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| / Resumen de resultados de agosto 2024

/ i El indice de Precios al Consumidor (IPC) registré una variaciéon mensual de 0,00% en agosto, por debajo de nuestra expectativa
(0,18%) y la del consenso de analistas (0,24%). El 53% de rubros de la canasta IPC present0 variaciones mensuales positivas en
agosto vs el promedio de 74%entre 2010-2021.

U La inflacion anual disminuyo 74 puntos basicos (pbs) a 6,12%, su nivel mas bajo desde diciembre del 2021. De esta manera, se
consolido la reanudacion del proceso desinflacionario suspendido transitoriamente entre mayo y junio. Por su parte, la inflacion sin
alimentos descendié 46 pbs a 6,78% en agosto, consolidandose por octavo mes consecutivo en terreno de un digito. Los cuatro
grandes componentes del IPC aportaron a la desinflacion del dltimo mes:

1. Servicios: variacion mensual de 0,32%vs 0,55% un afio atras. La inflacion anual se redujo 24 pbs, a 7,45% consolidando trece
meses consecutivos de descenso. Aportes mas relevantes de arriendos, comidas rapidas y comidas fuera del hogar.

2. Regulados: inflacion mensual de 0,02% vs 0,95% hace un afo. La inflacibn anual disminuyé 104 pbs a 11,13%,
desacelerandose por octavo mes consecutivo. Gas, combustible para vehiculos y peajes generaron los mayores aportes al
alza en agosto, mientras que electricidad tuvo una variacion mensual negativa (-1,45%) por segunda vez consecutiva.

3. Alimentos: variacion mensual de -0,68% vs 1,13% un afio atras; la inflacibn anual retrocedié por segundo mes consecutivo
hasta 3,38%. El resultado estuvo explicado por una inflacion mensual negativa en el grupo de perecederos de -2,53%Yy -0,13%
en procesados. Los alimentos que mas a la desinflacion del mes fueron papas, cebolla y arroz.

4. Bienes: variacion mensual de -0,10% vs 0,34% hace un afio. La inflacion anual se desaceleré por décimo cuarto mes
consecutivo a 0,75% (-45 pbs mensual), impulsada a la baja por equipos de telefonia movil, articulos de higiene corporal y
vehiculos nuevos y usados, en linea con la debilidad de la demanda local y la fortaleza del peso colombiano en el dltimo afo.

U El promedio de medidas de inflacidén basica que sigue BanRep disminuyd por décimo séptimo mes consecutivo a 6,18% (-41 pbs).
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Proyecciones de inflacion y perspectivas (1/2)

Pronostico SEPTIEMBRE 2024:

/

IPC total: la inflacién anual se desaceleraria a 5,75%, su nivel mas bajo desde diciembre 2021. Variacion mensual
estimada de +0,18%vs 0,54%en sep-23. Los cuatro grandes rubros del IPC registrarian descensos de su inflacion anual:

I. IPC servicios: 0,34% mensual vs 0,44% hace un afo, debido a moderacion del porcentaje de indexacion de
arriendos, que deberia consolidarse como un importante factor desinflacionario. Presiones estacionales de

transporte escolar compensaran parcialmente al alza el resultado global. La inflacion anual se reduciria a 7,34%,
desde 7,45% en julio.

ii. IPC alimentos: 0,13% mensual vs 0,74% hace un ano. Los precios de los alimentos perecederos seguiran
cediendo, aunque el paro camionero sufrido durante la primera semana de septiembre mermara su senda de
ajuste. En procesados, las presiones alcistas provendran principalmente de los productos carnicos. La inflacion
anual disminuiria a 2,75%.

lii. IPC regulados: 0,06% mensual vs 0,95% hace un afio, impulsada por la caida en los precios de la electricidad y
pese al aumento en los precios del gas tras la depreciacion anual del peso colombiano. La inflacion anual
disminuiria 98 pbs a 10,15%, desacelerandose por novena vez consecutiva.

Iv. IPC bienes: -0,01% mensual vs 0,15% hace un afno. La inflacion anual disminuiria 16 pbs a 0,59%, en linea con la
debilidad de la demanda interna, lo que ha derivado en caidas en precios de vehiculos y equipos de telefonia
movil.

