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Los mercados globales esta semana
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disminuyeron durante la semana, en un contexto en el que la
temporada de resultados del 4Q continta avanzando y los mercados AV Total Return(B1) = 11093 @ 005 0.05 352 12.57 9.44
esperan la publicacion de datos clave de inflacion, con el indice de X ) i )
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precios al consumidor (CPI) previsto para mediados de esta semana.
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El calendario econdémico estuvo cargado de datos del mercado
laboral, la mayoria de los cuales sorprendieron negativamente. La
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privado a.umento en sollo 22.000 puestos en enero, por debajo de las S&P 500 6932 -0.09 -0.09 136 1542 | 7598
expectativas de aproximadamente 45.000 y frente a los 37.000
registrados en diciembre. Con el cierre de los datos anuales de ADP, Dow Jones 30 50116 250 250 435 1393 | 56.53
la creacion de empleo en 2025 totalizd6 398.000 puestos, una caida
L Russell 2000 6636 218 218 7.64 1732 | 4238
significativa frente alos 771.000 generados en 2024.
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En contraste, la actividad manufacturera mostré una mejora
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relevante. Segln el indice de gestores de compras (PMI) del sector MSCIEM N
manufacturero del ISM, la actividad se eXpandié en enero al ritmo NASDAQ 23031 1.83 1.83 0.89 17.12 98.02
mas alto desde 2022. El indice subid a 52,6 puntos, un aumento de
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expansivo en un ano (niveles superiores a 50 indican expansion). Mas
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adelante en la semana, el ISM reportd que su PMI de servicios de
enero se mantuvo sin cambios en 53,8 puntos, marcando el U.S Corp 484 026 0.26 044 6.87 15.95
decimonoveno mes consecutivo de expansion.

High yield 7.04 011 011 0.62 7.63 28.64
Por otro lado, la volatilidad en los precios de los metales preciosos se Levels (%)
mantuvo elevada. El oro se recuper6 de la caida registrada la semana 2/6/26 | 1/30/26 12/31/25 12/31/25 2/6/25 | 2/6/23
anterior, mientras que la plata retrocedi6. A pesar de la ganancia X
. L _ 2yr. U.S treasuries 3.50 3.52 3.47 3.47 421 444
semanal del oro, su cotizacion cercana a los 4.980 dolares por onza
del viernes se mantuvo muy por debajo del récord de 5.586 ddlares 10yr.U.Streasuries = 4.22 4.26 4.18 418 445 : 363
alcanzado a finales de enero. La plata cotizaba alrededor de 77 30yr. UStreasuries = 4.85 4.87 4.84 4.84 4.65 367
dolares por onza, lejos también de su maximo histérico de 121 10yr.GermanBond = 2.4 285 586 286 237 297
dolares.
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El precio del bitcoin cayd a primeras horas del viernes hasta un 3m EURIBOR 2.00 2.03 2.03 2.03 2.54 2.57
minimo de 61.000 doélares, nivel que representd menos de la mitad 6m CD Rate 186 185 1.88 1.88 185 N/A
de su maximo h|§torlco. cercano a Ios.126.000 d.olall'es, alcanzad(? 30yr. FixedMortgage . 6.3 621 695 695 6.96 6.47
cuatro meses atras. Hacia la tarde del viernes, el bitcoin se recuper6
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hasta 70.000 dolares, aunque acumul6 una caida semanal cercana al

17%. Otras criptomonedas también registraron fuertes descensos.
En Wall Street, los principales indices tuvieron movimientos mixtos
en la semana. El Dow Jones subi6 2,50% y cerrd por primera vez por

Dectingiiromay-Umahiges aet 2)6/26 encima de los 50.000 puntos; el S&P 500 registrd una leve caida,

i i il [ 4 v .
_ Bitcoln Silver Gotd S4E500 mientras que el NASDAQ retrocedi6 1,83%.
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-5% Con la temporada de resultados ya superando la mitad de las
10% i empresas, el sector de tecnologia continda liderando las

expectativas de crecimiento de utilidades. Al cierre del viernes, se
proyectaba que el sector tecnologico registraria un crecimiento
-20% promedio de utilidades de 30,4% en el 4Q 2026, segln FactSet, mas

del doble del crecimiento estimado de 13% de los once sectores que
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GLOBAL

