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Informe del Presidente Segundo Semestre 2007

BogotaD.C.
Sefiores Accionistas:

Durante el segundo semestre de 2007, la economia colombiana continué manteniendo un crecimiento
sostenido en la produccion, una alta utilizacion de la capacidad instalada y un crecimiento en el empleo y en la
inversion. La alta confianza entre los consumidores e inversionistas locales y extranjeros mantuvo el proceso
de profundizacion del mercado de valores, a pesar de la fuerte volatilidad internacional en que se esta operando.
Sin embargo, durante el 2007, se presentaron brotes inflacionarios los cuales coadyuvaron a que se
incumpliera por primera vez desde el 2003 el rango-meta de inflacion establecido por del Banco de la Republica
(3.5%-4.5%)." Lainflacion para el aio completo termind en 5.69%, 119 puntos basicos por encima del limite
superior del rango meta y superior en 121 puntos basicos a la registrada en el 2006 (4.48%), explicada
principalmente por los incrementos en los precios de los alimentos. De otra parte, sigui6 experimentandose
una fuerte apreciacion cambiaria del peso frente al dolar, con la consecuencia de un acentuamiento del déficit
comercial y de pagos. Aligual que en periodos anteriores, el motor del crecimiento econdmico colombiano
continud siendo el sector privado, el cual ha llevado a que la inversion como porcentaje del PIB se mantenga en
niveles histéricamente altos. Es de resaltar como a finales del 2007 se produjeron emisiones de acciones por
un valor superior a los $6 billones, de empresas como Ecopetrol, Isa, Isagen y otras, atrayendo a mas de 500
mil nuevos accionistas al mercado de valores.

El Producto Interno Bruto (PIB) reporta casi cuatro afios consecutivos de incrementos superiores al 4.5%.
Para el afio completo de 2007, el Banco de la Republica estima que el crecimiento del PIB serd cercano al 7.0%.

Aunque durante el segundo semestre de 2007, el sector bancario en general continué creciendo a tasas
moderadas, ellas se han venido reduciendo paulatinamente a raiz de la introduccion de controles monetarios
tales como encajes marginales, mayores provisiones y los repetidos aumentos que ha efectuado el Banco de la
Republica a las tasas de interés en su animo de moderar presiones inflacionarias y rapidos crecimientos de
cartera de crédito. Asi, durante el segundo semestre de 2007 el Banco de la Repdblica modifico su tasa de
interés en dos oportunidades, incrementandola de 9.0% a 9.5%,* 50 puntos basicos; En el afio completo, se
han presentado ocho incrementos en esta tasa de interés, pasando de 7.5% a9.5%. Estos repetidos aumentos
coinciden con continuas reducciones en las tasas de interés en los Estados Unidos, lo que ha acentuado el
diferencial en tasas entre las dos economias, de 225 puntos bésicos en diciembre de 2006 hasta 525 puntos
basicos en diciembre de 2007.*

Nuevamente, la excelente noticia es el nivel de inversion como porcentaje del PIB, el cual llegd al 27.2% durante
el tercer trimestre de este afo,’ cifra superior al promedio de los ltimos 25 anos (20.7%). Por otro lado, el
crecimiento real de la inversion total es del 25.0%. Este nivel de inversion proviene en su gran mayoria del
sector privado y del mayor consumao de los hogares.

De otra parte, subsisten temas sobre los que nos hemos referido en oportunidades anteriores y, sobre los
cuales el pais debe continuar trabajando, tales como la reduccion de desigualdades sociales, la ampliacion de
la base tributaria y la eliminacion de impuestos anti-técnicos tales como el gravamen a los movimientos
financieros lo cual repetidamente ha sido solicitado por el Fondo Monetario Internacional.

En relacion con las utilidades del sector bancario, durante el segundo semestre de 2007 éstas alcanzaron $1.83
billones, cifra que representa un aumento del 22.0% frente a las registradas durante el segundo semestre de
2006 ($1.50 billones). Para el afio completo 2007, las utilidades del sector ascendieron a $3.57 billones, con
unincremento del 25.3% frente a las reportadas en el 2006 $2.85 billones. Aligual que en periodos anteriores,
el sector financiero en general y Grupo Aval en particular, continian siendo uno de los principales
contribuyentes al fisco colombiano. De hecho, durante el segundo semestre de 2007, el sector causd, por
concepto de impuesto de renta y complementarios, la suma de $475,274 millones, con un aumento del 16.2%

"Banco de la Republica. Informe de Inflacion 2007.

? DANE.

*Banco de la Republica.

“ Bloomberg.

# Banco de la Republica, Ministerio de Hacienda, ANIF.
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frente al segundo semestre de 2006 ($408,898 millones). Durante el semestre, las entidades en las que Grupo
Aval tiene inversion directa contribuyeron al fisco con $161,672 millones y durante el afio completo con
$319,788 millones.

Durante el 2007 el crecimiento en activos del sistema financiero se concentré en la cartera de crédito,
especialmente en el crédito de consumo; simultaneamente, se produjo una reduccion en la exposicion en
inversiones de renta fija, especialmente en papeles del Gobierno (TES). Al comparar el saldo de la cartera de
crédito neta del sector al finalizar el segundo semestre de 2007 ($117.8 billones) con este mismo saldo al
finalizar el segundo semestre de 2006 ($93.9 billones), observamos un crecimiento de 25.5% ($23.9 billones).
Durante el mismo periodo, las inversiones de renta fija representadas basicamente en TES decrecieron un
10.0% ($3.1 billones) al pasar de $31.0 2 $27.9 billones.?

