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/ Resumen de resultados de diciembre 2024

> El indice de Precios al Consumidor (IPC) registré una variacion mensual de 0,46% en diciembre, en linea con nuestra expectativa
(0,47%) y por encima del consenso de analistas (0,40%), debido al aumento en las comidas fuera del hogar, los alimentos y las tarifas
de energia. El 62% de rubros de la canasta IPC presentd variaciones mensuales positivas en diciembre, por debajo del promedio entre
2010-2021 (69%).

/

> La inflacion anual se mantuvo estable en 5,20%, de manera que durante el 2024 registré un descenso de 408 pbs. Por su parte, la
inflacion sin alimentos descendio 23 pbs en diciembre, a 5,65%, consolidandose en un digito. Regulados y servicios contribuyeron a
reducir la inflacion anual en diciembre, pero los alimentos contrarrestaron el efecto desinflacionario:

1. Alimentos: variacion mensual de 0,53% vs -0,41% hace un ano; la inflacién anual repunté a 3,32%, resultado de la aceleracion en el
grupo de procesados que registré una variaciéon mensual de 0,62% y el de perecederos de 0,21%. Los alimentos que mas
aportaron a este aumento mensual fueron tomate, la carne de cerdo y la panela.

2. Bienes: La variacion mensual fue del 0,11%, igual al registro de hace un ano. Aunque su inflaciéon anual se mantuvo en 0,62%, se
evidencian los primeros efectos de la depreciaciéon acumulada del peso colombiano (pass-through) sobre algunos rubros.

3. Servicios: variacion mensual de 0,45% vs 0,75% un afio atras. La inflaciéon anual se redujo en 31 pbs, ubicandose en 6,97%.
Sobresale la disminucion de 24 pbs en la variacion anual de arriendos, que alcanzé el 7,41%, mientras su indexaciéon se mantuvo
en 80%. No obstante, el comportamiento alcista de comidas fuera del hogar y transporte intermunicipal limité una mayor caida en
la inflacion de servicios.

4. Regulados: inflacion mensual de 0,72% vs 0,99% hace un afo. La tasa anual disminuyé a 7,21% y complet6 un afio de descenso.
El IPC de electricidad aumentd 2,5% mensual, explicando la mayor parte de la variacion mensual.

> El promedio de medidas de inflacion basica que sigue BanRep disminuyo por vigésimo primer mes consecutivo a 5,41% (-21 pbs).
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Proyecciones de inflacion y perspectivas (1/2)

Prondstico ENERO 2025:

IPC total: proyectamos una variacion mensual de 0,94%, de manera que la inflacion anual se mantendria estable en 5,2% por
tercer mes consecutivo. Servicios y regulados registrarian descensos de su inflacion anual, mientras que bienes y alimentos la
acelerarian:

i. IPC bienes: 0,50% mensual vs 0,24% hace un aino. La inflacion anual aumentaria a 0,88%, en linea con un aumento en los
precios de vehiculos, productos farmacéuticos y prendas de vestir, evidenciando el efecto inflacionario de la
depreciacién cambiaria.

ii. IPC alimentos: 1,16% mensual vs 0,47% hace un ano. Tanto los alimentos perecederos como los procesados aportarian
positivamente al resultado. La inflaciéon anual subiria a 4,02%, desde 3,32% en diciembre.

iii. IPC servicios: 0,77% mensual vs 0,96% hace un ano. Arriendos y comidas fuera del hogar impulsaran la variacion
mensual. La inflacion anual se reduciria a 6,76%, desde 6,97% en diciembre.

iv. IPC regulados: 1,55% mensual vs 1,91% hace un afio, impulsada por un fuerte aumento en transporte urbano, y aumentos
en los servicios publicos de electricidad y gas. Sin embargo, la inflacion anual de regulados seria de 6,94% y
completaria 13 meses de descensos.

