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Market Flash - Marzo 17 2026

Los mercados globales esta semana

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos
repuntaron durante la semana, en un entorno marcado por la
persistencia del conflicto en Medio Oriente, la volatilidad de los
precios del petréleo y la reduccion de las expectativas de recortes de
tasas de interés por parte de la Reserva Federal. La atencion de los
inversionistas se centra ahora en la proxima reunion de politica
monetaria de la FED, prevista para esta semana.

Lainflacion (PCE) alcanza su mayor nivel desde 2024

El indicador de inflacion preferido de la Reserva Federal se mantuvo
significativamente por encima de la meta de largo plazo de 2%. La
lectura del indice de Precios del Gasto en Consumo Personal (PCE)
subyacente —que excluye los componentes volatiles de alimentos y
energia— se ubico en 3,1% en enero, ligeramente por encima del
3,0% registrado en diciembre. En términos mensuales, la inflacion
avanz6 0,4%.

Disminuyen las expectativas de recortes de tasas ante repunte
inflacionario

La Reserva Federal se reline esta semana, y el mercado anticipa de
forma casi unanime que las tasas se mantendran sin cambios en el
rango de 3,50%-3,75%. El reciente aumento de los precios del
petroleo ha elevado las expectativas de inflacion a corto plazo,
reduciendo la probabilidad implicita de recortes de tasas en 2026.
Mientras que durante gran parte del ano los mercados de futuros
descontaban aproximadamente dos recortes, actualmente apenas
incorporan de forma marginal una Gnica reduccion de 25 bp

CME FEDWATCH TOOL - CONDITIONAL MEETING PROBABILITIES

MEETING DATE 175-200 200-225 225-250 250-275 275-300 300-325 325-350 350-375 375-400

3182026 0.0% 00% 00% 00% 00% 989% 1.1%
4/29/2026  0.0% 00% 00% 0.0% 00% 00% 3.1% 959% 1.1%
6/17/2026 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.6% 205% 781% 0.9%
7/29/2026 00% 00% 00% 0.0% 0.1% 44% 316% 632% 0.7%
9/16/2026 0.0% 00% 00% 0.0% 1.1% 105% 387% 492% 0.5%
10/28/2026  0.0%  0.0% 0.0% 02% 25% 149% 403% 41.6% 05%
12/8/2026 0.0% 0.0% 0.1% 08% 59% 21.8% 407% 303% 0.3%
12712027 0.0% 0.0% 0.1% 1.1% E7% 227% 402% 29.0% 0.3%
372027 00% 00% 02% 15% 7.9% 241% 393% 267% 0.3%

Retroceso del PIB

La economia estadounidense crecid a un ritmo considerablemente
menor al estimado inicialmente durante el cierre de 2025. La revision
publicada mostré que el PIB avanzé a una tasa anualizada de apenas
0,7% en el cuarto trimestre, una marcada caida frente al 1,4%
reportado en la estimacion preliminar de febrero y muy por debajo
del 4,4% registrado en el tercer trimestre del ano.

Tendencia bajista en renta variable

Los principales indices bursatiles estadounidenses cayeron por
tercera semana consecutiva: el S&P 500, el NASDAQ y el Dow Jones
retrocedieron entre 1% y 2%. Las tensiones geopoliticas y los precios
elevados del petroleo siguieron presionando tanto a las acciones
como a los bonos. Con esta tercera semana de descensos, el S&P
500 se ubico casi 5% por debajo de su maximo histérico alcanzado el
27 de enero, acumulando una caida cercana al 3% en lo que va del
ano. EI NASDAQ, por su parte, se situd casi 8% por debajo de su
récord del 29 de octubre de 2025, con una pérdida acumulada de
aproximadamente 5% en el ano.

AV Products Level  1week MTD = YTDp . >Year = Sk
(ann) (ann)

AV TotalReturn(B1) 107.79 134 3.20 0.59 10.10 8.79
AV Balanced Series = 13541 -3.31 -2.90 -0.98 10.03 6.89

AV Alternative IV 1341.08 - 0.89* 0.89 - 13.46

Level 1week MTD = YTD . 1Year = SY&r
(cum)
S&P 500 6632 -1.56 -3.52 -2.86 21.65 79.40
Dow Jones 30 46558 -191 -4.77 -2.75 16.05 5475
Russell 2000 6164 -1.75 -5.71 0.14 26.08 48.39
MSCIEM 1469 -1.96 -8.70 4.87 36.49 66.69
NASDAQ 22105 -1.23 -244 -4.77 28.58 101.86
Fixed income Yield = 1week = MTD = YTD  1vYear = Yoo
(cum)
U.S Agg 454 -0.92 -1.88 -0.16 4.71 1193
U.S Corp 515 -1.44 -2.37 -0.94 494 16.23
High yield 7.54 0.77 1.20 0.51 7.18 30.64
3/13/26 | 3/6/26 :12/31/25:12/31/25: 3/13/25 : 3/13/23
2yr. U.S treasuries 373 3.56 3.47 347 394 4.03
10yr. U.S treasuries 428 415 418 418 4.27 3.55
30yr. U.S treasuries 4.90 4.77 4.84 4.84 459 3.70
SOFR 3.65 3.65 3.87 3.87 4.30 4.55

Grafico de la semana

El repunte del petroleo ha generado volatilidad en marzo
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Las interrupciones en el suministro de crudo y el elevado riesgo
geopolitico impulsaron un retroceso generalizado en los
mercados de renta variable global en lo que va de marzo. Los
mercados internacionales registraron un desempeno inferior al de
Estados Unidos, particularmente en Europa y Asia, dada su mayor
dependencia de energia importada y su mayor exposicion a
disrupciones de oferta. Desde el inicio del conflicto, Japon, Corea
del Sur y la eurozona han caido mas de 8%, y cada una de estas
regiones importa mas de la mitad de sus necesidades energéticas
totales. Adicionalmente, una apreciacion del dolar estadounidense
de aproximadamente 2,5% en marzo ha afectado negativamente
los retornos fuera del pais.



