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Market Flash - Agosto 31 2026

Los mercados globales esta semana

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos
repuntaron en la parte corta pero retrocedieron en la parte larga,
aplanando la curva. En un entorno marcado por el avance en las
negociaciones en el conflicto de Medio Oriente y el foco puesto en la
siguiente reunion de la FED a mediados de Septiembre.

FED con tono restrictivo

Los indices accionarios estadounidenses oscilaron después de que el
presidente de la FED, Kevin Warsh, enfatizara los riesgos
inflacionarios en un discurso el viernes en el simposio de Jackson
Hole, Wyoming. Con las lecturas recientes de inflacion aiin muy por
encima de la meta de 2% de la FED, Warsh senalé que deben tener
confianza en que la inflacion convergera hacia su objetivo con
claridad y a suficiente velocidad; de lo contrario, queda trabajo por
hacer.

Reaccion enlos bonos

La respuesta del mercado de bonos al discurso fue mas pronunciada
en el tramo corto de la curva. El rendimiento del Tesoro a 2 anos
subi6 a 4,34% el viernes por la tarde, desde 4,24% en el cierre del
jueves, y la negociacion reflejo mayores expectativas de un posible
aumento de tasas en la reunion de la FED del 16 de septiembre.

CME FEDWATCH TOOL - CONDITIONAL MEETING PROBABILITIES

MEETING DATE 300-325 325-350 350-375 375-400 400-425 425-450 450475 475-500 500-525

916/2026  0.0% 0.0% 358% 642% 00% 00% 0.0% 00%
10/28/2026  0.0% 0.0% 255% 56.0% 185% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

120972026  0.0%  0.0% 11.2% 38.9% 39.6% 104% 0.0% 00% 0.0%

127/2027  00% 0.0% 7.8% 306% 394% 191% 31% 0.0% 0.0%

Inflacion persistente

Elindicador preferido de la FED para medir la inflacion mostré un alza
moderada. El indice de precios del gasto en consumo personal (PCE)
subi6d 0,2% en julio respecto al mes anterior, con lo que la tasa anual
se ubico en 3,7%. Ambas cifras quedaron ligeramente por encima de
las expectativas del consenso.

Confianza debilitada

La Universidad de Michigan informd el viernes que su Indice de
Confianza del Consumidor descendi6 a 51,7 en agosto, desde 55,2 en
julio, el foco principal fue la preocupacion por el panorama
inflacionario. Pese al retroceso, la confianza se mantiene por encima
del minimo historico de 44,8 registrado tres meses antes.

Empleo enlamira

El reporte de empleo que se publicara el viernes mostrara si la
reciente tendencia de debilitamiento en el mercado laboral se
extendio en agosto. El informe de julio reflejo una caida de 23.000
empleos, y las estimaciones iniciales de mayo y junio fueron
revisadas fuertemente a la baja. Con las Gltimas cifras, el promedio
de tres meses bajo a 20.000 empleos creados por mes, un giro
marcado frente a marzo, cuando la economia sumoé 214.000.

Avances moderados

El S&P 500, el NASDAQ y el Dow registraron leves ganancias
semanales, recuperando terreno tras el retroceso de la semana
previa. Las acciones se movieron en un rango estrecho por tercera
semana consecutiva, luego del repunte de cuatro dias que comenzd
el 30 dejulio.

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

AV Total Return (B1) 108.89 0.25 0.14 523 13.40 9.08
AV Balanced Series = 139.14 0.10 239 6.27 10.95 6.97
AV Alternative IV 139473 - 0.97 6.01 - 13.26

3year

Level 1week MTD YTD 1Year
(cum)

S&P 500 7712 0.50 3.06 1351 20.01 80.99
Dow Jones 30 53560 0.55 218 12.58 19.28 63.47
Russell 2000 7387 -1.49 1.54 20.65 26.51 65.65

MSCIEM 1722 0.05 356 24.55 39.58 90.58

NASDAQ 26402 0.85 411 14.03 22.37 96.59
Fixed income Yield = 1week = MTD = YTD  1vYear = Yoo

(cum)

U.S Agg 4.99 0.13 0.48 -0.21 1.86 13.67

U.S Corp 5.48 0.32 0.53 -0.30 178 16.77

High yield 7.59 0.27 1.00 272 491 28.70

8/28/26 - 8/21/26  6/30/26 :12/31/25: 8/28/25 : 8/28/23
2yr. U.S treasuries 434 424 414 347 3.62 498
10yr. U.S treasuries 473 474 4.44 418 4.22 4.20
30yr. U.S treasuries 5.22 5.27 491 4.84 4.88 4.29

