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Market Flash - Marzo 31 2026

Los mercados globales esta semana

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos
siguieron su tendencia alcista durante la semana, en un entorno
marcado por la persistencia del conflicto en Medio Oriente, la
volatilidad de los precios del petroleo y la reduccion de las
expectativas de recortes de tasas de interés por parte de la Reserva
Federal.

Expectativas de reduccion de tasas

La Reserva Federal mantuvo su tasa de referencia sin cambios por
segunda reunion consecutiva en el rango de 3,50%-3,75%, en linea
con las expectativas del mercado. Los choques petroleros plantean
disyuntivas complejas para los bancos centrales. Por un lado,
generan presiones inflacionarias temporales, y el mas reciente
episodio de alzas en los precios del crudo probablemente mantenga
la inflacion por encima de la meta de 2% de la FED por sexto ano
consecutivo. La Reserva Federal reconocio estas tensiones en su
reunion de marzo, pero se abstuvo de senalar posibles movimientos
de tasas en respuesta al repunte inflacionario de corto plazo. Esto
contrasta con la postura de otros bancos centrales de economias
desarrolladas, que han adoptado un tono mas restrictivo ante la
reciente decepcion inflacionaria, senalando disposicion a subir tasas
de interés como respuesta.

Markets expect the Fed to stay on hold this year, in contrast to the
hikes priced in across other developed markets
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Mercado laboral el radar

El informe de empleo que se publica este viernes revelara si la
debilidad observada en febrero se extendié a marzo. En febrero, la
pérdida neta de 92.000 puestos de trabajo marco la tercera caida del
empleo en cinco meses. El reporte se dara a conocer en un dia en que
los mercados financieros estadounidenses permaneceran cerrados
por la festividad del Viernes Santo.

Impulso energético

El reciente repunte de los precios del petrdleo y el gas natural
continud impulsando al sector energético: el sector de energia del
S&P 500 cerrd la semana con un avance superior al 6%. Desde el 1
de marzo, el sector acumula una ganancia cercana al 13%, lo que lo
convierte en el Gnico en terreno positivo durante ese periodo. En lo
que va del ano, el sector ha sumado un rendimiento de 41%.

Tendencia bajista en los mercados

Principales indices en terreno negativo por quinta semana
consecutiva. EINASDAQ cayd 3,2%, el S&P 500 retrocedio 21% y el
Dow Jones perdid 0,9%. El pasado jueves, el NASDAQ entro
oficialmente en territorio de correccion al cerrar mas de 10% por
debajo de su maximo histoérico alcanzado aproximadamente cinco
meses atras. El Dow siguié el mismo camino, mientras que el S&P
500 se acercd al umbral de correccion del 10%, cerrando la semana
con una caida de 8,7% respecto al récord registrado a finales de
enero.

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

AV Total Return (B1) 106.94 0.79 3.96 0.20 9.81 8.51
AV Balanced Series = 13541 -1.02 -4.33 -2.44 9.49 6.88
AV Alternative IV 1341.08 - 0.89* 0.89 - 13.46

m Level 1week MTD = YTD = 1Year = SV
(cum)
S&P 500 6369 -2.10 768 i -668 i 1328 i 6695
Dow Jones 30 45167 | -0.90 | -750 -5.65 8.61 47.25
Russell 2000 6088 0.47 -818 -1.05 2017 | 4574
MSCIEM 1437 173 1212 271 3057 | 6250
NASDAQ 20948 | -322 -8.20 -9.73 1841 i 8185
Yield  1week = MTD = YTD  1Year = SY&r
(cum)
U.S Agg 469 -012 -1.96 -0.79 439 11.03
U.S Corp 5.28 -0.23 232 -1.43 456 14.87
High yield 7.82 0.47 178 1.29 5.81 29.16
3/27/26 < 3/20/26 112/31/25:12/31/25 3/27/25 | 3/27/23
2yr. U.S treasuries 3.88 3.88 3.47 347 3.97 394
10yr. U.S treasuries 4.44 4.39 418 418 4.38 3.53
30yr. U.S treasuries 4.98 4.96 4.84 4.84 473 3.77
SOFR 365 362 3.87 3.87 436 481
Intentar anticipar el mercado puede ser peligroso
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Los mercados probablemente seguiran sensibles a las noticias
sobre el conflicto en Medio Oriente en los proximos dias. Al mismo
tiempo, la caida reciente en los mercados de renta variable ha
llevado las valoraciones hacia niveles mas atractivos. El NASDAQ
acumula una baja de 11% desde su maximo del ano pasado y entrd
formalmente en territorio de correccion.

