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| sector retorné a terreno positivo en el segundo trimestre del aho, aunque
ocultando una heterogeneidad: el crecimiento del oro y del carbén
compenso el persistente deterioro de petréleo y gas

ﬁras nueve trimestres consecutivos de contraccion, minas y canteras crecido 4,4% anual en 2T-2026. No obstante, este
resultado esconde una heterogeneidad: mientras petréleo y gas, la actividad de mayor peso dentro del sector, continué
deteriorandose y se contrajo 2,5%, minerales metaliferos y el carbdn registraron crecimientos de 15,3% y 4,9%, respectivamente.

2. La actividad de petréleo y gas contintia deteriorandose. A julio, la produccion de petrdleo cay6 2,1% anual y la de gas 13,2%, en
un contexto de menores reservas y reduccién de la actividad exploratoria. Este deterioro persiste pese al reciente repunte de los
precios internacionales del petréleo asociado a las tensiones en Oriente Medio.

3. El deterioro del gas se ha convertido en un desafio creciente para la seguridad energética. La caida de la oferta local ha
incrementado la dependencia de las importaciones para atender la demanda interna, cuya participacion ya supera el 34% del
suministro nacional. Esta vulnerabilidad se profundiza ante el inicio de El Nifio, que aumenta las necesidades de generacion
térmicay, con ello, la demanda de gas para respaldar el sistema eléctrico.

4. La recuperacion reciente del sector ha estado impulsada por el desempeiio de los minerales metaliferos y el carbén, que
compensaron la debilidad de petroleo y gas. Los mayores precios internacionales han favorecido a estas actividades e
impulsado sus exportaciones, destacandose el oro, cuyo valor exportado practicamente se duplicé en el ano corrido a julio.

5. Para 2026, estimamos un crecimiento de 1,2% para el sector. Esta proyeccién seria consistente con la expansion de los
minerales metaliferos (18%) y el carbén (2,2%), mientras que el subsector de petréleo y gas continuaria enfrentando presiones
derivadas de la menor exploracion, el deterioro de las reservas y la caida de la produccion local (-2,4%).
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/ Tras nueve trimestres consecutivos de contraccion, el sector de minas y canteras crecio
4,6% anual en 2T-2026, aunque con una recuperacion heterogénea: la expansion de los

/ minerales metaliferos y el carb6n compensoé la caida de petrdéleo y gas
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1.1 Petroleo
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Produccion de crudo (promedio mévil 12 meses)
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La actividad petrolera en Colombia contintia deteriorandose, con descensos que la han
llevado a minimos de la ultima década. Por su parte, las reservas de petroleo se ubicaron
en 7,4 anos en 2025, equivalente a una reduccion anual de 0,7%

Reservas probadas de petrdleo
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/ Tras caer 3,5% en 2025, la produccion de petréleo continua deteriorandose y
acumula una contraccion de 2,1% en el ano corrido a julio. De hecho, en junio
registro su segundo nivel mas bajo de los ultimos 18 anos
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Recuperacion de la produccion frente a 2019
por tipo de campo*
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La continua caida en la produccion total sigue siendo explicada por un aporte
de los campos nuevos insuficiente para mitigar la declinacion persistente de
los pozos maduros

Produccion de crudo sin Caiio Sur Este e indico
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/ n el ano corrido a julio, el valor de las exportaciones aumenté 18% anual, gracias
al alza de los precios internacionales, que compenso la reduccion en los volumenes
de petroleo exportados

Variacion anual de las exportaciones de petréleo Produccion local de crudo por destino
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Tras crecer 3,2% en 2025, el numero de taladros activos registré una caida de 2,6% en el
primer semestre de 2026, alcanzando en junio un minimo postpandemia

Numero de taladros activos Perforacion de pozos exploratorios
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Continua el repunte del precio del petréleo debido a la persistencia del conflicto
en Oriente Medio

Precios del petrdleo Brent

Nivel y proyeccion de produccion
mundial de petroéleo
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Tras caer 17% en 2025, la produccion de gas se redujo 13% anual el corrido del
ano a julio de 2026. Este deterioro ha incrementado la participacion del gas
importado en el suministro nacional, que ya supera el 34%

Produccion comercializada de gas

Crecimiento anual
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El inicio de El Nino impulsé el consumo de gas natural, que crecié 7,2% anual
en agosto, explicado principalmente por el aumento cercano al 90% en la
demanda de gas para generacion térmica
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Demanda de gas por sector
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corrido a julio el valor de las exportaciones de carbén aumentoé 1,5% anual