SOFR 3.64 3.65 3.68 3.87 4.34 53

Grafico de lasemana

El Al trade corre a dos velocidades
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El relato de la IA pasa de ser una historia de gasto a una de
monetizacion. Los inversionistas se preguntan menos si las
empresas invierten en |IA y mas si esas inversiones generaran
retornos atractivos, en un entorno donde los costos ganan peso:
NVIDIA subi6 cerca de 15% el precio de sus chips para compensar
el mayor costo de las memorias.

Por ahora el mercado no ha retrocedido y la demanda sigue
superando a la oferta. Los avances no se limitaron a los
semiconductores: los resultados de varias companias de software
permitieron al sector recuperar parte del terreno cedido en el
Gltimo ano.



GLOBAL

SUMINISTRO PETROLERO DEL GOLFO
PERSICO MEJORA

El mercado petrolero sigue en equilibrio fragil entre una prima de
riesgo geopolitico persistente, asociada al conflicto entre Estados
Unidos, Israel e Iran, y el temor a una desaceleracion de la
demanda global, en particular en China. El transito por el estrecho
de Ormuz continGla muy por debajo de los niveles previos a la
confrontacion, pero mejord en los Gltimos dias: se estima que
entre 6 y 8 MMBPD cruzaron el estrecho, sin contar el crudo
despachado por rutas alternativas. Fuentes estadounidenses
atribuyen la mejora a la remocion de minas del lado omani, la
proteccion naval y aérea de EE.UU. y el uso de tanqueros
dedicados al cruce. Aun asi se registraron al menos dos ataques
cuya autoria Iran no ha asumido.

El alivio se tradujo en precios. El Brent cerr6 el viernes 28 de
agosto en 88,10 $/BBL, por debajo del umbral de 90 $/BBL que
venia sosteniendo, con una caida semanal de 6,6%. EI WTI
termind en 83,40 $/BBL, 4,2% por debajo del viernes anterior. El
retroceso responde a los rumores de un acuerdo de libre transito
en Ormuz y a las expectativas de recortes de tasas de la FED. En
sentido contrario, los precios de gasolina y gasoleo en estaciones
de servicio alcanzaron maximos del verano.

REPERCUSIONES Y MOVIMIENTOS INTERNACIONALES

e Refinacion bajo presion: los ataques con drones ucranianos
contra refinerias e infraestructura de procesamiento rusas
siguen restringiendo la oferta de productos, ahora agravados
por la explosion en el Complejo de Amur, en el extremo
oriental de Rusia.

¢ Cuello de botella en destilados: refinerias danadas en Oriente
Medio y Rusia junto con las restricciones de cuotas chinas
mantienen los margenes de refinacion en maximos historicos.

e Sin colchon de inventarios: las reservas estratégicas
mundiales estan al limite tras la liberacion masiva del primer
trimestre y los inventarios comerciales cayeron con fuerza.

¢ China se blinda: redujo sus importaciones de crudo a minimos
de casi una década, recurriendo a reservas internas y
acelerando la electrificacion de su parque automotriz.

e Gas natural al alza: el TTF cotiz6 sobre 66 EUR/MWh tras
confirmarse que las reservas de gas de la UE se ubicaban en
63% de capacidad, su nivel mas bajo para un cierre de agosto
en 13 anos.

e Friccion comercial en Norteamérica: nueva escalada entre
Estados Unidos y Canada con imposicion reciproca de
aranceles.

VENEZUELA

SITUACION POLITICA/JECONOMICA

La atencion de la semana se concentr6 en la informacion
exclusiva de Axios y Bloomberg sobre negociaciones petroleras
confidenciales entre E.E.U.U. y Venezuela, que desplazd a un
segundo plano los problemas cambiarios y de inflacion. Tras un
anuncio inicial con mas especulacion que datos, declaraciones de
Donald Trump y Marco Rubio el viernes por la tarde, seguidas de
informacion divulgada por la presidenta interina, confirmaron que
las partes alcanzaron un acuerdo de alcance relevante para
ambos paises.