Permanecer invertido en el mercado a lo largo del tiempo ha
demostrado ser una estrategia mas efectiva que intentar anticipar
los momentos de entrada y salida. Una inversion de $10.000 en el
S&P 500 desde 1996, mantenida durante todo el periodo, habria
crecido a $192.167 con un retorno anualizado de 10,4%. Sin
embargo, haber perdido tan solo los 10 mejores dias habria
reducido ese valor a $85.490, y perder los 50 mejores dias lo
habria llevado a apenas $13.921, con un retorno de solo 1,1%.



GLOBAL

TODOS QUIEREN TERMINAR LA GUERRA,
TODOS QUIEREN EMERGER VICTORIOSOS

El estrecho de Ormuz permanece practicamente cerrado desde el
9 de marzo, retirando ~8 MMBPD del suministro global. La
diplomacia avanza en paralelo con la preparacion militar: Trump
envid a Teheran una propuesta de alto el fuego de 15 puntos con
un plazo de diez dias, pero Iran la rechazdé y lanzé una
contrapropuesta exigiendo soberania sobre Ormuz y reparaciones
de guerra. Pakistan media en los contactos sin senales concretas
de progreso. Simultaneamente, el Pentagono estudia opciones
para forzar la apertura del estrecho, incluyendo la toma de islas
estratégicas iranies. La escasez de suministro se agravo con los
ataques ucranianos a terminales rusos en el Baltico y la entrada de
los huties de Yemen al conflicto, amenazando con bloquear
también Bab al-Mandeb. Al cierre del viernes 27/03, el Brent y el
WTI cotizaban en $112,57/BBL y $99,64/BBL respectivamente.
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REPERCUSIONES Y MOVIMIENTOS INTERNACIONALES

e Ucrania ataco con drones los terminales balticos de Primorsk
y Ust-Luga, reduciendo la capacidad exportadora rusa en 1,1
MMBPD adicionales. Un tanquero con crudo ruso fue atacado
cerca del estrecho de Bosforo.

e Los huties anunciaron su entrada directa en la guerra junto a
Iran, lanzando su primer misil contra Israel. Amenazan con un
bloqueo total de Bab al-Mandeb, por donde transita 10% del
comercio maritimo mundial.

e El Pentagono evalla la toma de las islas de Abu Musa, Gran
Tunb y Pequena Tunb (bajo administracion irani, soberania
disputada por EAU) como la opcion mas plausible para
controlar el corredor energético.

¢ Shell confirmd que su planta Pearl GTL en Qatar (140 MBPD)
sufrid danos considerables por drones iranies y tardara un ano
en repararse. Refinerias en Arabia Saudita, Kuwait, Bahréin e
Israel también fueron afectadas.

e Un ciclén tropical interrumpidé la produccion de las dos
mayores plantas de GNL de Australia (Chevron y Woodside),
que representan ~6,5% del suministro global, agravando la
crisis de gas.

e China continGa acumulando reservas estratégicas: se estima
que ~1,0 MMBPD de sus importaciones se destinan a
almacenamiento. El aumento de produccion anunciado por la
OPEP+ es nominal y sin capacidad de cumplimiento.

e Grandes productores fuera de la zona de conflicto (EE.UU.,
Canada, Brasil, Guyana) no han incrementado produccion; los
taladros activos en Norteamérica estan disminuyendo segin
Baker Hughes.

