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Resumen: un final débil para un afio repleto de acontecimientos Cifras de rentabilidad (a 30/12/2022, en moneda local)
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Federal prosiguio su ciclo de endurecimiento de la politica monetaria, aunque a un ritmo
menor, elevando su tipo objetivo en 50 pb hasta el 4,25%-4,50%. De hecho, el dltimo
diagrama de puntos reflejé un enfoque mas restrictivo (con respecto a las proyecciones Expectativas sobre los tipos oficiales
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sector de las manufacturas cay6é a 45,3 puntos en diciembre. Las tasas de inflacion
general tanto de la zona euro como del Reino Unido retrocedieron en noviembre, hasta
el 10,7% y el 10,1%, respectivamente. El Banco Central Europeo elevé la tasa de su
facilidad de depdsito en 50 pb hasta el 2% y su presidenta, Christine Lagarde, anuncio
una reduccion (pasiva) del balance de la institucion a partir de marzo de 2023. El Banco
de Inglaterra y el Banco Nacional de Suiza también elevaron los tipos en 50 pb hasta el
3,5% y el 1%, respectivamente.

Resto del mundo: relajaciéon de las restricciones de China, inflacion de
Japon y actuacion del Banco de Japon

La actividad econdmica siguié siendo débil en China: los indices de directores de
compras de diciembre que elabora la Oficina nacional de estadistica se contrajeron a un
ritmo mas rapido tanto en el caso de las manufacturas como en el de los servicios, en
particular, en este udltimo. Aun asi, Pekin anuncid6 una mayor relajacion de las
restricciones impuestas con motivo de la COVID-19, comprometiéndose al mismo
tiempo con el apoyo econémico —y quiz& una suavizacion de la regulacién de las
plataformas de Internet— en la Conferencia central de trabajo econdmico de diciembre.
En Japon, siguieron aumentando las presiones inflacionarias: la tasa de inflacion
general avanz6 hasta el 3,8%, mientras que la inflacion del IPC subyacente, que
excluye los alimentos frescos y la energia, subi6 al 2,8%. El Banco de Jap6n mantuvo
sin cambios su tipo oficial principal, en el -0,1%, aunque sorprendentemente ajusté su
politica sobre el control de la curva de rendimientos: a partir de ahora, el regulador
permitira que la rentabilidad de la deuda publica japonesa a 10 afios se mueva 50 pb
(frente a los 25 pb anteriores) a cada lado de su objetivo del 0%.
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Informacién importante

Este contenido ha sido elaborado por Rothschild & Co Wealth Management UK Limited, Rothschild & Co Bank AG y Rothschild & Co Vermdgensverwaltung GmbH con fines meramente ilustrativos y
comerciales. No constituye recomendacion, oferta o invitacion personal para comprar o vender valores o cualquier otro producto bancario o de inversion.

Ningtin aspecto de este contenido constituye asesoramiento juridico, contable o fiscal. El valor de las inversiones y de las rentas derivadas de ellas puede subir y bajar y es posible que usted no recupere su
inversion original. La rentabilidad histérica no se debe considerar indicativa de rentabilidades futuras. Invertir para obtener una rentabilidad implica aceptar riesgos: no se garantiza ni se puede garantizar que
se vayan a alcanzar sus aspiraciones de rentabilidad. En caso de que cambie su perspectiva acerca de sus objetivos de inversién y/o su(s) nivel(es) de tolerancia en cuanto a riesgo y rentabilidad, péngase
en contacto con su asesor de clientes. En los casos en que una inversion implica exponerse a una moneda extranjera, las variaciones de los tipos de cambio pueden provocar que el valor de la inversién y de
las rentas que se deriven de ella suba o baje.

Se pueden obtener rentas a expensas de las rentas del capital. El rendimiento de la cartera se evaluara conforme a su «rentabilidad total», es decir, la derivada de la revalorizacion o la depreciacion del
capital segln los precios de las inversiones de su cartera y la derivada de las rentas percibidas de estas en forma de dividendos y cupones.

Las posiciones en carteras de ejemplo o carteras discrecionales reales que se muestran en este contenido se detallan con fines meramente ilustrativos y pueden cambiar sin previo aviso. Al igual que sucede
con los demas aspectos de este contenido, no se deben considerar invitaciéon para suscribir ni recomendacion de inversion especifica.

Aunque la informacion y los datos que aqui se incluyen proceden de fuentes que se consideran fiables, no se ofrecen ni se ofreceran declaraciones o garantias, ni expresas ni implicitas, y, salvo en caso de
fraude, Rothschild & Co Bank AG declina y declinara toda responsabilidad por la imparcialidad, la precision o la integridad de este contenido o de la informacién en la que este se basa, asi como toda
responsabilidad por el hecho de que cualquier persona base sus actuaciones en él. En concreto, no se declara ni se garantiza que se vayan a materializar cualesquiera proyecciones, objetivos, estimaciones
o previsiones que se incluyan en este contenido ni que sean razonables. Asimismo, todos los datos y las opiniones que aqui se emplean pueden cambiar sin previo aviso.

Rothschild & Co Bank AG distribuye este contenido en Suiza y Rothschild & Co Wealth Management UK Limited lo distribuye en el Reino Unido. La legislacion y demas regulacién podrian restringir la
distribucién de este contenido en determinadas jurisdicciones. Por consiguiente, los destinatarios de este contenido deberan informarse sobre todas las obligaciones legislativas y reglamentarias aplicables y
cumplirlas. Para que no haya lugar a dudas, se indica que este contenido no podra enviarse a Estados Unidos, introducirse en ese pais ni distribuirse en Estados Unidos o a personas estadounidenses, ni
siquiera copias de él. Las referencias incluidas en este contenido a Rothschild & Co remiten a alguna de las diversas sociedades de Rothschild & Co Continuation Holdings AG que llevan a cabo su actividad
o cotizan con la denominacion «Rothschild & Co» y no necesariamente a una sociedad especifica de Rothschild & Co. Ninguna sociedad de Rothschild & Co de fuera del Reino Unido esté autorizada segin
la Ley briténica de servicios y mercados financieros (Financial Services and Markets Act) de 2000, por lo que, en caso de que alguna de estas sociedades preste servicios, no resultard de aplicacion la
proteccién prevista por el sistema reglamentario del Reino Unido para clientes particulares y el Mecanismo britanico de proteccion para servicios financieros tampoco ofrecera compensacion. Si tiene alguna
pregunta sobre este contenido, su cartera o cualquiera de los elementos de nuestros servicios, péngase en contacto con su asesor de clientes.

El grupo Rothschild & Co incluye, entre otras, las siguientes sociedades de gestion de patrimonios: Rothschild & Co Wealth Management UK Limited. Inscrita en Inglaterra con el nimero 04416252. Domicilio
social: New Court, St Swithin's Lane, Londres, EC4N 8AL. Autorizada y regulada por la Autoridad de conducta financiera. Rothschild & Co Bank International Limited. Domicilio social: St Julian's Court, St
Julian's Avenue, St Peter Port, Guernsey, GY1 3BP. Autorizada mediante licencia y regulada por la Comisién de servicios financieros de Guernsey para la prestacion de servicios de banca e inversion.
Rothschild & Co Bank AG. Domicilio social: Zollikerstrasse 181, 8034 Zdrich (Suiza). Autorizada y regulada por la FINMA, la Autoridad suiza de supervision de los mercados financieros.
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