MERCADO PETROLERO REACTIVO A
EVENTOS GEOPOLITICOS

Durante la primera semana de febrero de 2026, el mercado
petrolero ha experimentado una notable volatilidad, reaccionando
a los eventos a medida que suceden, marcado por un cambio de
tendencia tras el fuerte repunte de enero e impulsado por senales
de distension geopolitica. Tras alcanzar maximos de seis meses,
los precios han registrado su primera caida semanal en siete
semanas, aunque, a Gltima hora del viernes, el mercado volvio a
repuntar tras el estancamiento en la primera ronda de
conversaciones entre EE. UU. e Iran y la imposicion posterior de
mas sanciones a tanqueros y empresas relacionadas con la
exportacion de crudo irani.

i

o

En EE. UU. y Canada, la produccion petrolera contintia afectada
por los cierres climaticos, mientras que el incremento de la
actividad de taladros, reportado por Baker Hughes, se concentra
exclusivamente en el sector de gas natural, en respuesta al
incremento de la demanda estacional. Menores contribuciones al
suministro petrolero global por parte de Rusia y México
constituyen un efecto mitigante frente a la supuesta
sobreproduccion proyectada para la primera mitad de 2026.
Particularmente, Rusia podria verse afectada por la decision de la
India de sustituir las compras de crudo ruso por crudo venezolano
y por la reduccion del “techo de precio” del petréleo ruso a 44,1
USD/BBL en febrero, lo que intensificara la presion sobre sus
exportaciones.

La administracion Trump mantiene al Kremlin bajo presion
econdmica para que acepte una solucion negociada con Ucrania,
mediante la cual se fija un ambicioso objetivo para marzo, con el
fin de que Rusia y Ucrania alcancen un acuerdo de paz. De lograrse
dicho acuerdo, seria sometido a referéndum por los votantes
ucranianos, quienes votarian simultaneamente en unas elecciones
nacionales, segln fuentes no identificadas.

En este mismo sentido, las compras de crudo por parte de China
mantienen un discreto repunte, impulsadas por el interés del
gobierno central en incrementar las exportaciones. La demanda
de la India mantiene su crecimiento pronosticado, mientras que
los incrementos observados en Oriente Medio y Latinoamérica
completan una demanda que se acerca mas a los pronosticos de
la OPEP que alos de la AIE.

A pesar del soporte que el riesgo geopolitico esta brindando a los
precios, el sentimiento del mercado es fragil debido a las
previsiones pesimistas de la EIA y de algunos bancos que
ajustaron sus prondsticos a la baja, reflejando la amenaza de una
sobreproduccion alo largo del ano.

De modo que la interseccidon entre las proyecciones de
sobreproduccion y la actividad geopolitica cambiante resultd en
un efecto neto de reduccion semanal de los precios petroleros,
aunque mostrd un repunte el viernes, truncado por el cierre del fin
de semana. Esta volatilidad fue, en gran parte, producto del inicio
de conversaciones nucleares en Oman entre Irany EE. UU,, lo que
alivio el “miedo” a interrupciones del suministro en Oriente Medio,
reduciendo la prima de riesgo geopolitico que habia impulsado los
precios anteriormente, proceso que se revirtio al evidenciarse el
fracaso de las reuniones.

Asi las cosas, los crudos marcadores Brent y WTI, al cierre de los
mercados el viernes 6 de febrero de 2026, se tranzaban en 68,05
USD/BBL y 63,55 USD/BBL, respectivamente, reflejando una
reduccion de alrededor de 1,8 % respecto a la semana anterior.
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La situacion en Cuba ha alcanzado un punto critico, con
advertencias internacionales sobre un posible colapso
humanitario y econdémico inminente. La ONU advirtido que el pais
enfrenta un colapso si no logra satisfacer sus necesidades de
petroleo. El suministro desde Venezuela se interrumpié en enero
tras la captura de Nicolas Maduro, y México también detuvo
recientemente sus exportaciones a laisla.

