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Resumen de resultados de agosto 2026

> El indice de Precios al Consumidor (IPC) registré en agosto una variacion mensual de 0,39% (vs. 0,19% en ago-25),
por encima de nuestra expectativa (0,32%) y la del consenso de analistas (0,27%). Este resultado equivale a 1,9 veces
el promedio 2010-2025 para un mes de agosto.

> La inflacion mensual se explico principalmente por servicios y alimentos. En agosto, 11 de las 12 divisiones del IPC
subieron, donde alojamiento, restaurantes y hoteles, explicaron 45% de la variacion. Por su parte, la division de prendas
de vestir y calzado fue la Unica con una variaciéon negativa (-0,14%). El aumento mensual estuvo impulsado
principalmente por electricidad, frutas frescas, arriendos, alcantarillado y servicios de comunicacion, parcialmente
compensado por la caida en agua, gas, platanos, cebolla y vehiculos.

> La inflacion anual se aceleré 21 pbs, de 6,03% en julio a 6,24% en agosto, revirtiendo la desaceleracion del mes
anterior y alcanzando su nivel mas alto desde julio de 2024. La aceleracion fue impulsada principalmente por
servicios, alimentos y regulados, y, en menor medida, por bienes.

> Aunque los factores de oferta han ganado relevancia, las presiones de demanda e indexacién continian dominando el
comportamiento de la inflacion. Las medidas de inflacién basica siguieron acelerandose en agosto, con la inflacién sin
alimentos en 6,28% y la inflacion sin alimentos ni energéticos en 6,12%, sus niveles mas altos en casi dos afnos.
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Resumen de resultados de agosto 2026

Servicios: La inflacién mensual fue de 0,45%, frente a 0,26% un afo atras y cerca de dos veces el promedio historico
para agosto. El resultado estuvo impulsado por arriendos, servicios de comunicacién y comidas fuera del hogar, lo que
evidencia la persistencia de las dinamicas de indexacion. Tras dos meses de desaceleracion, la inflacion anual se
aceleré a 7,17%, su nivel mas alto desde noviembre de 2024. Este aumento fue parcialmente compensado por
transporte aéreo, transporte intermunicipal y paquetes turisticos.

Alimentos: La inflacion mensual fue de 0,71%, superior al 0,45% registrado un afo atras, impulsada por el aumento de
2,39% en los perecederos, asociado a una caida de 7,6% en el abastecimiento, probablemente reflejando senales
incipientes de El Nifo y disrupciones en la oferta tras el terremoto. Las mayores presiones se concentraron en frutas
frescas, papas y hortalizas, mientras los procesados aumentaron 0,2%, principalmente por arroz y carne de res. Como
resultado, la inflacion anual se aceleré de 5,82% a 6,10%.

Regulados: La inflacion mensual fue de 0,10%, frente al -0,21% registrado un afio atras, impulsada principalmente por
electricidad y alcantarillado. La electricidad aument6 2,33% m/m, ante una menor disponibilidad de energia firme de
cara a El Nifio y el cambio de generacion hidroeléctrica hacia fuentes termoeléctricas. Este incremento fue
parcialmente compensado por la caida en los precios de gas y tarifas de agua. Como resultado, la inflaciéon anual se
aceleré de 6,44% a 6,70%, acumulando seis meses al alza y alcanzando su mayor nivel desde febrero de 2025.

Bienes: La inflacion mensual fue de 0,21%, impulsada principalmente por productos de aseo y bebidas alcohdlicas.
Pese a la apreciacion acumulada del peso, que ha contenido los precios de vehiculos y otros bienes importados, las
presiones de demanda contindan impulsando al alza los precios de los bienes. Como resultado, la inflacién anual
aumento levemente de 3,25% a 3,29%, su mayor nivel desde febrero de 2024.
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Proyecciones de inflacion y perspectivas (1/2)

Prondstico SEPTIEMBRE de 2026

/ Proyectamos una inflacion mensual de 0,32% en septiembre, que mantendria la inflacion anual practicamente estable en 6,25%. El

resultado estaria explicado principalmente por alimentos y servicios, parcialmente compensados por la moderacién de la inflacion de
energéticos dentro de los regulados .

Q

i. Servicios: Estimamos una inflacién mensual de 0,32%, inferior al 0,36% registrado un ano atras, impulsada principalmente por
arriendos, comidas fuera del hogar y servicios de educacién. Con ello, la inflacion anual se desaceleraria de 7,17% a 7,12%.

ii. Alimentos: Proyectamos una variacion mensual de 0,41%, superior al 0,18% de un afho atras, impulsada por un aumento de
1,08% en los perecederos, particularmente frutas frescas, hortalizas y platanos, en un contexto de menor abastecimiento
agricola. Los procesados aumentarian 0,20%. Como resultado, la inflacion anual se aceleraria de 6,10% a 6,34%.

ili. Bienes: Esperamos una inflacion mensual de 0,35%, frente a 0,31% un afo atras, impulsada por aumentos en productos
farmacéuticos, articulos de limpieza y bebidas alcohdlicas. No obstante, la apreciacion acumulada del peso continuaria
moderando los precios de vehiculos, electrodomésticos y celulares. Asi, la inflacion anual aumentaria ligeramente de 3,29%
a 3,33%.

iv. Regulados: Proyectamos una variacidon mensual de 0,22%, inferior al 0,37% registrado un afio atras, explicada principalmente
por el aumento en las tarifas de agua y educacion publica, parcialmente compensado por menores tarifas de electricidad y
gas. Con ello, la inflacion anual se desaceleraria de 6,77% a 6,61%, interrumpiendo la tendencia de siete meses
consecutivos acelerandose.

