<5
g
Zo
al
ELU
[
=
o
w
o
=2
(]
[=]
=]
<
=
=
g
=
>

AN L
Fiduciaria

AN

Casa de Bolsa

Estudios econémicos y de mercado

Senales macro
Petrdleo: hacia un nuevo régimen de precios bajos

junio de 2026

Asset
Management

ZZZZZZZZZZZZZZZ



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Senales de normalizacion
La OPEP reduce su influencia

Comienzan a aparecer sefales que apuntan a una normalizacién del mercado petrolero mundial.
Tras varios meses de conflicto en Medio Oriente, que llevaron al petrdleo a superar los US$S100
por barril y generaron presiones alcistas sobre los precios del gas y los fertilizantes, el panorama
parece empezar a cambiar.

Las negociaciones entre Estados Unidos, los paises del Golfo e Iran avanzan hacia un eventual
acuerdo que permitiria reducir las tensiones en la regiéon y normalizar gradualmente el transito
por el estrecho de Ormuz, una ruta estratégica por donde habitualmente circula cerca del 20%
del comercio mundial de petrdleo. La reapertura plena de esta via eliminaria buena parte de la
prima de riesgo geopolitico que hoy incorpora el precio del crudo.

Sin embargo, la posible caida del petréleo no dependeria Unicamente de una reduccién de las
tensiones geopoliticas. También estaria respaldada por cambios estructurales en la oferta
mundial de crudo, que apuntan hacia un mercado cada vez mejor abastecido. En este contexto,
Emiratos Arabes Unidos anuncié recientemente su salida de la OPEP, una decisién que le
permitird aumentar su produccion mas alld de las cuotas establecidas por el cartel. Tras fuertes
inversiones para expandir su capacidad productiva, que asciende a 4,6 millones de barriles
diarios, el pais podra aprovechar plenamente sus campos petroleros una vez se normalicen los
flujos comerciales en la regién. Este hecho no solo incrementaria la oferta global, sino que
ademas debilitaria la capacidad de la OPEP para influir en los precios internacionales del
petrdleo.

Comportamiento del petréleo 90 dias hasta del inicio de la guerra
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Venezuela recupera produccion
Reservas de China a la baja

A ello se suma que Estados Unidos continta consoliddndose como el mayor productor de
petréleo del mundo, con mas de 13,7 millones de barriles diarios gracias al desarrollo del shale
oil, mientras que Venezuela ha venido recuperando parcialmente su capacidad productiva,
elevando su produccién hasta cerca de 1,2 millones de barriles diarios. Aunque este nivel sigue
siendo inferior al observado en sus mejores afios (3,7 millones de barriles diarios), representa
una fuente adicional de oferta en un mercado que podria dejar atras los temores de escasez.

Los incentivos para alcanzar una solucién también son significativos. Entre los principales
afectados por el bloqueo de Ormuz se encuentran el propio Irdn, que ha visto limitadas sus
exportaciones energéticas, y China, uno de los mayores consumidores de petréleo del mundo y
altamente dependiente de los flujos provenientes del Golfo Pérsico. Cerca de una tercera parte
del petréleo importado por China transita por esta ruta estratégica, razén por la cual la
estabilizacion de Medio Oriente se ha convertido en un asunto de seguridad energética para
Pekin.

Bajo este contexto, la reciente cumbre entre Estados Unidos y China en Pekin probablemente
abordd no solo asuntos comerciales y arancelarios, sino también temas relacionados con la
seguridad energética, las cadenas de suministro estratégicas y la normalizacidén del conflicto en
Medio Oriente.

De materializarse un acuerdo de paz y normalizarse los flujos de petréleo desde la regidn, el
precio del crudo podria regresar gradualmente a niveles cercanos a US$70 por barril, o incluso
inferiores, durante los proximos afios. Ello marcaria el inicio de una nueva etapa de energia mas

Produccién de petréleo de Venezuela
Cifras en miles de barriles diarios
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Expansion de la oferta
Revolucion tecnoldgica

barata, un factor especialmente relevante en medio de la revolucién tecnoldgica que vive el
mundo y de la creciente demanda energética asociada a la inteligencia artificial, los centros de
datos y la electrificacion de la economia.