Los apagones superan las 20 horas diarias en muchas zonas,
afectando servicios vitales como los hospitales, el bombeo de
aguay la refrigeracion de alimentos; el sistema solo cubre menos
de la mitad de la demanda maxima. El gobierno implementd una
semana laboral de cuatro dias, asi como la reduccion de jornadas y
clases universitarias en linea, para ahorrar energia.
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El recrudecimiento del bloqueo petrolero, que ha afectado a una
economia maltrecha por anos de mala administracion ha agravado
ain mas los efectos del COVID-19, el colapso del turismo
internacional, el aumento de la inflacion, el desorden
macroeconoémico local, la escasez de productos basicos, la
infraestructura colapsada y la migracion masiva de jovenes. El
resultado ha dejado al Estado cubano en su momento mas
vulnerable desde el triunfo de la Revolucion en 1959 y con
opciones muy limitadas.

VENEZUELA

SITUACION POLITICA/ECONOMICA

Los sucesos en Venezuela continGan generandose sin descanso,
como un rosario de eventos desde principios de este ano. La
cuarentena petrolera, seguida de la remocion de Maduro, fue
acompanada de cerca por la reorientacion de las ventas de crudo
venezolano hacia mercados premium, lo que establecio un flujo de
caja protegido y controlado por el Tesoro de EE. UU. Estos fondos
en divisas han ingresado al BCV y han sido subastados en el
mercado cambiario, reduciendo parcialmente la devaluacion del
bolivar y frenando el crecimiento de la inflacion. También, de
manera slbita, se presentd, discutid y aprobo en la AN una
modificacion de la Ley Organica de Hidrocarburos. Solicitudes de
licencias han sido presentadas a la consideracion de la OFAC y un
namero de ellas ha sido aprobado, incluida la licencia general 46.
Con base en este proceso acelerado, el gobierno interino se ha
reunido con Repsol y Maurel & Prom, generandose una
expectativa de incremento de la actividad petrolera.

La Ley de Hidrocarburos modificada ha sido ampliamente
analizada por juristas y expertos petroleros, y en su mayoria
coinciden en catalogarla como una ley mucho menos estatista y
mas atractiva para la inversion privada, aunque con importantes
limitaciones en cuanto a los mecanismos de participacion
permitidos y, sobre todo, con una amplia discrecionalidad
otorgada al Poder Ejecutivo. Vale la pena destacar que, contrario a
la mayoria de las legislaciones en el mundo, el “restablecimiento
del balance econdémico original” es una obligacion del Ejecutivo y
no una prerrogativa. En todo caso, probablemente se requerira
una nueva ley para que los hidrocarburos venezolanos sean
competitivos y brinden la seguridad juridica requerida para atraer
las inversiones masivas necesarias para el desarrollo del pais.

El “government take”, bajo la Ley modificada, se reduce
considerablemente, aun en los niveles maximos, con respecto a
cerca del 90% vigente bajo la Ley de 2006; sin embargo, las
negociaciones para rebajar, en cada caso, la regalia, el impuesto
integral y el ISLR aplicables dependen de la discrecionalidad
ejecutivay, por lo tanto, restan formalidad a la oferta contractual.

Las exportaciones de enero terminaron concentrandose en el
mercado de EE. UU., pero en febrero se observa una
diversificacion de los destinos hacia Asia y Europa. En efecto, la
refineria privada mas grande de la India, Reliance Industries, esta
comprando nuevamente crudo venezolano; 1,9 MMBBLS fueron
despachados desde José en febrero. Asimismo, Repsol formalizo
un trueque de diluyente espanol por crudo venezolano.

En el aspecto politico, las cosas también se han movido a un ritmo
vertiginoso. La Embajada de EE. UU. recibid a la agregada
comercial, quien se reunid con los hermanos Rodriguez y prometio
trabajar para el desarrollo de Venezuela. Por su parte, la AN
comenzo las discusiones sobre la Ley de Amnistia.

El proceso de liberacion de presos politicos continGa: Jorge
Rodriguez visitd a las familias de los reclusos de la Zona 7 en
Boleita y prometié que todos los reclusos estarian en libertad esta
semana.

Maria Corina Machado, por su parte, indico que desea retornar a
Venezuela y que considera posible la realizacion de elecciones
antes de fin de ano.

El secretario de Energia de EE. UU. Chris Wright, llegd a
Venezuela el viernes para pasar revista a la actividad petrolera
venezolana e instrumentar el paso del sistema de sanciones a un
esquema de gestion directa, actuando como arquitecto operativo
de la tutela petrolera actual.