VENEZUELA

SITUACION POLITICA/JECONOMICA

Los ingresos petroleros de Venezuela practicamente se
duplicaron en marzo, impulsados por los precios elevados del
crudo y exportaciones por encima de lo planificado. Sin embargo,
el mayor flujo de divisas no se ha traducido en estabilidad
cambiaria: la brecha entre la tasa oficial y el mercado no oficial se
mantiene en torno al 40%, alimentando presiones inflacionarias.
En el frente regulatorio, las licencias emitidas por OFAC estan
permitiendo que empresas como Chevron, Repsol, Maurel & Prom
y ENI retomen o amplien su actividad operativa en el pais.
Paralelamente, el BCV comenzd a publicar datos
macroecondmicos, como parte de un acercamiento a organismos
multilaterales como el FMI.

e Las subastas del BCV no han logrado cerrar la brecha de
~40%. Los ingresos de divisas se duplicaron en marzo, pero el
mecanismo de distribucion sigue sin orientar un precio acorde.

e La Licencia General 52 autoriza de forma amplia
transacciones con PDVSA, abriendo la puerta a nuevas
inversiones. Chevron similar a las condiciones de la LG 41,
Repsol, Maurel & Prom y ENI retoman actividad como
operadores privados bajo la nueva LOH.

e ElBanco Central divulg6 la Balanza de Pagos 2025 y datos de
inflacion. Economistas senalan que los datos reflejan
realidades pero cuestionan el método de calculo.

e Maria Corina Machado presentd en persona su vision en
CERAWeek (Houston), incluyendo sesion de preguntas. Delcy
Rodriguez participd virtualmente en un foro de inversion en
Miami, enfatizando en seguridad juridica.

¢ Aunque hay interés en participar en la recuperacion del sector,
las inversiones materiales se concentran en las empresas ya
presentes. Los grandes capitales requieren mayor seguridad
juridica y transparencia.

OPERACIONES PETROLERAS

La produccion semanal bajoé ligeramente a 877 MBPD, afectada
por cortes eléctricos en el occidente del pais. Chevron aport6 241
&

MBPD del total.
850
0 - R

En las refinerias nacionales se procesaron 234 MBPD de crudo y
de productos intermedios, con un rendimiento de 75 MBPD en
gasolina y 71 MBPD en diésel. El complejo José opero al 78% de
capacidad por disponibilidad de gas. Planta de amoniaco/urea de
Mordn en pre-arranque.
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Exportaciones 760 MBPD en lo que va de mes, por encima de lo
planificado. Cesta venezolana en $87/BBL, con ingresos
estimados cercanos a $2.000 MM en 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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	AV Products
	Level
	1 week
	MTD
	YTD
	3 year (ann)
	S.I.  (ann)
	AV Total Return (B1)
	106.94
	-0.79
	-3.96
	-0.20
	9.81
	8.51

	AV Balanced Series
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	Equities
	Level
	1 week
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	S&P 500
	6369
	-2.10
	-7.68
	-6.68
	13.28
	66.95
	Dow Jones 30
	45167
	-0.90
	-7.50
	-5.65
	8.61
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	Russell 2000
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	1437
	-1.73
	-12.12
	2.71
	30.57
	62.50

	NASDAQ
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	MTD
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	1 Year
	3 year (cum)
	U.S Agg
	4.69
	-0.12
	-1.96
	-0.79
	4.39
	11.03

	U.S Corp
	5.28
	-0.23
	-2.32
	-1.43
	4.56
	14.87

	High yield
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	-1.78
	-1.29
	5.81
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	Key Rates
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	3/27/23
	2yr. U.S treasuries
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	3.88
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	3.94

	10yr. U.S treasuries
	4.44
	4.39
	4.18
	4.18
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	30yr. U.S treasuries
	4.98
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	4.84
	4.73
	3.77
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