Produccion de carbon*
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En el primer trimestre del ano, la produccion de carbén se redujo 13,5%, alcanzando el
menor nivel para este periodo desde que se tiene registro. En contraste, en el ano
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Tras caer en 2025, la escalada del conflicto en Oriente Medio continua
presionando los precios del carbon al alza

450 Precio internacional del carbon
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Tras caer 7,5% y 9,8% en 2024 y 2025, respectivamente, la produccion de oro crecio
19,3% en el primer semestre de 2026, impulsada principalmente por el desempeno
de Tolima, Cérdoba y Chocé

Produccion de oro* Crecimiento de la produccion de oro por
departamento 1S-2026

----- Produccion trimestral Crecimiento anual
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Las exportaciones de oro practicamente se duplicaron en el ano corrido a julio,
como consecuencia de los mayores precios internacionales y la mayor produccién

Exportaciones de oro

Variacion anual:
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Nuestro termoémetro sectorial refleja una un desempeno bajo del sector,
en linea con la caida en la produccion de hidrocarburos

Termometro Sectorial Corfi- Sector de minas y canteras

Desviaciones estdndar frente al promedio
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Fuente: Calculos Corficolombiana *El indicador fue construido mediante un analisis de componentes
principales. El primer componente fue escogido, pues explica positivamente la produccidn de crudo, gas y
Investigaciones carbén, y el precio del Brent. Ademds, captura més del 51% de la varianza total.
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Proyeccion de crecimiento del PIB de minas y

canteras
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I 1,2%
]

-3,4%

-6,6%
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Esperamos que el sector minas y canteras se crezca 1,2% en 2026

En 2026, el valor agregado del subsector de petrdleo
y gas caeria 2,4%, afectado por la menor exploracion
y las dificultades de orden publico en algunas zonas
productoras.

A esto se suma la caida continua en la produccién
comercializada de gas, reflejo de Ila menor
declaracion de reservas, lo que elevaria |la
participacion del gas importado a mas del 30% del
suministro nacional.

En contraste, el valor agregado de los subsectores de
minerales metaliferos y de carbon creceria 18,2% y
2,2%, respectivamente, apoyados principalmente en
sus buenos resultados de primer semestre, en los
mayores precios internacionales, en una base de
comparacion favorable y la mayor demanda de

carbon para la generacion térmica



SUPERIN
VIGILADO DE COLOMBIA

ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Investigaciones Econdmicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”) y el area de Analisis y Estrategia de Aval Casa de Bolsa S.A.. Este informe
y todo el material que incluye, no fue preparado para una presentacion o publicacion a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La
informacién contenida en este informe esta dirigida Gnicamente al destinatario de la misma y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario del mismo, se le notifica
que cualquier copia o distribucién que se haga de éste se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacién por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La
informacién contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana y Casa de Bolsa no son proveedores oficiales de precios y no extienden ninguna garantia explicita o
implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, integridad de la informacién presentada, de modo que Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna
por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y célculos 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 ningln valor y/o instrumento financiero y tampoco es un compromiso por parte de Corficolombiana y/o Casa de
Bolsa de entrar en cualquier tipo de transaccion. Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la
informacion 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 PERSONAL Y SE HACEN CON BASE EN UN
ANALISIS TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION
RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE 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.

CORFICOLOMBIANA Y AVAL CASA DE BOLSA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O
POSIBLEMENTE TENDRA INVERSIONES EN ACTIVOS EMITIDOS POR ALGUNO DE LOS EMISORES
MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE SUS
FUNCIONARIOS HAYAN PARTICIPADO, PARTICIPEN O PARTICIPARAN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES
EMISORES.

Las acciones de Corficolombiana se encuentran inscritas en el RNVE y cotizan en la Bolsa de Valores de
Colombia, por lo tanto algunos de los emisores a los que se hace referencia en este informe han, son o
podrian ser accionistas de Corficolombiana. Corficolombiana hace parte del programa de creadores de
mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, razén por la cual mantiene inversiones en titulos de
deuda publica, de igual forma, Casa de Bolsa mantiene este tipo de inversiones dentro de su portafolio.
ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES
HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERAN CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, CASA DE BOLSA, O
ALGUNA DE SUS FILIALES.

INFORMACION DE INTERES

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

Corficolombiana y Aval Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo
Aval Acciones y Valores S.A.
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