GLOBAL

EL RETO ES CORTAR EL NUDO IRANI EN
EL ESTRECHO DE ORMUZ

El cierre de facto del estrecho de Ormuz, por donde transita ~20%
del petroleo y ~30% del GNL mundial, se ha profundizado tras la
escalada bélica entre EE.UU,, Israel e Iran. La interrupcion ha
retirado del mercado cerca de 10 MMBPD de produccion regional
y ha disparado los precios del crudo por encima de los $100/BBL.
El nuevo lider supremo de Iran, Mojtaba Jamenei, declardé que el
estrecho permanecera cerrado como herramienta de represalia,
mientras que la administracion Trump reconoce que Ormuz es un
"entorno tacticamente complejo”.

Los principales afectados son China (importa ~40% de su crudo y
~30% de su GNL por el estrecho) y Europa (~12-14% de su gas),
generando presiones inflacionarias globales en transporte aéreo,
industria quimica y fertilizantes. Al cierre del viernes 06/03, el
Brent y el WTI cotizaban en $103,14/BBL y $98,71/BBL
respectivamente, un alza de ~4,5% semanal. Analistas advierten
que de prolongarse el cierre mas de cuatro semanas, los precios
podrian escalar a120-150 $/BBL.

REPERCUSIONES Y MOVIMIENTOS INTERNACIONALES

e EE.UU. bombarded Kharg, principal terminal exportadora irani.
También hubo ataques contra Ras Tanura en Arabia Saudita 'y
Bapco en Bahréin, mientras dos tanqueros se incendiaron
cerca de Basora.

e Gran Bretana confirm6 evidencia creciente de minas iranies
en la via maritima. EE.UU. también estima docenas de minas
desplegadas.

e Qatar declar6 fuerza mayor en exportaciones de GNL (~20%
del suministro mundial); normalizacion tardaria al menos un
mes.

e Rutas alternativas limitadas: Arabia Saudita despacha por
Yanbu (4,4 MMBPD) y EAU por Fujairah (1,8 MMBPD),
cubriendo solo una fraccion del flujo. Arabia Saudita cerro
Safaniyay Zuluf, reduciendo produccion en 2,0 MMBPD.

e EE.UU. flexibilizo temporalmente sanciones a Rusia para venta
de crudo almacenado en el Golfo de Oman. Europa también
adquirid gas ruso.

e |[EA recomienda liberar 400 MMBBLS de reservas
estratégicas. Se estima ~180 MMBBLS fuera del mercado,
desvirtuando las proyecciones previas de sobreoferta.

VENEZUELA

SITUACION POLITICA/JECONOMICA

Venezuela atraviesa una etapa critica pero con mejor percepcion
relativa de riesgo, en un contexto donde EE.UU. vuelve a priorizar
su relacion con Caracas.

e Washington reactivd vinculos diplomaticos y consulares,
reconocio formalmente a Delcy Rodriguez como jefa de
Estado ante tribunales estadounidenses y amplid el margen
para que empresas norteamericanas e internacionales
retomen negocios con el sector energético venezolano.

e A pesar de la reapertura y de mayores flujos petroleros, la
economia sigue fragil: la inflacion acumulada en los dos
primeros meses del ano alcanza 52% vy la brecha cambiaria
con mercados no oficiales ronda los 40%. EI BCV subasto
US$500 millones en marzo.

e Durante la semana avanzo6 la nueva Ley de Minas en primera
discusion, se firmo un acuerdo de suministro incremental de
gas con Repsol-ENI para Colombia y para futuros desarrollos
flotantes de GNL, y trascendid la asignacion del bloque
Ayacucho 8 a Chevron.

e También se confirmo el primer cargamento de oro venezolano
hacia EE.UU., mientras resurgen reportes sobre la posible
rescision de al menos 17 contratos petroleros CPP, lo que
podria afectar produccion si los campos vuelven a PDVSA sin
un esquema transparente de readjudicacion.

OPERACIONES PETROLERAS

La produccion semanal se mantuvo estable en torno a 885-887
MBPD, con la Faja del Orinoco como principal motor y Chevron
aportando alrededor de 242 MBPD del total.

Produccion Total (MBPD)
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En el informe mensual de la OPEP publicado el 11 de marzo, las
fuentes secundarias colocan la produccién venezolana de febrero
en 903 MBPD mientras que la informacion directa recibida por la
OPEP indic6 una produccion de 1.021 MBPD.

En las refinerias nacionales se procesaron 250 MBPD de crudo y
de productos intermedios, con un rendimiento de 78 MBPD en
gasolina y 74 MBPD en diésel. Sin embargo, se han observado
colas mas largas en las estaciones de servicio debido a una
combinacion de escasez y la intencion elevar los precios a 1 $/litro.

Las exportaciones de la primera quincena coinciden con la
programacion de los diferentes terminales. Sin embargo, por
efecto de los precios internacionales, los ingresos por venta de
hidrocarburos podrian sobrepasar los 1,5 MMM$ en el mes de
marzo.
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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
ningunaindole.

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.
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