Lo conocido es limitado: comprenderia 17 bloques con reservas
cercanas a 65 MMMBBLS, desarrollados por empresas
estadounidenses, con la meta de superar 1,5 MMBPD de
produccion asociada (mas de 3,0 MMBPD para el total del pais) y
una inversion estimada de USD 100.000 millones. Delcy
Rodriguez anadio que el esquema duraria 25 anos y que, a 65
$/BBL, el "Government Take" promedio alcanzaria 19 $/BBL.
Chevron y Halliburton se preparan para invertir en bloques que ya
opera Chevron y en otros que podrian serles adjudicados. La
estructura apuntaria a consolidar esos bloques en empresas
mixtas, una en occidente y otra en oriente, que suscribirian
contratos de produccién compartida con companias
estadounidenses.

La interrogante central es por qué las grandes operadoras
invertirian bajo un esquema que hasta ahora rechazaron por falta
de seguridad juridica. La participacion del Departamento de
Guerra sugiere que podrian estructurarse  garantias,
eventualmente complementadas con la recuperacion de deudas
pendientes en casos como Conoco y Exxon. Queda por ver si el
nuevo esquema supera los problemas de gestion de las iniciativas
anteriores, en un contexto donde el acuerdo puede presentarse
como un avance en seguridad energética hemisférica de cara a las
elecciones de medio término en EE.UU. Los escenarios adversos
incluyen impugnaciones legales y dificultades de instrumentacion;
el favorable requeriria una hoja de ruta clara para la transicion
politica.

OPERACIONES PETROLERAS

La crisis eléctrica continlla y ya se detectan efectos sobre la
produccion en el Zulia, pese a los esfuerzos por aislar al sector. En
la Gltima semana de agosto se produjeron 968 MBPD de crudo:

e QOccidente: 272 MBPD
e Oriente: 111 MBPD
e Fajadel Orinoco: 585 MBPD

Chevron, Gnico operador con taladros de perforacion activos,
produjo 267 MBPD; Maurel & Prom alcanzd 32 MBPD y Repsol se
mantuvo en 41 MBPD. En la Faja, PetroSinovensa produjo 92
MBPD, PetroMonagas 89 MBPD y PetroCedeno 38 MBPD.

En las refinerias nacionales se procesaron 290 MBPD de crudo y
productos intermedios, con una produccion de gasolina y diésel
de 87 y 83 MBPD respectivamente. El complejo petroquimico de
José mantuvo la utilizacion de sus plantas de metanol y
amoniaco/urea en 78%.

Las exportaciones estimadas para agosto se perfilan en torno a
785 MBPD de crudo. Persisten las limitaciones del terminal de
José, aunque el nivel de exportacion depende mas del crudo en
especificacion y de los inventarios reducidos provenientes de la
acumulacion de diciembre, que termina este mes. La cesta
venezolana promedio 78,1 $/BBL.



N/ SECURITIES

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)
	108.89
	0.25
	0.14
	5.23
	13.40
	9.08

	AV Balanced Series
	139.14
	0.10
	2.39
	6.27
	10.95
	6.97

	AV Alternative IV
	1,394.73
	0.97*
	6.01
	13.26

	Equities
	Level
	1 week

	MTD
	YTD
	1 Year
	3 year (cum)

	S&P 500
	7712
	0.50
	3.06
	13.51
	20.01
	80.99
	Dow Jones 30
	53560
	0.55
	2.18
	12.58
	19.28
	63.47

	Russell 2000
	7387
	-1.49
	1.54
	20.65
	26.51
	65.65


	MSCI EM
	1722
	0.05
	3.56
	24.55
	39.58
	90.58

	NASDAQ
	26402
	0.85
	4.11
	14.03
	22.37
	96.59
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	1 week

	MTD
	YTD
	1 Year
	3 year (cum)
	U.S Agg
	4.99
	0.13
	0.48
	-0.21
	1.86
	13.67

	U.S Corp
	5.48
	0.32
	0.53
	-0.30
	1.78
	16.77

	High yield
	7.59
	0.27
	1.00
	2.72
	4.91
	28.70

	Key Rates
	8/28/26
	8/21/26
	6/30/26
	12/31/25
	8/28/25
	8/28/23
	2yr. U.S treasuries
	4.34
	4.24
	4.14
	3.47
	3.62
	4.98

	10yr. U.S treasuries
	4.73
	4.74
	4.44
	4.18
	4.22
	4.20

	30yr. U.S treasuries
	5.22
	5.27
	4.91
	4.84
	4.88
	4.29


	SOFR
	3.64
	3.65
	3.68
	3.87
	4.34
	5.3
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