Investigaciones
Econdmicas

Qcorfi

Informe Trimestral de
Dinamica Sectorial

‘\\\“\\\\‘K |'

Edificaciones | u|
R l“
L \“‘lll

Direccion de Sectores y
Sostenibilidad

H Septiembre de 2026

0 1=

U Sl —y



4 Contenido
. Resumen ejecutivo
II. Comportamiento reciente del sector

IIl. Termdémetro Sectorial Corfi

'V.Perspectivas

(Q corfi

Investigaciones
Econémicas



\
\\l

|. Resumen ejecutivo

_’."“\\' h »
\ 'l\‘ llllll




/ La construccion de edificaciones completaria tres anos consecutivos de
contraccion en 2026, ante la persistente debilidad de la vivienda

El sector edificador profundizé su deterioro en el segundo trimestre de 2026. El PIB del sector cayé
3,1% anual, acumulando 12 trimestres consecutivos en terreno negativo y ubicandose 23% por debajo
de los niveles prepandemia. A este panorama se suma el reto de la reconstruccion tras el terremoto del
10 de agosto, cuyos mayores danos se concentraron en las edificaciones residenciales.

La caida del sector sigue explicandose principalmente por la debilidad de la construccion residencial.
Su valor agregado se contrajo 7,3% en el segundo trimestre, acompanado de una caida de 9,8% en el
area efectivamente construida. Aunque las edificaciones no residenciales crecieron 8,0%, este avance
solo compensoé parcialmente el deterioro del segmento residencial.

La vivienda continua siendo el principal foco de debilidad del sector edificador. Las iniciaciones se
ubican en los niveles mas bajos desde 2011 y los desistimientos se mantienen elevados, con un deterioro
particularmente concentrado en la vivienda VIS, en un contexto marcado por la eliminacion de los
subsidios de Mi Casa Ya, mayores costos de construccion y condiciones financieras menos favorables.

A pesar de la debilidad de la vivienda, algunos indicadores empiezan a mostrar senales mas favorables
para el sector. El crecimiento de las licencias de construccion y la recuperaciéon incipiente de las
edificaciones no residenciales sugieren una mejora gradual de la actividad en el mediano plazo.

Las senales de recuperacion aun son insuficientes para revertir el ciclo contractivo del sector.
Anticipamos una caida de 3,4% en el PIB de edificaciones en 2026, dado que la debilidad de la
vivienda continua superando la mejora observada en algunos segmentos no residenciales.
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% El subsector edificador completdé 12 trimestres consecutivos de contraccion
al caer 3,1% anual en el segundo trimestre de 2026. Como resultado, hoy
edificaciones se encuentra 23% por debajo de sus niveles pre-pandemia

7

Crecimiento del PIB de construccion PIB del sector construccion frente a diciembre
2019
40 === Construccion — Edificaciones
Edificaciones ——(Construccion
30 100
90
80
o
o
& 70
=
<t
60
50
40
OO0 OO0 OO rrrr—r— AN AN ANANOOOOOOOSNS SIS LWL WW
Lol o\ BN o N I o NI o I o N I o\ I o N B o NIl o N I o NI o \ I o\ I o NI o N I o N I o \ I o \ B o NI o N I o N I o N I o\ I o N Il @\
OGS LoOELa0E LA FEa05Ea05L80
o© E.E.%'c E.E.g'c EE‘%U E.E.%'c E.E.g'c 5.28'0

Investigaciones
Econdmicas

Qcorfi

O
)
—
©
S

©
N
<
=




La caida del subsector de edificaciones en el segundo trimestre de 2026
obedecidé a una caida de 7,3% en el segmento residencial, que no logro ser
compensada por el crecimiento del 8,0% en el segmento no residencial