Comportamiento de la Economia

En relacion con el crecimiento de la economia, aunque al momento de publicarse este Informe no se conocen
cifras definitivas de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) para el segundo semestre de 2007, las cifras
informadas por el DANE” muestran un crecimiento del 6.65% en el tercer trimestre de 2007 al compararlas con
el mismo periodo del afo anterior,’ superando las expectativas de los analistas econdmicos e inclusive de los
mismos técnicos del Banco de la Republica y del Ministerio de Hacienda. Los sectores de mas rapido
crecimiento del PIB durante el tercer trimestre de 2007 comparados con el mismo periodo de 2006 fueron:
construccion con el 2.6%, industria manufacturera con el 8.9%, comercio con el 9.8% y transporte con el
10.9%. De otra parte, los sectores que mas aportaron al PIB fueron: industria manufacturera 138 puntos
basicos, comercio 118 puntos basicos y transporte 91 puntos basicos.’

El crecimiento del tercer trimestre de 2007 fue liderado por la demanda interna, la cual creci6 en 8.28%,
porcentaje superior al delincremento del PIB. A suvez, el crecimiento en la demanda interna fue apoyado por la
formacion bruta de capital y el consumo de los hogares, rubros que crecieron en 14.2% y 6.6%
respectivamente en este mismo periodo.

En relacion con el comportamiento industrial, encontramos que el ambiente econdmico mantiene niveles
favorables practicamente en todos los sectores. Segn la Encuesta de Opinion Industrial Conjunta publicada
por la ANDI a diciembre de 2007" con respecto al mismo periodo de 20086, la produccion aumento 5.5%, las
ventas totales 5.0% y dentro de éstas, las ventas hacia el mercado interno aumentaron 5.4%. De otra parte, la
utilizacion de la capacidad instalada en el 2007 fue del 81.8%, alcanzando un nivel superior al promedio de los
(ltimos arios; corroborando lo anterior, se observa como la demanda de energia ha venido creciendo a tasas
superiores al 4.0% en el dltimo afio."

El indice General de la Bolsa de Valores de Colombia (IGBC) cerr¢ en 10,694.2 puntos al finalizar el segundo
semestre de 2007," o cual representa una caida del 0.5% durante el semestre. Al cierre de diciembre de 2007,
el IGBC decrecio un 4.2% al pasar de 11,161.1 puntos a 10,694.2 puntos. Sin embargo, a pesar de lo anterior,
durante los doce Ultimos meses el volumen de inversion extranjera en la Bolsa de Valores de Colombia (en renta
variable) creci6 de US$1,746 millones a US$2,818 millones (un 61.4%) y durante los Gltimos seis meses del
2007 aumento de US$1,817 millones a US$2,818 millones (un 55.1%). Por otro lado, la inversion externa en
titulos de deuda para los Gltimos 12 meses crecié un 82.8% y se sitiaen USD$1,701 millones.

indices Economicos que Afectan al Consumidor
Segun el DANE,"™ al cierre del segundo semestre de 2007 el desempleo en el ambito nacional cerrd en 9.9%,

cifra significativamente inferior a la registrada en junio de 2007 (11.1%) y diciembre de 2006 (11.8%). Aligual
que en periodos anteriores, latasa de subempleo se mantiene alta en niveles del 34.1%."

* Superintendencia Financiera de Colombia. Estados Financieros de Establecimientos de Crédito.

" DANE. Cuentas Nacionales Trimestrales, Boletin de Prensa (Ill trimestre de 2007).

* DANE. Producto Interno Bruto - Tercer Trimestre de 2007, con cultivos licitos.

* DANE. Cuentas Nacionales Trimestrales, Boletin de Prensa (/Il trimestre de 2007).

" ANDI, Encuesta de Opinion Industrial Conjunta (ERIC).

" Unidad de Planeacion Minero Energética, Ministerio de Minas y Energia. Proyeccion de demanda de energia eléctrica y potencia, 2007.
" Superintendencia Financiera de Colombia.

" DANE, serie mensual. Periodo diciembre.

" DANE. Cuentas Nacionales Trimestrales, Boletin de Prensa (lll trimestre de 2007).

En relacion con la tasa de inflacion,™ la variacion del indice de Precios al Consumidor (IPC) registrada para el
periodo junio a diciembre de 2007 fue de 1.09%, inferior en 33 puntos basicos a |a registrada durante el mismo
periodo del ano 2006 (1.42%). Sin embargo, a raiz de la mayor inflacion registrada durante el primer semestre
de 2007 (4.5%) frente al mismo periodo de 2006 (3.0%), durante los ultimos doce meses terminados en
diciembre de 2007, la variacion del IPC fue de 5.7% frente a 4.5% del mismo periodo de 2006, es decir un
aumento de 120 puntos basicos.

Por ultimo, y basicamente como resultado de la mayor inflacion del periodo y de la menor expansion monetaria,
durante el segundo semestre de 2007 la tasa activa del sistema bancario paso de 14.7% a 16.1%," es decir un
aumento de 140 puntos basicos. Las tasas promedio portipo de crédito también se incrementaron. Durante el
periodo junio-diciembre de 2007, la tasa promedio de crédito de consumo subié en 300 puntos basicos
pasando de 21.9% a 24.9%, la tasa promedio de créditos ordinarios subid en 25 puntos basicos de 16.7% a
16.9%, latasa promedio preferencial en 159 puntos basicos de 12.5% a 14.1%, y la de tesoreria aumentd en 92
puntos basicos de 12.1% a 13.0%. De otra parte, durante el segundo semestre de 2007, los TES con
vencimiento en el 2020 se desvalorizaron 42 puntos basicos al subir su tasa de 9.9% a 10.3%. En el periodo
diciembre de 2006 a diciembre de 2007, la tasa de esta referencia de TES paso de 8.8% a 10.3%, con una
desvalorizacion de 150 puntos basicos.