Inflacion béasica: La inflacion sin alimentos sera de un digito por noveno mes consecutivo.
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// Proyecciones de inflacion y perspectivas (2/2)

Escenario base de prondstico para los préximos meses

Mantenemos nuestro pronoéstico de inflacion cierre 2024 en 5,6%:

A Aunque en agosto se interrumpié el ritmo de convergencia de la inflacion de arriendos hacia niveles mas bajos,
prevemos que el porcentaje de indexacion audn disminuird cerca de 10 puntos porcentuales, situandose en un 77% para
fin de ano, lo que sera coherente con una desinflacion de 100 puntos béasicos en los arriendos.

A Elpanorama hacia fin de afio presenta riesgos al alza debido a la depreciacion del peso colombiano y su impacto en los
precios de los bienes importados. No obstante, desde la cuenta de regulados, los incrementos en el precio del ACPM
fueron menores a lo esperado ($800 a lo largo de 2024), lo que nos lleva a mantener un sesgo a la baja en el pronostico
de inflaciéon total para finales de 2024.

Implicaciones de politica monetaria:

A Prevemos que la Junta del Banco de la Republica acelerara los recortes en la tasa de politica monetaria a partir de
septiembre, con una reduccién de 75 puntos basicos, en un contexto donde las recientes sorpresas a la baja en la
inflacion permitiran que las expectativas a 12 meses finalmente se sitien dentro del rango meta (2% a 4%). Ademas,
consideramos que el impacto alcista en los precios, causado por el paro camionero de inicios de mes, se diluird en gran
medida durante las préximas semanas.
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Entre los dias 2 al 4 de septiembre se presenté una caida del abastecimiento de alimentos
cercana al 30% a raiz del paro camionero contra el aumento en el precio del ACPM

Abastecimiento de alimentos en toneladas
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Tanto en el paro camionero de 2016, que duré 45 dias, como en el paro agricola de 2021, que se
extendid por 48 dias, el efecto negativo sobre la oferta de alimentos fue mas que compensado
durante el mes posterior al periodo mas critico de restricciones a la movilidad.

Variacion anual del abastecimiento agricola
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Fuente: DANE. Estimaciones: Corficolombiana. El periodo t hace referencia al mes
critico en cuanto a restricciones a la movilidad.
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El impacto en el IPC de alimentos se evidencié durante el mes con mayores restricciones a la
movilidad, desvaneciéndose en su mayoria en los meses posteriores.

Evolucion IPC alimentos total Evolucion IPC alimentos perecederos
104 105
102 2021 100
100 95
2021
- o 90
98 S
S 926 ! 85
- 2016 -27,3p.p.
94 80
92 75
2016
90 70
t-5 t4 t3 t2 t1 t t+1 t+2 t+3 t+4 t+5 t-5 t4 t3 t2 t1 t t+1 t+2 t+3 t+4 t+5

Fuente: DANE. Estimaciones: Corficolombiana. El periodo t hace referencia al mes
critico en cuanto a restricciones a la movilidad.
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La inflacion mensual se ubicoé en 0,00%, por debajo de nuestra expectativa (0,18%) y la del
consenso de analistas (0,24%). La inflacion anual se ubicé en 6,12%, mostrando una disminucioén
de 74 pbs frente a jul-24 (6,86%). Por su parte, la inflacion sin alimentos descendié 46 pbs a
6,78% anual

%

Inflacion anual total y sin alimentos
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En términos anuales, los cuatro principales grupos de la canasta: alimentos, bienes, servicios y
regulados, explicaron la desinflacion del ultimo mes. El grupo de alimentos explicé cerca de la
mitad del retroceso.
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Inflacion anual principales componentes del IPC
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El 53% de rubros de la canasta IPC presentoé variaciones mensuales positivas en agosto, vs
promedio de 74% entre 2010-2021. La inflaciéon de regulados, alimentos y bienes se ubicoé por
debajo de su promedio histérico.

Inflacion mensual vs rango 2010-2021
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Contribucioén a la inflacion mensual AGOSTO 2024
(Puntos basicos)

A Contribuciones a la inflacion de AGOSTO:

A Servicios A explicaron el 54% del resultado, impulsados
por arriendos y comidas rapidas.

A Regulados A explicaron el 33%del resultado. Impulsados
por gas y combustibles para vehiculos.

=
A AlimentosA explicaron el 11% del resultado, impulsados
por frutas frescas, chocolate y dulces. -12
A Bienes A explicaron el 2% del resultado, impulsados por -8
vestuario de mujer y productos farmaceuticos .