PIB de edificaciones desagregado por tipo

- Residencial - NoO residencial - == Edificaciones

A — A — A — A —
1 1

O O O O @ m —m— — N N N N 0o 0o 0 0 & < 8§ < L L 1 O OV O
. . §§ ¥ § Qg qgagqggggqqgqgqqg Qg
= Cc O O = £ O 0O = c O O = c O 0O = c©c o 0O = c O O = c O O = c o O = cCc
© 5 0o 5 ©® 5 05 ©®© 5 05 ©®© 5 05 %® 5 05 ®©® 5 05 © 5 05 © 5 0 5 © 5
E'_‘WUE_‘WUE'_‘WUE_‘UJ-UE'_‘WUE'_‘WUE'_‘WUE'_‘WUE'_‘
fo
corl Investigaciones
colombiana Econdmicas




A este panorama desafiante se sumo el terremoto del 10 de agosto, que
golped principalmente al segmento residencial y habria dejado danos en
vivienda por mas de $20 billones

Afectacion de vivienda por departamento Plan de reconstruccion MinVivienda
(miles de unidades) “Plan Milagro — Todos Ponen”
Viviendas Viviendas . . L e
Departamento averiadas destruidas Emergencia y diagnoéstico (10/08-30/09)
Risaralda 56 1 12.0 « Evaluacion técnica del dafo
' ' « Ayuda inmediata: Subsidios al arrendamiento
Valle del Cauca 43,5 11,3
Quindio 31,7 2,2 | T
Chocé 26,0 52 m Recuperacion y soluciones rapidas (oct26-mar27)
Caldas 17,2 2,3 o Mi Casa M”agro
Cauca 4.4 0,3 « Mejora tu casa — Mejora tu vida
Antioquia 49 00 » Colombia pais de propietarios
' ' - MiCasa Rural
Otros 11 0,0 » Bienestar Territorial
Total 184,2 33,3 |
cTTTTTTTTTTTTTTmTTT T m s m T mm T m Vivienda Milagro y reconstruccion (2 a 4 aios)
Segun el PNUD y la UNGRD el impacto econémico estimado del

N —————
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E terremoto asciende a $42,1 billones, de los cuales $37,4 billones
! corresponde exclusivamente a vivienda « Construccion de vivienda nueva

D « Soluciones VISy VIP
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l'area efectivamente construida cayo 4,5% en el segundo trimestre por la debilidad del
segmento residencial (-9,8%). No obstante, por primera vez en 11 trimestres el area

la actividad edificadora

Area causada en edificaciones*
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Millones de metros cuadrados
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iniciada supero la culminada, una senal que podria anticipar un cambio de tendencia en
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Los indicadores de vivienda nueva mantienen una trayectoria descendente,
destacandose el desplome de las iniciaciones, que registraron su peor desempeno
anual desde 2011

Indicadores alrededor de la vivienda nueva
(acumulado 12 meses)
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/ a caida de las ventas confirma la pérdida de dinamismo observada desde comienzos de
ano, mientras las iniciaciones siguen sin encontrar un piso, afectadas principalmente por
el deterioro de la VIS

Crecimiento de las ventas y aportes por componentes Crecimiento de las iniciaciones y aportes por componentes
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/ os desistimientos de vivienda VIP alcanzaron maximos histéricos en lo corrido de 2026.
En contraste, aunque los niveles de desistimiento siguen siendo elevados, los
segmentos VIS (sin VIP) y No VIS muestran una leve correccion frente a 2025
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7

Aunque las iniciaciones siguen cayendo, las licencias de construccion
mantienen una tendencia positiva y podrian anticipar una recuperacion
gradual de la actividad en los préximos trimestres

Crecimiento del area licenciada por segmento
(Promedio moévil 12 meses)

Contribucion a la variacion anual del area licenciada residencial
(Promedio mévil 12 meses)
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primeras senales de recuperacion del segmento no residencial se concentran en

&
s
Ateles, oficinas y bodegas, que han liderado el crecimiento del licenciamiento en

los ultimos meses

Contribucion a la variacion anual del area licenciada no residencial
(Promedio moévil 12 meses)
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/ Las bajas tasas de vacancia en el segmento no residencial podrian impulsar
una nueva fase de inversion y construccion en estos mercados

Tasas de vacancia en el mercado no residencial por destino
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/ Los costos de construccion alcanzaron su mayor registro desde diciembre de 2023,
liderados por la mano de obra y los servicios generales, reflejando las mayores
presiones de costos asociadas al incremento del salario minimo en lo corrido del ano

indice de Costos de la Construccion de Edificaciones
(ICOCED) y contribuciéon por componente