Déficit Fiscal

Segun cifras preliminares publicadas por el CONFIS," al cierre del tercer trimestre de 2007, el Sector Publico
Consolidado (SPC) registrd un superavit del 0.2% del PIB ($875,000 millones de pesos), con una reduccion en
0.3% del PIB frente a las cifras reportadas en el tercer trimestre de 2006. Los factores que mas contribuyeron a
la reduccion del superavit fueron el menor balance de los gobiernos regionales y locales en 0.5% del PIB y la
mayor inversion de Ecopetrol en 0.2% del PIB. De otra parte, segun el CONFIS el balance preliminar al cierre del
tercer trimestre de 2007, muestra que el déficit del GNC ascendi6 a 1.7% del PIB ($6.1billones de pesos) lo cual
representa una reduccion del déficit del 25.8% ($2.1 billones de pesos) frente al tercer trimestre de 2006,
cuando el déficit era de 2.6% del PIB ($8.2 billones de pesos). Se aprecia como los ingresos totales del GNC
fueron superiores en 0.8% del PIB frente a los resultados del mismo periodo de 2006, mientras que los gastos
decrecieron 0.1% del PIB durante igual periodo. Araiz de lo anterior, las necesidades de financiamiento del GNC
entre el tercer trimestre de 2006 v el tercer trimestre de 2007 se redujeron en un monto equivalente al 0.8% del
PIB ($2.1 billones de pesos). El nivel del déficit esperado para el GNC para la vigencia completa del afio 2007
muestra una evolucion positiva al proyectarse un déficit del 3.7% del PIB, y una meta del déficit fiscal del 0.7%
del PIB para el SPC para el afio completo 2007.

Sector Externo

En el area de comercio exterior, aun esta pendiente la ratificacion del Tratado de Libre Comercio por parte del
Congreso de los Estados Unidos, asunto sobre el cual aiin no hay claridad.

En cuanto ala balanza comercial, segun las tltimas cifras disponibles del DANE, " durante el 2007 se registr6 un
déficit de US$824 millones, frente al déficit en el mismo periodo de 2006 de US$143 millones; explicado por un
mayor crecimiento en las importaciones, que pasaron de US$24,534 millones a US$30,816 millones un
25.6%, mientras que las exportaciones pasaron de US$24,391 millones a US$29,991 millones un 23.0%.

Colombia continia manteniendo un nivel adecuado de reservas internacionales netas con un saldo de
US$20,948.7 millones a diciembre de 2007, superior en US$5,513.2 millones (35.7%) a la cifra de diciembre
de 2006 (US$15,435.5 millones) y superior en un 4.8% a la cifra registrada en junio de 2007 (US$19,994.4
millones). En su continuo esfuerzo por frenar la revaluacion del peso, durante el afio 2007 el Banco de la
Repuiblica efectud compras netas de divisas por US$4,713 millones en el mercado cambiario, mientras que en
el ano 2006, habia realizado ventas netas por US$163.8 millones.”

En relacion con la evolucion del precio del peso frente al délar, la tasa de cambio nominal cerrd el mes de

' DANE. Comunicado de Prensa. indice de Precios al Consumidor 2007.

" Banco de la Republica. Informacion sobre Inflacién, 2007.

" CONFIS, Ministerio de Hacienda. Cierre Fiscal lll trimestre 2007.

"™ DANE. Comunicado de Prensa de Exportaciones y Balanza Comercial, 2007.

** Banco de la Republica. Sector Externo, Reservas Internaci del Banco de la Repiblica.
 Banco de la Repblica. Series Estadisticas, Tasa de Cambio, TCRM - Fin de mes.




diciembre de 2007 en $2,014.8 lo cual representa una devaluacion del 2.8% durante el segundo semestre.”
Durante los tltimos doce meses terminados en diciembre de 2007, el délar pasé de $2,238.8 2 $2,014.8 o que
representa un fortalecimiento del peso del 10.0%. La continua y sostenida revaluacion puede ser explicada en
parte por la creciente entrada de ddlares provenientes de las transferencias de residentes del exterior,
privatizaciones, ventas de companias colombianas a extranjeros, mayores inversiones de exiranjeros en
papeles colombianos, mayores precios del petréleo y demas “commodities” en general, asi como el creciente
diferencial entasas de interés con los Estados Unidos.

Finalmente, a pesar del buen desempefo de la economia colombiana, el segundo semestre de 2007 mostro
una alta volatilidad para la inversién en Bonos Yankees Colombianos en el exterior. Asf, el indice de Bonos de
Mercados Emergentes para Colombia (EMBI Colombia) se situ6 al cierre de diciembre de 2007 en 194, con un
aumento de 39 puntos basicos respecto al registrado en diciembre de 2006 de 155% y un incremento de 84
puntos basicos entre junio y diciembre de 2007, periodo en el cual el EMBI Colombia pasé de 110 a 194.

Desempeifio Reciente del Sector Financiero y de las Entidades
en las cuales Grupo Aval tiene Inversion Directa

Cabe destacar la recomposicion en los balances del sector financiero que se observé durante el 2007;
analizando los diferentes rubros del activo, el total de inversiones de renta fija del sector decreci6 10.0% ($3.1
billones), pasando de $31.0 billones en diciembre de 2006 a $27.9 billones en diciembre de 2007. En este
mismo periodo, la participacion de las inversiones de renta fija dentro de los activos del sector decrecid 490
puntos basicos, de 20.5% a 15.6%; la participacion de TES dentro de las inversiones de renta fija decrecio 136
puntos basicos pasando de 71.6% en diciembre de 2006 a 70.3% en diciembre de 2007.

En contraposicion al decremento en inversiones de renta fija, la cartera de créditos neta crecio 25.5% en el aino
2007, pasando de $93.9 billones en diciembre de 2006 a $117.8 billones en diciembre de 2007. Por
segmento, los crecimientos de la cartera del sector bancario en el 2007 se detallan asi: la cartera comercial
crecio 23.1% pasando de $60.6 billones en diciembre de 2006 a $74.6 billones en diciembre de 2007, la de
consumo 31.1% pasando de $25.4 billones en diciembre de 2006 a $33.3 billones en diciembre de 2007, el
microcrédito 18.8% pasando de $1.6 billones en diciembre de 2006 a $1.9 billones en diciembre de 2007 y la
cartera hipotecaria 16.4% pasando de $7.3 billones en diciembre de 2006 a $8.5 billones en diciembre de
2007. Elindicador de la calidad de cartera se deterioro ligeramente en 0.7%, pasando de 2.6% en diciembre de
2006 a 3.3% en diciembre de 2007. Para las entidades especializadas en el sector hipotecario al cierre de
diciembre de 2007 este indicador llegé a 5.0%. De otra parte, el cubrimiento de cartera vencida decrecio al
pasar de 152.0% en diciembre de 2006 a 130.0% en diciembre de 2007.