Inflacion basica: La inflacion anual sin alimentos sera de un digito por décimo tercer mes consecutivo al cerrar en 5,52%.
Asimismo, la inflacion sin alimentos ni regulados se desacelerara 6 puntos basicos a 5,09%.
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Proyecciones de inflacion y perspectivas (2/2)

Escenario base de prondstico para los proximos meses

En enero se extenderia la pausa en el proceso desinflacionario. Nuestro prondstico incorpora presiones alcistas
por: i) incrementos en las tarifas de transporte urbano, electricidad, gas y combustibles; ii) el efecto de la
depreciacion cambiaria sobre la inflacién de bienes; iii) el aumento de los precios de los alimentos presionados por
el comportamiento de los precios del productor; y iv) la indexacién a la inflacion de 2024 en comidas fuera del
hogar y arriendos. Asi, la inflacion anual se mantendria estable en enero alrededor de 5,2%.

Implicaciones de politica monetaria:

» La primera reunion de politica monetaria de 2025 se llevara a cabo el 31 de enero. Anticipamos que la Junta de
BanRep reducira la tasa de politica monetaria en 25 pbs, a 9,25%. La estabilizacion de la inflacién en diciembre,
junto con los riesgos inflacionarios asociados a la indexacidn, el elevado ajuste del salario minimo para este
afio (4,3 puntos por encima de la inflacion de 2024), la depreciacion del tipo de cambio y la incertidumbre fiscal,
mantendran una postura de cautela entre la mayoria de los codirectores, en la antesala del cambio de dos
miembros de la Junta que hara el Presidente en febrero.

« Esperamos que la inflacion mantenga una tendencia descendente en 2025, aunque la reduccién sera mas
moderada que en el afio anterior, cerrando el afio alrededor del 4%. Servicios sera el principal factor de esta
desinflacién, seguido por regulados, especialmente durante segundo semestre. En contraste, los bienes
ejercerian presiones inflacionarias debido a la depreciacién cambiaria.
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a inflacion mensual se ubicoé en 0,46%, en linea con nuestra expectativa (0,47%)
/ y por encima del consenso de analistas (0,40%). La inflacion anual se ubicé en
5,20%, manteniéndose estable frente a nov-24 (5,2%). Por su parte, la inflacién sin
alimentos descendioé 23 pbs a 5,65% anual
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regulados, contribuyeron a la desinflacion del ultimo mes. El grupo de bienes se

En términos anuales, dos de los cuatro grandes grupos de la canasta, servicios y
/ mantuvo estable, mientras que alimentos mostroé un repunte.

Inflacion anual principales componentes del IPC
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/ El 62% de rubros de la canasta IPC presento variaciones mensuales positivas
en diciembre, inferior al promedio entre 2010-2021.

Inflacion mensual vs rango 2010-2021
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Contribucion a la desinflacion - DICIEMBRE 2024

(Puntos basicos)

Contribuciones a la inflacion de DICIEMBRE

« Alimentos—> contribuyeron con 18 pbs a la aceleracion de la 18 0
inflacion anual en diciembre, impulsados por el incremento
en procesados como carnes y panela.

« Bienes =2 no tuvo un aporte en la inflacion anual,
evidenciando menores presiones de la tasa de cambio frente
a lo registrado en noviembre.

 Servicios 2 redujo en 13 pbs su aporte a la inflacion anual,
aunque los arriendos y las comidas fuera del hogar
contindan generando presiones al alza.

_13 .

- Regulados - disminuy6 en 5 pbs su aporte a la inflacion -5 0
anual, pese al incremento en los precios de la electricidad. Alimentos  Bienes Servicios  Regulados  IPC Total

Variacion mensual Variacion anual Contribucion a la

(%) (%) inflacion anual (p.p.) contf':i?arcl:)il(;)ne?p.p.)
dic-23  dic-24 nov-24 dic-24 nov-24 dic-24
IPC Total 0,46 0,46 5,20 5,20 5,20 5,20 0,00
Alimentos -0,41 0,53 2,35 3,32 0,45 0,63 0,18
Servicios 0,75 0,45 7,28 6,97 3,23 3,10 -0,13
Regulados 0,99 0,72 7,59 7,31 1,41 1,36 -0,05

Bienes 0,11 0,11 0,62 0,62 0,11 0,11 0,00
@ ggﬁ;f! Investigaciones Fuente: DANE. Célculos: Corficolombiana. /‘




La inflacion mensual de bienes fue del 0,11%, ubicandose por debajo de nuestras
expectativas; su inflacion anual se mantuvo en 0,62%. Aunque anticipabamos un efecto de
la tasa de cambio sobre los bienes, este impacto resulté menor que el observado en
noviembre. Sin embargo, la depreciaciéon del peso colombiano comienza a reflejarse en los
precios de los bienes importados.