-18 -74
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La inflacion mensual de servicios cerré en 0,32%, aunque la inflaciéon de arriendos repunté a 0,51%
(jul-24: 0,45%). Con ello, la inflacién anual retrocedidé 24 pbs de 7,69% a 7,45%. Las comidas rapidas,
que en julio habian registrado la variacion mensual mas baja desde jun-20 (0,15%), en agosto
volvieron a registrar un avance mensual por encima del 0,3%.

IPC de servicios y principales rubros
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En regulados, se registré una variacion mensual de 0,02%, consistente con una inflacion anual
que se mantiene en doble digito en 11,13%, aunque inferior al 12,17% del mes anterior. El gas y
el combustible para vehiculos fueron los rubros que mas aportaron a la inflacion del mes. La
electricidad, por su parte, fue la cuenta que mas aporto al proceso desinflacionario.

IPC de regulados y principales rubros
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La inflacion de bienes retrocedio -0,10% m/m, lo que impulsé un retroceso en la inflacién anual
desde 1,20% el mes anterior a 0,75%. Equipos de telefonia moévil y vehiculos nuevos y usados
continuaron contribuyendo al proceso desinflacionario de este componente.

IPC de bienes y principales rubros
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La cesta de alimentos, por su parte, registré una variacion mensual de -0,68%, explicado por un
retroceso de 2,53% de la canasta de perecederos y 0,13% en procesados. En términos anuales, la
inflaciéon de alimentos se redujo de 5,26% en julio a 3,38% en agosto.

IPC de alimentos procesados y perecederos
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En las medidas de inflacién basica, la inflacion sin alimentos y sin alimentos ni regulados
continuaron retrocediendo a 6,78% (ant: 7,24%) y 5,51% (ant: 5.81%) respectivamente. La
inflacidn sin alimentos se ubicé en terreno de un digito por octavo mes consecutivo.

Medidas de inflacion basica
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En agosto, en la mayoria de paises se han moderado las presiones al alza en los precios de los
componentes volatiles, mientras que Chile sigue experimentado presiones inflacionarias

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 pareequenpiiento legal alguno, incluyendo las disposiciones
del mercado de valores.
La informacién contenida en este informe estéa dirigida inicamente al destinatario de la misma y es para su uso exellsivor & 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 hagteadiiichunicacion por error, por favor notifique
inmediatamente al remitente telefénicamente o a través de este medio.
La informacién contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana 8xfiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud,
confiabilidad, veracidad, integridad de la informacién obtenida de fuentes publiaagstimaciones y célculos son meramente indicativos y estan basados en asunciones, o0 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 inversionistasiosifisdnatera o necesidades individuales, por
consiguiente, ninguna parte de la informacion contenida en el presente documento puede ser considerada como una asesmridacdan u opinion acerca de inversiones, la
compra o venta de instrumentos financieros o la confirmacion para cualquier transaccion.
Corficolombiana S.A. no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difus@dedaghfermacion contenida en el presente documento.

Certificacion del analista
El analista(s) que participd (arén) en la elaboracion de este informe certifica(n) respecto a cada titulo o emisoe s lbagp referencia en este informe, que las opiniones
expresadas se hacen con base en un analisis técnico y fundamental de la informacion recopilada, que se encuentraififjéreiake externas para realizar la recomendacion, y en
consecuencia las mismas reflejan su opinién personal. El analista (s) también certifica(n) que ninguna parte de su donesehsasido o sera directa o indirectamente relacionada
con una recomendacion u opinién especifica presentada en este informe.

Informacion relevante
Algun o algunos miembros del equipo de Investigaciones Econdmicas poseen inversiones en alguno de los emisores s@sté &fecjuando una recomendacion de inversion, en
consecuencia el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme las disposiciones coni@idaigerde Etica aplicable.
Corficolombiana S.A. o alguna de sus filiales tiene inversiones en activos emitidos por algunos de los emisores sobsglefeqtieando 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 Colantbialgondstde los emisores a los que se hace referencia
en este informe han, son o podrian ser accionistas de la Corporacion.
Corficolombiana S.A. hace parte del programa de creadores de mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Publicolaraméhmantiene inversiones en titulos de deuda
publica.
Algunos de los emisores sobre los que esta efectuando una recomendacion de inversion, su matriz o alguna de susditlalehanposiblemente seran clientes de
Corficolombiana S.A. o alguna de sus filiales.

Algunos de los emisores sobre los que esta efectuando una recomendacién de inversion, su matriz o alguna de susditiajehanposiblemente seran clientes de Grupo Aval o
alguna de sus filiales.
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