En cuanto a los bienes recibidos en pago (BRPs), el sector bancario mostré un desempefo favorable
disminuyendo el saldo neto de $119,695.5 millones en diciembre de 2006 a $87,187.9 millones en diciembre
de 2007 (27.2%). El sector hipotecario aporto un 43.5% de esta disminucion, pues redujo su saldo neto en
BRPs de $41,288.5 millones a $27,156.0 millones (34.2%).

Entre julio y diciembre del alo 2007, el conjunto del sector bancario registré utilidades por $1.83 billones, cifra
superior en $330,000 millones (22.0%) a los $1.50 billones alcanzados por el sistema durante el mismo
periodo del ao 2006.* El 78.8% de las utilidades obtenidas por el sector en el segundo semestre de 2007
($1.4 billones) provienen de las entidades privadas nacionales, las cuales, al cierre del segundo semestre de
2007 representaban el 73.3% de los activos del sector ($131.3 billones), mientras que las entidades publicas,
que controlaban el 5.7% de los activos del sector ($10.2 billones), generaron el 7.9% de las mismas ($0.14
billones). Por su parte, las entidades privadas extranjeras, que controlaban el 21.0% de los activos ($37.7
billones), registraron utilidades equivalentes al 13.4% del total, es decir, $0.24 billones.

# Banco de la Repiblica.
“ Bloomberg.
* Superintendencia Financiera de Colombia. Estados Financieros de Establecimientos de Crédito.
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Distribucion de los Activos del Sector
(diciembre de 2007)

Entidades Privadas
Nacionales

0/
Entidades Privadas 73.3%

Extranjeras

21.0%
Entidades Piblicas
5.7%
Distribucion de las Utilidades del Sector
(diciembre de 2007)
Entidades Privadas
Entidades Privadas Nacionales
Extranjeras 78.8%
13.4%

Entidades Publicas
7.9%

Por su parte, durante el segundo semestre de 2007, las entidades crediticias en las que Grupo Aval tiene
inversion directa (Banco de Bogota, Banco de Occidente, Banco Popular, Banco AV Villas y Leasing de
Occidente), reportaron utilidades por $631,674 millones, superiores en 47.4% a las reportadas por estas
mismas entidades durante el segundo semestre de 2006 ($428,520 millones). Si a ellas se suman las
utilidades obtenidas en el segundo semestre de 2007 por la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones
y Gesantias Porvenir S.A., la utilidad total ascendi6 a $675,889 millones, cifra que es superior en 44.3% a la
registrada en el mismo periodo de 2006 ($468,367 millones). Paratodo el 2007, en su conjunto las entidades
crediticias en las que Grupo Aval tiene inversion directa, reportaron utilidades por $1 billon 122,839 millones,
superiores en 31.6% a las reportadas por estas mismas entidades durante el 2006 ($853,112 millones). Sia
ellas se suman las utilidades obtenidas durante el 2007 por Porvenir, la utilidad ascendi6 a $1 billon 204,622
millones, cifra superior en 30.4% alas registradas en el 2006 ($923,990 millones).

En relacion con los rubros de cartera neta y depdsitos para el segundo semestre de 2007, las entidades en las
cuales Grupo Aval tiene inversion directa en su conjunto crecieron 13.4% y 10.5%, respectivamente. Por su
parte, el total del sector bancario registré durante el mismo periodo crecimientos de 10.8% y 10.3% en cartera
netay depositos, respectivamente.

Los rubros de cartera neta y depésitos para el 2007 en las entidades en las cuales Grupo Aval tiene inversion
directa en su conjunto crecieron 24.6% y 18.8% respectivamente. Por su parte, el total del sector bancario para
estos rubros registré durante el mismo periodo crecimientos de 25.4%y 17.6%.

Principales Medidas Regulatorias

Durante el segundo semestre de 2007, se dictaron diferentes medidas regulatorias que por sus importantes
efectos sobre los resultados de las entidades del sector se sefialany resumen en el Anexo No.1.

Actividades Llevadas a Cabo en Desarrollo del Objeto Social

Grupo Avalllevo a cabo durante el segundo semestre de 2007 las siguientes actividades:
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eVicepresidencia de Sistemas Corporativos

Durante el segundo semestre de 2007 la Vicepresidencia de Sistemas Corporativos apoy6 a las entidades de
laRed de Servicios Aval y sus subordinadas en los siguientes proyectos y frentes de actividad:

Red de Servicios Aval.

Corresponsales no Bancarios.

Core Bancario.

Solucion de Canales.

CRM (Customer Relationship Management).

SARO (Sistema de Administracion de Riesgo Operativo).
SARLAFT (Administracion del Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiacion del Terrorismo).
Cobranzas.

Cartera.

o Tarjetade Crédito.

» Recaudos.

« Siscoi (Sistema de Comercio Internacional).

e Administracion de Efectivo.

e Internet.

e BancaMavil.

Telecomunicaciones.

Seguridad Informatica.

Gestion de Infraestructura Tecnoldgica.

Centros de Computo de Respaldo.

Arquitectura Tecnoldgica de Integracion por Servicios.
Apoyo Tecnologico.

Capacitacion.

