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El comercio mayorista y minorista es actualmente una de las actividades con mayor

dinamismo, creciendo 8,5% en 3T-2025

El comercio minorista y mayorista ratifico su tendencia positiva al crecer 8,5% en 3T-2025,
consolidando un crecimiento de 7,9% en lo corrido del ano. Como resultado, la actividad se
encuentra 26% por encima de los niveles prepandemia.

. El margen real del comercial mayorista registré una variacion de 2,4% en lo corrido del ano a

septiembre, explicado por el crecimiento de 4,4% en el margen de alimentos y productos
agropecuarios.

Las ventas del comercio minorista crecieron 9,5% en lo corrido del aino a septiembre, explicadas
por la mayor comercializacion de equipos de tecnologia, vehiculos y electrodomésticos.

Para 2025, se espera que el comercio mayorista y minorista consolide su tendencia positiva y
crezca 7,7%. Este crecimiento estaria por encima del promedio histérico registrado por el sector, en
linea con una demanda privada que aun se mantendria en terreno expansivo. Asimismo, en 2026
esperamos un crecimiento de 6,5%.
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AI comercio minorista y mayorista crecioé 8,5% en 3T-2025, situando sus niveles
' de actividad un 26% por encima de los prepandemia
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El margen real del comercio mayorista crecio 2,3% en lo corrido del ano a
octubre, explicado por el crecimiento de 4,9% en el margen de alimentos y
productos agropecuarios

Variacién anual del margen real comercio mayorista (%)
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Personal ocupado del comercio mayorista
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Fuente: DANE. Calculos Corficolombiana.

En lo corrido del ano a octubre el personal ocupado del comercio mayorista crecio
0,6%, mientras los salarios per capita han aumentado por encima de la inflacion

Salarios per capita del comercio mayorista
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Las ventas reales del comercio minorista registran una expansion de 9,4% en lo
corrido del ano, jalonadas principalmente por el dinamismo en equipos de
informatica, vehiculos, equipos de sonido y electrodomeésticos

Ventas reales del comercio minorista sin vehiculos
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ehiculos usados ha crecido a doble digito. No obstante, en noviembre se

/ En lo corrido del ano a noviembre la venta de automotores nuevos y de
Vv
observaron las menores variaciones del ano

/ Unidades vendidas del sector automotor
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La reactivacion del mercado automotor ha estado marcada por un cambio
estructural: la participacion de hibridos y eléctricos en las ventas pasé de 0,8% en
2019 a 33,4% en el ultimo ano
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Ocupados del comercio mayorista y minorista

Informalidad en el comercio y reparacion de

os ocupados en el comercio y la reparacion de vehiculos han crecido 1,3%
en lo corrido de 2025. Por su parte, tras alcanzar un minimo en julio, la
informalidad ha retomado una senda creciente
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Tanto la confianza comercial como la confianza del consumidor han
aumentado en lo corrido de 2025. Mas aun, el ICC se ubica en su maximo
nivel de los ultimos cinco anos
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Grupo Exito continGia mostrando buenos resultados al cierre del 3T25 con Ingresos trimestrales de 5,2
billones de pesos, impulsados por un crecimiento de Ventas Mismos Metros (SSS) de +5,4% A/A. Esto ha
estado liderado por Colombia (+5,5%) y Uruguay (+5,5%), con apoyo de la recuperacion de No Alimentos
(+9,1% en Colombia), el desempeno de Fresh Market y el avance de los negocios complementarios
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COP Billones

Qcorfi

La Utilidad Neta del trimestre se ubicé en COP 143 mil millones, impulsada

principalmente por Colombia, donde el EBITDA recurrente crecié +37,6% A/A hasta COP

345.094 millones (margen 8,4%, +203 pb), junto con eficiencias operativas, menores
costos financieros y el aporte de negocios complementarios.

Evolucion de la Utilidad Bruta frente al Margen Utilidad Operacional frente a Variaciones de los
sobre Ventas Costos y Gastos
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Nuestro termémetro sectorial muestra la consolidacion del sector
comercial como uno de los lideres del crecimiento econémico,
manteniendo en promedio un desempeno alto en lo corrido del ano

Termometro Sectorial Corfi- Sector comercio

Desviaciones estandar frente al
promedio

Fuente: Calculos Corficolombiana.
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El valor agregado del sector de comercio al por mayor y al por
menor creceria 7,7% en 2025 y 6,5% en 2026

Proyeccion de crecimiento del comercio
mayorista y minorista

Variacion anual
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La aceleracién del comercio mayorista y minorista
estaria alineada con un crecimiento previsto en la
demanda final de los hogares de 4,1% para la
segunda mitad del 2025.

A pesar de la persistencia de la inflacion, el
incremento en los ingresos reales favoreceria la
demanda de bienes.

Se espera que la cartera de consumo crezca en
términos reales, lo que favoreceria al sector
comercio.

Riesgo:

Investigaciones AVA L
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Management

Mayores presiones inflacionarias llevarian a una
postura de politica monetaria mas contractiva, lo
que afectaria la dinamica productiva del comercio

mayorista y minorista.
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Investigaciones Econémicas 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 informacion contenida en este informe esta dirigida Ginicamente 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 comunicacion 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 informacion presentada, de modo que Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen
responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos 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 ningun 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 participo en la realizacién de
este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los
que esta efectuando el analisis presentado en este informe, en
consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se
administrara conforme las disposiciones contenidas en el Céodigo 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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