Los cambios ocurridos han dado cierta impresion de relajamiento
de la represion, a juzgar por las protestas sindicales incipientes y
los llamados a protestas estudiantiles.

A pesar de los rapidos y maltiples cambios disenados para la
estabilizacion de la economia y la recuperacion de la actividad
petrolera, descritos como las dos primeras fases del Plan de
Marco Rubio, no se conoce ninguna actividad tendiente a propiciar
una transicion politica.

OPERACIONES PETROLERAS

La produccion petrolera tiende a la normalizacion e incluso
muestra un pequeno repunte, a medida que algunas empresas se
preparan para recibir licencias de la OFAC. En particular, Chevron
ya esta enviando mayores volimenes a EE. UU. Reuters informd
sobre al menos un taladro terrestre que zarpd del puerto de
Houston con destino a Maracaibo.

La produccion de esta semana fue de 875 MBPD, distribuida
geograficamente de la siguiente manera:

e Occidente: 251 MBPD (Chevron: 104)

e Oriente: 112 MBPD

¢ Fajadel Orinoco: 512 MBPD (Chevron: 131)
¢ TOTAL: 875 MBPD (Chevron: 235)

Produccidn Total (MBPD)
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En las refinerias nacionales se procesaron 212 MBPD de crudo y
productos intermedios, con un rendimiento de 76 MBPD de
gasolinay 62 MBPD de diésel.

Las exportaciones de febrero parecen mantener el mismo nivel
obtenido en enero. De lograrse una exportacion mensual de 840
MBPD, Chevron exportaria el 30 % del total.

Los precios de la cesta venezolana se han mantenido en 56
USD/BBL.
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DESCARGO DE RESPONSABILIDAD

AV Financial Group no proporciona asesoramiento impositivo y
este documento no constituye asesoramiento de ese tipo. Este
documento se publica exclusivamente con fines informativos y se
distribuye de forma privada para uso exclusivo de la persona a
quien esta dirigida. Este documento no tiene en cuenta los
objetivos especificos de inversion ni la situacion financiera ni las
necesidades particulares de ningln destinatario especifico. AV
Financial Group recomienda a las personas que consideren los
productos o servicios descritos en este documento que busquen
asesoramiento legal, tributario y profesional independiente
adecuado.

El presente documento no indica ni garantiza, ni explicita ni
implicitamente, la precision, completitud ni confiabilidad de la
informacion que contiene, ni tiene la intencion de ofrecer una
descripcion completa ni resumida de las situaciones ni cambios a
los que se refiere. Aunque toda la informacion y todas las
opiniones expresadas en este documento se obtuvieron de
fuentes consideradas confiables y de buena fe, no se indica ni
garantiza, ni explicita ni implicitamente, su precision vy
completitud. Ni AV Financial Group ni sus directores, empleados o
agentes se responsabilizan por las pérdidas o danos que pudiera
producir el uso de todo o parte de este material.

Ciertos productos y servicios estan sujetos a restricciones legales
y no pueden ofrecerse irrestrictamente en todo el mundo. Este
documento no constituye una oferta de venta ni una solicitud de
oferta de venta o compra de valores o instrumentos de inversion,
ni de realizacion de transacciones u otros actos legales de
ninguna indole.

El contenido de este documento no limitara ni restringira los
términos particulares de ningln ofrecimiento especifico. No se
ofreceran participaciones de ningln producto en una jurisdiccion
en la que dicha oferta, solicitud o venta no esté permitida, ni a
ninguna persona a quien resulte ilegal realizarle dicha oferta,
solicitud o venta.

Toda informacion u opinion expresada en el presente documento
esta sujeta a cambios sin aviso previo y puede diferir o resultar
contraria a las opiniones expresadas por otras areas de negocios
o divisiones de AV Financial Group debido al uso de criterios y
supuestos diferentes. AV Financial Group no tiene ninguna
obligacion de actualizar o mantener actualizada la informacion
que contiene este documento.

Este documento no se ha preparado con la intencion de usarse ni
puede ser utilizada con el proposito de (i) evitar penalidades
impuestas por el Coédigo de Impuestos Internos de Estados
Unidos, ni (i) promover, comercializar o recomendar a otra
persona una cuestion relacionada con impuestos.

Se encuentra prohibida la reproduccion y distribucion de este
documento sin la autorizacion previa por escrito de AV Financial
Group.