Negociaciones Corporativas con Proveedores.

oVicepresidencia de Servicios Corporativos

Talento Humano
e Dando continuidad al programa de desarrollo de competencias, se implemento la Tercera fase de
Programa de Coaching con los jefes de drea de la Vicepresidencia de Sistemas Corporativos.
o Serealizaron actividades y programas de bienestar, torneo de bolos, exdmenes médicos especializados,
convenio de préstamos por libranza con el Banco Popular y capacitaciones con el objetivo de lograr una
mayor eficiencia, productividad y gestion en las diferentes areas de la Compaiia.

Gestion Corporativa
« Apoydalasentidades en el cierre de las actividades de las emisiones de acciones de Grupo Aval.
«  Diagndstico de las oportunidades de mejoramiento y aprovechamiento de sinergias entre las entidades en
los aspectos de Recursos Humanos.

Portal Grupo Aval

e Se inicio el proyecto de migracion del Portal de Grupo Aval (www.grupoaval.com) hacia una nueva
tecnologia, basada en nuevos estandares de innovacion tecnologica con el objetivo de mejorar el
rendimiento de los servicios.

Red de Grupo Aval
o Adiciembre 31 de 2007, los bancos tenian 2,000 cajeros automaticos a nivel nacional y 1,281 oficinas de
las cuales 871 prestan servicio a cualquier cliente de los bancos que conforman la Red de Grupo Aval.

Corresponsales no Bancarios
o Se apoy6 comercial y operativamente a los bancos de Grupo Aval para ofrecer el pago de servicios
publicos en efectivo en Surtimax y Merquefacil, dos cadenas de supermercados que atienden a los estratos
2y 3 de la ciudad de Bogota. Con esta alianza, las entidades han logrado incrementar un 2,755% las
operaciones mensuales en Corresponsales no Bancarios.
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Responsabilidad Social Corporativa
e En el segundo semestre de 2007, se continu¢ la alianza con RCN y la Patrulla Aérea Colombiana en la
realizacion de mas de 10,900 consultas especializadas y mas de 700 procedimientos médico-quirdrgicos
paralos habitantes de Guajira, Putumayo, Macarenay Meta entre otros.
o Secontinué con el Simulador de Inversiones de Grupo Aval, una herramienta que ensefia a estudiantes de
colegios y universidades ainvertir en acciones colombianas y divisas.

Accionistas
Seguimientoy control ala gestion de DECEVAL (atencion al accionista, SIPLA, generacion de reportes, etc.).
Coordin6 actividades de telemercadeo con los accionistas minoritarios apoyando los procesos operativos
del programa de emision y democratizacion de acciones.

e Vicepresidenciade Riesgo

e Apoyd a las entidades en las cuales Grupo Aval tiene inversion directa en el analisis de riesgo y en la
estructuracion de operaciones de crédito con los clientes institucionales mas significativos comunes a
ellas, usando herramientas desarrolladas en Grupo Aval, orientadas a medir el retorno acorde con el riesgo
crediticio, costo de oportunidad y uso de patrimonio.

e  Sedioapoyo a las entidades en las cuales Grupo Aval tiene inversion directa en el desarrollo de planes de
trabajo cuyo objetivo es el cumplimiento de los requerimientos establecidos por las normas relacionadas
con Riesgo Operativo.

«  Asimismo, se continu6 con el estudio de mejores practicas en el andlisis de riesgo crediticio y operativo
con miras a presentar dichas politicas para la consideracion de su adopcion en las entidades en las cuales
Grupo Avaltiene inversion directa.

eVicepresidencia de Inversiones

o Seguimiento de las inversiones estratégicas de la Corporacion Financiera Colombiana.
e ApoyoalaPresidencia de Grupo Aval en Juntas Directivas y Comités Directivos enfiliales de Grupo Aval.

oVicepresidencia de Planeacion Corporativa

« Analisis de desempenio frente ala competencia de las inversiones controladas.

e Andlisis de desempeno frente a presupuestos de las inversiones controladas.

e  Evaluacion de posibles oportunidades de adquisicion o venta.

«  Seguimiento de tendencias del sector financiero para desarrollar estrategias que redunden en mayor valor
paralos accionistas de Grupo Aval.

e Seguimiento de tendencias de la actividad financiera en paises comparables.

eGerencia Financieray Administrativa

Financiera
e Seguimientoy analisis del desempefio financiero de Grupo Aval frente al presupuesto.
e Seguimiento diario del desempenio de las entidades enlas que Grupo Aval tiene inversion directa.
e (Generacion de informes incluyendo comparaciones de las entidades que componen el sector financiero
colombiano.
Control de las operaciones de tesoreria de Grupo Aval.

Administrativa
«  Seguimiento de la asignacion eficiente de los recursos bajo los lineamientos de economiay control.
Actualizacion de los procesos de centralizacion de los contratos fisicos de Grupo Aval.

eAuditoria Interna
»  Realizacion de evaluaciones con el proposito de verificar controles de los procesos.

o Seguimiento alas recomendaciones presentadas ala Administracion para validar suimplementacion.
e Participacion en el Comité de Seguridad de la Informacion de Grupo Aval.
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« Apoyo en la revision y modificacion de los procedimientos, logrando mejoras en los procesos, mayor
efectividad y oportunidad en los controles.

eGerencia Juridica

Coordinaciony supervision de los asuntos de cardcter juridico de la Compafiia.

Asesoria alas diferentes areas de Grupo Aval en asuntos de caracter legal.

Elaboraciony revision de los contratos enlos que Grupo Aval es parte.

Supervision de la actividad de los asesores externos que atienden procesos de la Sociedad.

Resultados del Ejercicio de Grupo Aval Acciones y Valores S.A.

Los principales resultados financieros de Grupo Aval para el segundo semestre de 2007 fueron:

Al'31 de diciembre de 2007, los activos totales de Grupo Aval ascendieron a $5 billones 358,592 millones, una
disminucion del 2.1% sobre el saldo a diciembre 31 de 2006 ($5 billones 474,807 millones) y una disminucion
del 0.8% sobre el saldo a junio 30 de 2007 ($5 billones 404,211 millones). Los activos de la Compaiiia estan
representados principalmente por sus inversiones en Banco de Bogota, Banco de Occidente, Banco Popular,
Banco Comercial AV Villas, Leasing de Occidente y la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantias Porvenir.