Inflaciones basicas: La inflacion sin alimentos se desaceleraria de 6,28% a 6,23%, tras siete meses consecutivos de aumentos.
Por su parte, la inflacion sin alimentos ni regulados se mantendria estable en 6,12%, sugiriendo que, aunque algunos
componentes de oferta contindan ganando relevancia, las presiones inflacionarias subyacentes permanecen elevadas.
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Proyecciones de inflacion y perspectivas (2/2)

Escenario base de prondstico para los proximos meses

La inflacion anual se estabilizaria por encima de 6,2% en septiembre, debido a un alivio transitorio en los precios
de la electricidad, particularmente en Bogota. Mantenemos nuestra proyeccion de 6,8% para el cierre de 2026, ante
el repunte esperado en el cuarto trimestre asociado principalmente a factores de oferta asociados al fenémeno de
El Nifio, con efectos sobre electricidad y alimentos.

El pais acumula cuatro meses bajo la influencia del fenomeno de El Niio, cuya intensidad se encuentra entre las
mas elevadas de las ultimas tres décadas. Sus efectos ya empezaron a reflejarse en la inflacion de energia y
alimentos. En electricidad, la menor generacion hidroeléctrica ha aumentado la dependencia de generacion térmica,
mas costosa, presionando las tarifas. En gas, la menor produccion doméstica y una mayor dependencia de
importaciones de mayor costo mantienen presionan los costos, aunque la apreciacion del peso las modera
parcialmente. En alimentos, el menor abastecimiento agricola en las zonas afectadas podria mantener presiones
sobre los precios. Estos canales mantendrian al fendmeno de El Nifio como un factor relevante para la inflacion en
los proximos meses.

Tras la pausa en la reunidn de julio, consideramos que la Junta Directiva del Banco de la Republica tendra retomar
el ciclo de aumentos de la tasa de politica monetaria en su reunion de finales de septiembre. Si bien durante el
segundo semestre predominaran las presiones de oferta, asociadas principalmente a alimentos y energia, la
persistencia de las presiones de demanda e indexacion y los elevados niveles de la inflacion basica indican que es
necesario un mayor endurecimiento monetario para contener los efectos de segunda ronda y asegurar el inicio de
la convergencia de la inflacion hacia la meta a partir de 2027.
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La inflacion mensual fue de 0,39% en agosto. En términos anuales, aumento a
6,24%, marcando un incremento de 22 pb frente al resultado de julio y
ubicandose en su mayor nivel desde julio de 2024
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7~ En agosto, todos los componentes de la inflaciéon registraron

aumentos en su variacion anual
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El 66% de los rubros del IPC registré6 aumentos mensuales en agosto, una
proporcion superior a su promedio historico (2010-2025) de 63%
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Contribuci6n a la variacién mensual en ago-26 Contribucién al cambio en la inflacién anual en ago-26
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El IPC de servicios aumentoé 0,45% mensual en agosto, elevando su inflacion anual
a 7,17%. Las principales presiones provinieron de arrendamientos, comidas fuera
del hogar y servicios de comunicacion y television

IPC de servicios y principales rubros
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La inflacion de alimentos fue de 0,71% mensual en agosto, impulsada por el
aumento de los perecederos (2,39%), especialmente frutas frescas y papas, vy, en
menor medida, de los procesados (0,20%). Con ello, la inflacion anual de
alimentos aumenté de 5,82% a 6,10%

IPC de alimentos procesados y perecederos
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La inflacion de bienes aumentoé 0,21% mensual en agosto, y su variacion anual
paso de 3,25% a 3,29%, su mayor nivel desde febrero de 2024. El alza respondié
a productos de higiene personal y limpieza, mientras vehiculos y
entretenimiento siguieron restando, favorecidos por la apreciacion del peso

IPC de bienes y principales rubros
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La inflacion de regulados aumentoé 0,10% mensual en agosto y se acelero por
sexto mes consecutivo, de 6,44% a 6,77% anual, su mayor nivel desde febrero de
2025. El alza estuvo impulsada por electricidad y alcantarillado, parcialmente
compensada por la caida en agua y gas

IPC de regulados y principales rubros
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El aumento de la inflacion es cada vez mas generalizado. A las presiones de
demanda e indexacion al salario minimo se suman ahora alimentos y energia. No
obstante, las inflaciones basicas contintan acelerandose y superan el 6%,

reflejando la persistencia de las presiones de demanda interna

Contribucion al cambio en la inflacion
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Probabilidad de que se materialice un fenédmeno de
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"La probabilidad de un Super Nifio en el Gltimo trimestre supera el 90%. De hecho,
| El Nino actual ya se esta consolidando como el mas fuerte del siglo XXI

Comportamiento de la temperatura oceanica
primeros meses de El Nino*
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Fuente: NOAA. *Se toma como uno el primer mes en el que la temperatura registro 0,5.




En agosto, la inflacion aumenté en la mayoria de los paises de LACS,
con excepcion de Brasil. Dentro de este grupo, Colombia es el pais
con la inflacién mas alta
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Inflacion en paises LAC5
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Estimamos una inflacion mensual de 0,32% en septiembre, que mantendria la
inflacién anual practicamente inalterada en 6,25%. Al interior, el repunte de
alimentos y bienes seria compensado por una menor contribucion de regulados y
servicios

Contribucion a la inflacion mensual - septiembre2026 Contribucion al cambio en la inflacién anual — septiembre 2026
(Puntos basicos) (Puntos porcentuales)
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Los determinantes de la inflacion cambiaran en el segundo semestre: de la
indexacion, el salario minimo y el gasto publico hacia factores de oferta
asociados a El Nino

Contribucion al cambio en la inflacion
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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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