en el mes.

Y llegé un mes con caidas fuertes en los principales indices de renta variable después de varios
meses de continuas subidas, siempre hay que poner en contexto estos movimientos de mercado sobre
todo cuando ya eran varios meses sin una ligera correccion, al final de momento no deja de ser mas que
una toma de aire, veremos como va evolucionando los préximos meses.

La correccion de los mercados de renta variable ha ido acompanada de caidas en la renta fija y
subida de materias primas del sector energético y perecederos como el algoddn o el café, no asi el oro
que esta resistiéndose a actuar como valor refugio frente a la inestabilidad actual, aunque deberia ser
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uno de los principales beneficiados ante la gran cantidad de dinero imprimido por los bancos centrales

de todo el mundo, de momento esta bastante parado.

Parece que a nivel macroeconémico se empieza a descontar un escenario estanflacionario que
consiste en un estancamiento en el crecimiento econdmico acompafiado de inflacion, sin duda el peor
escenario al que se quiere enfrentar un banco central dado que es el que menos respuesta tiene a sus
politicas monetarias.

En ese escenario la renta variable sufriria, la renta fija dependera de si es mayor la caida en el
crecimiento o la subida de la inflacién, y las materias primas deberian apreciarse junto al délar. No es un
escenario que nos guste y esperamos que, como mantiene tanto la FED como el BCE, sea una inflacidn

transitoria provocada por el shock en la oferta sufrido a consecuencia de la rotura en la cadena de
suministro provocada por el coronavirus.

Comentario del fondo

Kunie Quant se divide en 3 programas en funcién de su plazo de inversion, lo que aumenta la
diversificacion eficiente de la cartera dado que la correlacidon entre programas es cero. En el siguiente
grafico podemos ver la evolucidn de los 3 programas, durante el mes el comportamiento negativo del
programa de largo plazo ha lastrado el resultado del fondo durante septiembre.
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Grafico 3: Evolucidn rentabilidad por programa en septiembre.
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Durante el mes de septiembre vemos en el grafico 4 como se han comportado las diferentes
estrategias por activo. Este mes destacan en el lado positivo las estrategias sobre el EURUSD, cobre y
libra esterlina. En lado negativo hemos tenido las estrategias sobre el SP500, futuros de las notas a 5

afos vy oro.
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Grafico 4: Contribucion al resultado de las estrategias por activo en el mes de septiembre.
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Por ultimo, en el grafico 5 vemos el comportamiento de las diferentes familias de activos durante
septiembre. Este mes han destacado las estrategias sobre divisas, metales y TIPS, mientras que en el
lado negativo tenemos a la renta fija, renta variable y energia.
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Grafico 5: Contribucion al resultado de las estrategias por familia de activo en el mes de septiembre.

En conclusion, primer mes en negativo desde octubre de 2020 provocado sobre todo por la
correlaciéon que se ha producido en les estrategias de largo plazo donde todos los activos que la
componen han caido a la vez, renta variable, renta fija y oro.

En el lado positivo nos gustaria destacar que, a pesar del fuerte incremento de la volatilidad que
ha habido en los mercados durante el mes de septiembre, hemos sido capaces de bajar la volatilidad del
fondo gracias a la diversificacidn eficiente y control del riesgo aplicados.

Por otro lado, una de las principales ventajas de la inversién cuantitativa es el tener todo
parametrizado para saber si el comportamiento que esta teniendo el fondo estd dentro o no de lo
esperado y asi evitar la toma de decisiones subjetivas que podrian alejarte de los rendimientos
esperados.

En Anattea Gestidon seguimos trabajando con paciencia y disciplina para salir pronto de este
bache de rentabilidad y poder continuar recompensando la confianza que nuestros participes han
depositado en nosotros.

Atentamente,

Pablo Gonzalez— Fund Manager de ANATTEA Gestion SGIIC

www.anattea.com C/Nicasio Gallego, 1.Bajo lzda. 28010 Madrid. +34 910270640 * info@anattea.com