Los pasivos totales de Grupo Aval al 31 de diciembre de 2007, ascendieron a $817,491 millones, una
disminucion del 16.2% sobre el saldo a diciembre 31 de 2006 ($975,488 millones) y una disminucion del
27.4% sobre el saldo a junio 30 de 2007 ($1 billon 125,953 millones). Los pasivos mas significativos de Grupo
Aval estan representados en bonos emitidos por la Compafiia cuyo saldo a diciembre 31 ascendia a $400,000
millones y créditos adquiridos con sociedades relacionadas que ascendian a $208,886 millones.

Al cierre del segundo semestre del afio 2007, el patrimonio de los accionistas de Grupo Aval ascendia a $4
billones 541,101 millones, un aumento del 0.9% sobre el saldo a diciembre 31 de 2006 ($4 billones 499,318
millones) y un aumento de 6.1% en comparacion con el saldo registrado en junio 30 de 2007 ($4 billones
278,259 millones).

Para el cierre del segundo semestre del alo 2007, Grupo Aval reportd utilidades por $320,818 millones, cifra
superior en $59,963 millones (23.0%) a la registrada en el segundo semestre de 2006 ($260,855 millones) y
superior en $69,998 millones (27.9%) a los resultados obtenidos al cierre del primer semestre de 2007
($250,820 millones).

Dada la solidez financiera de Grupo Aval, Duff & Phelps de Colombia ratificé en julio de 2007, la calificacion de
AAA de los bonos ordinarios emitidos por $400,000 millones. Esta calificacion demuestra la mas alta calidad
crediticiay lamas alta certeza de pago, asi como la casitotal ausencia de factores de riesgo.

La Circular Externa 004 de 2005 de la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia Financiera) fijo como
plazo el 31 de diciembre de 2009 para desmontar, de manera gradual, el Crédito Mercantil Formado. Grupo
Aval propuso la metodologia del Reverso de la Suma de los Digitos para el desmonte del crédito mercantil. Esta
propuesta fue aprobada por la Superintendencia de Valores. Durante el segundo semestre de 2007 se
amortizaron $168,174 millones por este concepto; el saldo a diciembre de 2007 fue $1,069, 698 millones.

Entidades en las cuales Grupo Aval tiene Inversion Directa

A diciembre 31 de 2007, Grupo Aval tenia inversiones directas en las siguientes entidades vigiladas por la
Superintendencia Financiera:
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Grupo Aval es propietario del 65.3% de las acciones del Banco de Bogota. El total de los activos del Banco a
diciembre 31 de 2007 era de $22 billones 196,430 millones y su patrimonio a esa misma fecha ascendi6 a $2
billones 721,652 millones. Durante el segundo semestre de 2007, el Banco registro una utilidad neta de
$290,909 millones, cifra que representa un incremento del 61.8% frente a la utilidad del segundo semestre de
2006 ($179,771 millones). En el afio 2007 el Banco registrd una utilidad neta de $520,464 millones, cifra que
representa unincremento de 38.6% frente a la utilidad de 2006 ($375,488 millones).

El Banco de Bogota tiene una calificacion de riesgo de AAA para su deuda de largo plazo y DP1+ para su deuda
de corto plazo, otorgadas por la firma calificadora de riesgo Duff & Phelps de Colombia y que demuestran la
mas alta calidad crediticia y lamas alta certeza de pago, asi como la casi total ausencia de factores de riesgo.

Grupo Aval es propietario del 73.2% de las acciones de Banco de Occidente, entidad que al cierre de diciembre
31 de 2007 registro activos totales por $10 billones 866,593 millones y un patrimonio de $1 billén 280,290
millones. Durante el segundo semestre de 2007, el Banco obtuvo utilidades netas por $135,127 millones, con
un incremento del 21.5% frente a la utilidad del segundo semestre de 2006 ($111,257 millones). En el afio
2007 el Banco registré una utilidad neta de $240,302 millones, cifra que representa un incremento de 25.7%
frente ala utilidad de 2006 ($191,121 millones).

El Banco de Occidente tiene una calificacion de riesgo de AAA para su deuda de largo plazo y DP1+ para su
deuda de corto plazo, otorgadas por la firma calificadora de riesgo Duff & Phelps de Colombia, que demuestran
lamas alta calidad crediticia y lamas alta certeza de pago, asi como la casi total ausencia de factores de riesgo.

La participacion de Grupo Aval en el Banco Comercial AV Villas era de 79.4%, a diciembre 31 de 2007. Banco
AV Villas presenté activos totales por $4 billones 541,192 millones y un patrimonio de $611,403 millones.
Durante el segundo semestre de 2007, el Banco Comercial AV Villas acumulé utilidades por $78,927 millones,
unincremento de 98.2% frente a la utilidad del segundo semestre de 2006 ($39,824 millones). En el afio 2007
el Banco registré una utilidad neta de $121,152 millones, cifra que representa un incremento de 48.2% frente a
la utilidad de 2006 ($81,742 millones).

El Banco AV Villas tiene una calificacion de riesgo emitida por BRC Investor Services S.A. de AA+ para sus
obligaciones a largo plazo, que indica una buena capacidad de repagar oportunamente capital e intereses, con
unriesgo incremental limitado en comparacion con las emisiones calificadas con la categoria mas alta. Parasu
deuda a corto plazo el Banco tiene una calificacion de BRC 1 que es la segunda categoria mas alta entre los
grados de inversion. Indica una alta probabilidad de que tanto el capital como los intereses se reembolsaran
oportunamente, con un riesgo incremental muy limitado, en comparacion con las emisiones calificadas con la
categoria mas alta.

