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En Colombia, el fendmeno de El Nifio se caracteriza por una disminucion significativa de las
precipitaciones y un aumento de las temperaturas. De acuerdo con la Administracion Nacional
Oceanica y Atmosférica (NOAA, por sus siglas en inglés), la probabilidad de ocurrencia del
fendmeno se ha incrementado hasta cerca del 90% para septiembre de 2026 (Grafica 1). No
obstante, su impacto dependera de la intensidad que alcance, sobre la cual aun existe
incertidumbre. Segun la NOAA, la probabilidad de que el evento sea moderado alcanza el 80%,
mientras que la de que sea fuerte o muy fuerte alcanza el 50% y 25%, respectivamente. Esto
sugiere que existe un riesgo relevante de que se materialice un fenémeno de El Nifio fuerte,
con impactos significativos sobre la economia.

Las regiones mas afectadas por el fendmeno de El Nifio son Caribe, Andina y Pacifica, aunque
en esta ultima los efectos suelen ser menos intensos. Por su parte, los sectores mas afectados
por el fendmeno de El Nifio son:

a. Agropecuario: Las sequias y las altas temperaturas implican menores rendimientos
agricolas y, en el caso de la ganaderia, una reduccion en la disponibilidad de pastos y
agua. Esto se traduce en una menor oferta de alimentos, especialmente perecederos, lo
que podria generar presiones al alza en la inflacién de alimentos durante la segunda
mitad del afio. Entre los cultivos mas vulnerables se encuentran fique, yuca, palma,
cebada, arroz, papa, maiz, algodén, cafia panelera, platano, cacao y frijol, asi como la
produccion de leche’.

b. Energia: En Colombia, alrededor del 66% de la generacion de energia proviene de
fuentes hidricas. En escenarios de sequia, los niveles de los embalses tienden a
disminuir, lo que obliga a recurrir a generacion térmica, que es mas costosa (Grafica 2).
En consecuencia, los precios de la energia en bolsa tienden a incrementarse (Grafica 3).
A esto se suma un riesgo adicional: la mayor demanda de generacion térmica podria
requerir mayores importaciones de gas, en un contexto en el que la capacidad de
regasificacion del pais es limitada, lo que podria ejercer presiones adicionales sobre los
precios de la energia en bolsa.

c. Agua: Las sequias reducen los niveles de los rios y los embalses, lo que puede generar
escasez de agua tanto para uso doméstico como para actividades productivas. Esto
puede derivar en racionamientos y restricciones en el suministro, con efectos sobre los

' Fuente: Banco de la Republica. (2014). El fenémeno de El Nifio en Colombia: caracterizacion y posible impacto. Reportes del Emisor, No. 182.
Disponible en: https://www.banrep.gov.co/es/emisor-182
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hogares y la actividad econémica.

d. Industrias intensivas en energia y en gas: El aumento en los precios de la energia en
bolsa eleva los costos de produccion en sectores intensivos en energia, como cemento,
siderurgia, quimicos, refinacion y mineria. Esto podria traducirse en una transmision de
mayores costos al consumidor final a través de precios mas altos, generando presiones
inflacionarias. Adicionalmente, en un contexto de disponibilidad limitada de gas, una
mayor demanda de este insumo para la generacion térmica podria reducir su
disponibilidad para el sector industrial, afectando la produccion en industrias intensivas
en su uso y generando presiones adicionales sobre los precios.

e. Transporte: De manera similar, en un contexto de disponibilidad limitada de gas, una
mayor demanda de este insumo para la generacion térmica podria reducir su
disponibilidad para el sector transporte, afectando la operacion de los segmentos que
dependen de este combustible y generando presiones sobre los precios.

f. Salud: Las altas temperaturas y la escasez del agua, que obliga a la poblacién a
almacenarla en sus hogares, favorecen la proliferacion de mosquitos, lo que incrementa
el riesgo de enfermedades como el dengue y la malaria.

En conjunto, el fendmeno de El Nifio tiende a generar de manera transitoria presiones al alza
sobre la inflacion, especialmente sobre la inflacion de alimentos, cuya magnitud depende de la
intensidad del evento. Como se observa en la grafica 4, los episodios mas intensos
—correspondientes a fendmenos de El Nifio muy fuertes— han estado asociados a
incrementos significativos tanto en la inflacion total como en la de alimentos. En el evento de
1997-1998, la inflacion total pas6 de 18,6% en mayo de 1997 a 20,7% en mayo de 1998,
mientras que la de alimentos aumentd de 15,0% a 29,7%. De manera similar, durante el
episodio de 2014-2016, la inflacion total se incrementé de 3,3% en octubre de 2014 a 7,9% en
abril de 2016, y la de alimentos de 4,7% a 14,9%. Las presiones sobre la inflacion de alimentos
suelen materializarse con rezago, incluso después de finalizado el evento. En otros episodios
menos intensos —correspondientes a fenomenos de El Nifio moderados o fuertes— también
se observan presiones al alza sobre la inflacién, aunque de menor magnitud.

GRAFICO 1: PROBABILIDAD DE OCURRENCIA DE EL NINO EN 2026 (TRIMESTRE MOVIL, % )
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Fuente: BBVA Research con datos de NOAA.
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GRAFICO 2: GENERACION DE ELECTRICIDAD POR TIPO Y TEMPERATURA DE LA SUPERFICIE DEL
OCEANO PACIFICO (GMH Y °C )
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Fuente: BBVA Research con datos de XM y NOAA.

GRAFICO 3: PRECIO PONDERADO DE ENERGIA EN BOLSA Y TEMPERATURA DE LA SUPERFICIE DEL
OCEANO PACIFICO (PESOS/KWH Y °C)
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Fuente: BBVA Research con datos de XM y NOAA.

GRAFICO’4: INFLACION TOTAL Y DE ALIMENTOS; Y FENOMENOS DE EL NINO SEGUN INTENSIDAD
(VARIACION ANUAL, %; EL NINO MODERADO, FUERTE O MUY FUERTE)
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Fuente: BBVA Research con datos del Banrep y NOAA.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y
deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econdmicas
(positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en
los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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