Variacion de los componentes del ICOCED
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Tasas de interés de vivienda por segmento
(Promedio 4 semanas)

—V/|S NoVIS ..o Adquisicion Vivienda
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Tasas hipotecarias vs TES

——TES 5Y (promedio 12 meses)
—Hipotecaria

jul-14
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nov-17

jul-18
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nov-19

jul-20
mar-21
nov-21

Las tasas hipotecarias han vuelto a los niveles observados en 2024, limitando la
recuperacion del sector. No obstante, la caida reciente de las tasas de los TES
podria favorecer una reduccion gradual del costo del crédito hacia adelante
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La cartera hipotecaria continua expandiéndose, aunque a un menor ritmo, en
linea con la moderacion observada en los desembolsos para vivienda durante
los ultimos meses

Cartera hipotecaria Desembolsos.semanal.es para adquisicion vivienda
(Miles de millones de pesos)*
Nominal ——Real 850
20 788
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Desembolsos para vivienda (precios constantes)
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De hecho, en el segundo trimestre del ano los desembolsos para vivienda nueva
registraron su menor dinamismo desde finales de 2023

Participacion de los desembolsos para vivienda usada en
los desembolsos totales

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

jun-15

dic-15

jun-16

Fuente: DANE. Calculos Corficolombiana.
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La asighacion de subsidios de Mi Casa Ya ha sido practicamente nula en lo
corrido de 2026, en linea con la menor ejecucion de Fonvivienda en lo corrido
de 2026 frente a anhos anteriores

Subsidios asignados de Mi Casa Ya Ejecucion del presupuesto de inversion de Fonvivienda
(enero-agosto)
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Investigaciones Fuente: Ministerio de Vivienda y Portal de Transparencia Econémica. Célculos Corficolombiana. *Datos a agosto. /
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Nuestro indicador de seguimiento de edificaciones se ubica en el nivel
"bajo”, reflejando el mal desempeno de las iniciaciones de vivienda

Termometro Sectorial Corfi — Construccion de edificaciones
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Calculos Corficolombiana.
El indicador fue construido mediante un analisis de componentes principales. El indicador de riesgo del sector de

:Envest_iga_ciones construccion de edificaciones se construye a partir de los datos ventas, lanzamientos, iniciaciones y precios.
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/
)/a prolongada contraccion del sector edificador se extenderia por un ano
mas, con una caida proyectada de 3,4% en 2026

/ o o Las iniciaciones de vivienda aun no encuentran
Crecimiento del PIB de edificaciones un punto de estabilizacion, lo que limita una
recuperacion mas rapida del area construida.
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10,5

10 64 60 Las tasas hipotecarias han repuntado en los
5 . ultimos meses y, de mantenerse en estos niveles,
I I 0,5 podrian seguir afectando la demanda de vivienda.
S - -
T s I 03 2. 4 I La desaparicion de los subsidios de Mi Casa Ya
c .52 ’ -3,4 ha reducido el apoyo de la politica publica a la
£-10 -7,4 recuperacion del mercado de vivienda.
G -15 .
£ -13,6 Riesgos al alza
> 20
95 Las licencias de construccion acumulan mas de
un ano en terreno positivo, una senal que podria
-30 anticipar una recuperacion gradual de las
35 -30,1 iniciaciones.
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Las bajas tasas de vacancia en el segmento no
residencial podrian seguir impulsando nuevos
proyectos de construccion en este mercado.
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el drea de Investigaciones Econémicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”). Este informe y todo el material que incluye, no fue preparado para una
presentacion o publicacién a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La informacion contenida en este informe estd 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 distribucion 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 no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad,
integridad de la informacion presentada, de modo que Corficolombiana 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 de entrar en
cualquier tipo de transaccién. Corficolombiana no asumen 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 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 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.

ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES

INF ORI A HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERAN CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, O ALGUNA DE SUS

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.

FILIALES.

Corficolombiana es una empresa controlada directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones y Valores
S.A.
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