Un petréleo mas barato también contribuiria a reducir las presiones inflacionarias globales,
facilitaria la permanencia de tasas de interés relativamente bajas y restaria uno de los principales
soportes estructurales del délar observados en los ultimos afios (ver Sefiales macro | Medio
Oriente reaviva el riesgo inflacionario). Como resultado, podria consolidarse un entorno
financiero mas favorable para los mercados emergentes y los activos de riesgo a nivel global.

Nuestra hipotesis es que el mercado petrolero esta transitando desde un escenario dominado
por restricciones de oferta y riesgos geopoliticos hacia uno caracterizado por una mayor oferta
estructural y menores tensiones internacionales. Si la normalizacion de Medio Oriente se
consolida, el petréleo podria dejar atras el episodio de precios superiores a US$100 por barril y
regresar a una tendencia de mediano plazo mas cercana a sus fundamentos, con implicaciones
positivas para la inflacidn, las tasas de interés y el crecimiento econdmico mundial.

Importaciones mensuales de petroleo de China
Cifras en miles de toneladas
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Aval Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese sentido, la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye inicamente con propdsitos
informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Aval Casa de Bolsa S.A. Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa forma parte del
Conglomerado Financiero Aval.

AVAL AVAL | rce

Fiduciaria Casa de Bolsa Management




TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADO SUPERIN

AVAL ‘ Asset

Casa de Bolsa Management

Contactenos

analisis.estrategiaCB@avalcasadebolsa.com

V 4
Siguenos:
@ Aval Casa de Bolsa | Aval Fiduciaria
X @AvalCasadeBolsa | @AvalFiduciaria

e f in Aval Casa de Bolsa | Aval Fiduciaria

www.avalcasadebolsa.com | www.avalfiduciaria.com

Bogota

t. (601) 606 21 00

d. Cra 13 No 26-45, Oficina 502

Edificio Corficolombiana

Medellin

t. (604) 604 25 70
d. Cl 3 sur No 41-65, Of. 803
Edificio Banco de Occidente

Cali

t. (602) 898 06 00
d. Cl 10 No 4-47, Piso 21
Edificio Corficolombiana

Bucaramanga

t. (607) 647 07 10
d. Cra 27 No 36-14, Piso 10

Barranquilla

t. (605) 368 10 00
d. Cra 52 #74-56, Oficina 803
Torre Banco de Occidente



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

AVA L Asset

Casa de Bolsa Management

ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Andlisis y Estrategia de Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Aval Casa de Bolsa”). Este informe, y todo el material que incluye, no fue
preparado para una presentacion o publicacidon a terceros ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La informacion contenida en este
informe esta dirigida inicamente al destinatario de esta y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario, se le notifica que cualquier copia o distribucién que se haga de
este se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La informacién contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa. Aval Casa de Bolsa no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad o
integridad de la informacion presentada, de modo que Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos son
meramente indicativos y estan basados en asunciones o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACION FINANCIERA O NECESIDADES
INDIVIDUALES. POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORIA, RECOMENDACION U
OPINION ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS, O LA CONFIRMACION PARA CUALQUIER TRANSACCION. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR
NO CONSTITUYE CERTIFICACION SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR NI GARANTIA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISION DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS
AQUI SENALADOS CONSTITUIRA UNA DECISION INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANALISIS, INVESTIGACIONES, EXAMENES, INSPECCIONES,
ESTUDIOS Y EVALUACIONES.

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun valor y/o instrumento financiero, y tampoco es un compromiso por parte de Aval Casa de Bolsa de entrar en
cualquier tipo de transaccion. Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacién contenida en el presente
documento.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPO(ARON) EN LA ELABORACION DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU OPINION Y SE HACEN CON BASE EN UN ANALISIS
TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE(S) DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIEN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU
COMPENSACION ES, HA SIDO O SERA DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACION U OPINION ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME.

INFORMACION DE INTERES

Algun o algunos miembros del equipo que participd en la realizaciéon de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el analisis presentado en este
informe. En consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme a las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.
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