Grupo Aval es propietario del 19.0% de las acciones de Banco Popular. Desde el 21 de diciembre de 2006
Grupo Aval ejerce el control de Banco Popular, en cumplimiento del contrato celebrado con Rendifin S.A. El
total de los activos del Banco a diciembre 31 de 2007 era de $8 billones 259,748 millones y su patrimonio a esa
misma fecha ascendio a $787,424 millones. Durante el segundo semestre de 2007, el Banco registré una
utilidad neta de $100,035 millones, cifra que representa un incremento de 22.0% frente a la utilidad del segundo
semestre de 2006 ($82,002 millones). En el afio 2007 el Banco registré una utilidad neta de $190,267
millones, cifra que representa un incremento de 8.0% frente a la utilidad de 2006 ($176,221 millones).

El Banco Popular tiene una calificacion de riesgo de AAA para su deuda de largo plazo y DP1+ para su deuda de

corto plazo, otorgadas por la firma calificadora de riesgo Duff & Phelps de Colombia que demuestran lamas alta
calidad crediticiay lamas alta certeza de pago, asi como la casi total ausencia de factores de riesgo.

Grupo Aval es propietario en forma directa del 20.0% de Porvenir; por otra parte, Banco de Bogotd, Banco de
Occidente y algunas de sus filiales son propietarios del 80.0% restante. Porvenir es la principal administradora

15




privada de pensiones y cesantias de Colombia en valor de los fondos, con una participacion en el mercado™ de
pensiones obligatorias de 29.1% y de 29.5% en el mercado de cesantias a diciembre 31 de 2007. Al cierre de
diciembre de 2007, Porvenir tenia 2,270,884 cotizantes en pensiones obligatorias, 1,174,740 en cesantias y
activos en administracion® por un monto total de $16 billones 195,548 millones.

A diciembre de 2007, Porvenir registro activos totales por $324,282 millones y un patrimonio de $276,791
millones. La utilidad acumulada del semestre ascendi6 a $44,215 millones, un crecimiento de 11.0% frente a
la del segundo semestre de 2006 ($39,848 millones). En el afio 2007, Porvenir registré una utilidad neta de
$81,783 millones, cifra que representa un aumento del 15.4% frente a la utilidad de 2006 ($70,879 millones).

Porvenir S.A. tiene una calificacion de riesgo de AAA otorgada por la firma calificadora de riesgo BRC Investor
Services, que demuestra que su condicion financiera, capacidad operativa y posicionamiento en el mercado
son excelentes.

Grupo Aval participa directamente con el 7.6% del capital de la Sociedad, mientras que Banco de Occidente y la
Corporacion Financiera Colombiana (filial del Banco de Bogota), participan en su conjunto con 79.7%. De esta
manera, Grupo Aval y sus subordinadas tienen el control accionario de esta entidad. Esta Compania tenia a
diciembre 31 de 2007 activos por $2 billones $539,828 millones y un patrimonio de $174,569 millones.
Durante el segundo semestre del afio 2007, Leasing de Occidente registré una utilidad acumulada de $26,676
millones, un aumento de 70.3% frente a la del segundo semestre de 2006, que ascendid a $15,665 millones.
En el afio 2007, Porvenir registr una utilidad neta de $50,655 millones, cifra que representa un aumento del
77.5% frente ala utilidad de 2006 ($28,539 millones).

Leasing de Occidente tiene una calificacion de riesgo emitida por BRC Investor Services S.A. de AAA para sus
obligaciones a largo plazo y de BRC 1 + para su deuda a corto plazo. Estas calificaciones indican que la
capacidad de repagar oportunamente capital e intereses es sumamente alta. Son las mas altas categorias en
grados de inversion.

Grupo Aval, através de Banco de Bogotd, Banco de Occidente y Banco Popular, tiene inversiones indirectas en
la Corporacion Financiera Colombiana S.A. (Corficolombiana), entidad dedicada a la administracion de un
importante portafolio de inversiones en companias del sector real y financiero y a prestar asesoria en negocios
de bancade inversion.

Alcierre de diciembre de 2007, Corficolombiana tenia activos por $3 billones 400,097 millones y su patrimonio
ascendia a $1 billén 793,219 millones. Durante el segundo semestre del alo 2007, Corficolombiana registro
utilidades por $100,399 millones, una disminucion de 82.1% si se compara con la suma del segundo semestre
del 2006 ($558,278 millones). En el afio 2007 Corficolombiana registré una utilidad neta de $205,662
millones, cifra que representa una disminucion del 69.4% frente a la utilidad de 2006 ($672,825 millones).

Corficolombiana tiene una calificacion de riesgo de AA+ para su deuda de largo plazo y DP1+ para su deuda
de corto plazo, otorgadas por la firma calificadora de riesgo Duff & Phelps de Colombia que demuestran una
muy alta calidad crediticia y una muy alta certeza de pago oportuno.

Resultados de las Entidades en las que Grupo Aval tiene Inversion Directa

A continuacion se presenta el analisis de los principales rubros de los estados financieros de las entidades en
las que Grupo Aval tiene inversion directa, durante el segundo semestre de 2007.

Durante el segundo semestre de 2007, el margen financiero bruto reportado por las entidades en las que Grupo
Aval tiene inversion directa, ascendio a $2 billones 35,928 millones, un 9.5% superior al obtenido entre julio y
diciembre de 2006 ($1 billon 859,628 millones) y un 11.3% superior al presentado al cierre del primer semestre
de 2007 ($1 billén 829,745 millones).