IPC de bienes y principales rubros
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a’cesta de alimentos registré una variacion mensual de 0,53%, explicada por el incremento tanto
en la canasta de procesados (0,62%) como en la de perecederos (0,21%). En términos anuales, la
inflacion de alimentos aumento del 2,35% en noviembre al 3,32% en diciembre. Los productos que
mas contribuyeron a esta variacion positiva fueron el tomate, la carne y la panela.

IPC de alimentos procesados y perecederos
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La'inflacion mensual de servicios fue de 0,45% y su inflacion anual disminuyé de 7,28% a 6,97%.
Destaca la disminucion de 24 pbs en la variacion anual de arriendos, a 7,41%, mientras su
indexacion se mantuvo en 80%. El resto de los servicios registré mayores presiones al alza,
especialmente por incremento en precios de comida fuera del hogar y transporte intermunicipal.

IPC de servicios y principales rubros
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En regulados, se registré una variacion mensual positiva de 0,72%, pero su
inflacion anual bajoé a 7,31%. La electricidad aumenté 2,54% mensual y
explicé la mayor parte del dato de diciembre

IPC de regulados y principales rubros
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Las medidas de inflacion basica se desaceleraron, en promedio, 21 pbs en
diciembre. La inflacién sin alimentos siguié disminuyendo, pasando del
5,88% al 5,65% anual. De igual forma, la inflacién sin alimentos ni
regulados se redujo del 5,36% al 5,15%.

Medidas de inflacion basica
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En diciembre, el proceso desinflacionario continué en la mayoria de los paises de la
region, en linea con una inflacion subyacente estable y menores presiones en los

componentes volatiles

Energéticos y Combustibles

Otros regulados
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Advertencia

-Advertencia-
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 informacidn 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 distribucion que se haga de éste se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacidn por error, por favor notifique
inmediatamente al remitente telefénicamente o a través de este medio.

La informacidn contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana S.A. no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud,
confiabilidad, veracidad, integridad de la informacidn obtenida de fuentes publicas. Las estimaciones y calculos son meramente indicativos y estan basados en asunciones, o en
condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo.

La informacién 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 informacién contenida en el presente documento puede ser considerada como una asesoria, recomendacion u opinién acerca de inversiones, la
compra o venta de instrumentos financieros o la confirmacidn para cualquier transaccion.

Corficolombiana S.A. no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusién o el uso de la informacion contenida en el presente documento.

Certificacion del analista
El analista(s) que participd (arén) en la elaboracidn de este informe certifica(n) respecto a cada titulo o emisor a los que se haga referencia en este informe, que las opiniones
expresadas se hacen con base en un analisis técnico y fundamental de la informacion recopilada, que se encuentra(n) libre de influencias externas para realizar la recomendacién, y en
consecuencia las mismas reflejan su opinion personal. El analista (s) también 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 relevante
Algun o algunos miembros del equipo de Investigaciones Econdmicas poseen inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando una recomendacién de inversion, en
consecuencia el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.
Corficolombiana S.A. o alguna de sus filiales tiene inversiones en activos emitidos por algunos de los emisores sobre los que estd efectuando una recomendacion de inversion, su
matriz o sus filiales.
Las acciones de Corficolombiana S.A. 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 la Corporacién.
Corficolombiana S.A. 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.
Algunos de los emisores sobre los que esta efectuando una recomendacion de inversién, su matriz o alguna de sus filiales han sido, son o posiblemente seran clientes de
Corficolombiana S.A. o alguna de sus filiales.

Algunos de los emisores sobre los que esta efectuando una recomendacion de inversidn, su matriz o alguna de sus filiales han sido, son o posiblemente seran clientes de Grupo Aval o
alguna de sus filiales.
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