* De acuerdo al numero de afiliados.
* Incluye Fondos de Pensiones Obligatorias, Voluntarias y de Cesantias.
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Margen Financiero Variacion %  Variacion %
Bruto * 28 -2007 Vs 2S -2007 Vs
(Millones de pesos) 18-2006 2S-2006 1S-2007 2S-2007 28 - 2006 18 - 2007
Banco de Bogotéa 642,183 910,655 815,467 880,737 (3.3) 8.0
Banco de Occidente 318,617 395,409 411,335 485,542 22.8 18.0
Banco Popular 327,912 314,161 332,347 364,753 16.1 9.8
Banco AV Villas 184,151 189,076 211,628 235,391 245 11.2
Leasing de Occidente 39,593 50,326 58,967 69,507 38.1 17.9
Total 1,512,457 1,859,628 1,829,745 2,035,928 9.5 11.3

* Ingresos netos por intereses mas ingresos netos diferentes a intereses.
Cifras acumuladas para cada semestre.
Fuente: Superintendencia Financiera.

Los depositos consolidados de las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa ascendieron a $33
billones 877,467 millones al corte de diciembre de 2007, un 18.8% superior al saldo de diciembre de 2006
($28 billones 521,002 millones) y 10.5% superior al saldo de junio de 2007 ($30 billones 667,494 millones); el
comportamiento de las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa superd al del sector financiero, el
cual incrementd sus depdsitos en 17.6% entre diciembre de 2006 y diciembre de 2007 y 10.3% entre junio de
2007 y diciembre de 2007. Como resultado de lo anterior, las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion
directa, alcanzaron una participacion de mercado del 27.8% en el rubro de depdsitos y exigibilidades. Se
destaca la participacion de las cuentas de ahorro y cuentas corrientes dentro de la composicion de
captaciones, que ascendieron al 46.5%y 27.2% de lamezcla, respectivamente.

Depdsitos y Junio 30, Composicion Diciembre 31,  Composicion Junio 30, Composicion Diciembre 31,  Composicion
Exigibilidades 2006 % 2006 % 2007 % 2007 %
(Millones de pesos)

Cuentas Corriente 6,238,380 24.1 8,085,708 28.4 7,158,655 23.3 9,230,992 27.2
Depositos de Ahorro 13,147,234 50.8 14,118,648 49.5 16,826,545 54.9 15,743,541 46.5
cDT 6,068,213 23.5 5,832,962 20.5 6,331,335 20.6 8,264,212 24.4
Otros 412,136 1.6 483,684 1.7 350,960 11 638,721 1.9
Total 25,865,963 100.0 28,521,002 100.0 30,667,494 100.0 33,877,467 100.0

Fuente: Superintendencia Financiera.

Al cierre del segundo semestre de 2007, el indicador de cartera vencida sobre cartera bruta® de las entidades
en las que Grupo Aval tiene inversion directa, fue de 2.7%, 52 puntos basicos por encima del indice registrado
en diciembre de 2006 de 2.2% y 10 puntos basicos por encima del mismo rubro a junio 30 de 2007 (2.6%). El
indicador de cartera vencida del sector financiero alcanzo un nivel de 3.3% a diciembre 31 de 2007.

Cartera Vencida Junio 30, Indicador*  Diciembre 31, Indicador*  Junio 30, Indicador* Diciembre 31, Indicador*
(Millones de pesos) 2006 % 2006 % 2007 % 2007 %
Banco de Bogota 195,086 2.0 213,446 1.8 271,543 2.1 334,085 23
Banco de Occidente 104,452 22 17,117 21 152,973 24 195,585 27
Banco Popular 86,824 24 88,141 2.2 116,942 25 117,126 2.2
Banco AV Villas 114,174 5.2 128,487 4.8 144,841 5.0 158,638 5.1
Leasing de Occidente 27,998 24 24,266 1.6 62,013 37 77,753 3.8
Total 528,533 2.5 571,456 2.2 748,311 2.6 883,186 2.7

*Cartera vencida / Cartera Bruta.
Fuente: Superintendencia Financiera.

Durante el segundo semestre de 2007, el saldo de provisiones de cartera de las entidades en las que Grupo Aval
tiene inversion directa, crecio 34.3% con respecto a diciembre de 2006 y 15.1% frente a junio de 2007, acorde
con el crecimiento de la cartera bruta de estos bancos.

* Para Leasing de Occidente se incluye dentro de las carteras de i de leasing fi iero segun el li i de la Superintendencia Financiera.
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Provisiones de Cartera Junio 30, Diciembre 31, Junio 30, Diciembre 31,
(Millones de pesos) 2006 2006 2007 2007
Banco de Bogota 299,560 395,446 457,425 510,817
Banco de Occidente 201,946 218,838 256,730 314,844
Banco Popular 167,133 186,500 215,998 230,842
Banco AV Villas 66,475 78,218 95,135 113,815
Leasing de Occidente 30,532 45114 53,688 71,078
Total 765,647 924,116 1,078,974 1,241,396

Fuente: Superintendencia Financiera.

En cuanto al indicador de cobertura de cartera vencida, el Banco Popular, Banco de Occidente, Banco de
Bogota y Leasing de Occidente continilan manteniendo amplios y sanos niveles de cobertura, 197.1%,
161.0%, 152.9% y 91.4%, respectivamente, acordes al 139.1% reportado por el sector bancario (excluyendo
las entidades especializadas en crédito hipotecario) a diciembre de 2007. De igual forma, el Banco AV Villas
incremento su nivel de cobertura hasta 71.7% al cerrar este semestre.

Cobertura de Cartera Junio 30, Diciembre 31, Junio 30, Diciembre 31,
Vencida * 2006 2006 2007 2007
Banco de Bogota 153.6 185.3 168.5 152.9
Banco de Occidente 193.3 186.9 167.8 161.0
Banco Popular 192.5 211.6 184.7 1971
Banco AV Villas 58.2 60.9 65.7 .7
Leasing de Occidente 1091 185.9 86.6 91.4
Total 144.9 161.7 144.2 140.6

* Provisiones de Cartera / Cartera Vencida.
Fuente: Superintendencia Financiera.

El gasto bruto de provisiones del segundo semestre de 2007 de las entidades en las que Grupo Aval tiene
inversion directa ascendio a $929,462 millones, como se presenta en el cuadro que aparece a continuacion.
Adicionalmente, los reintegros, castigos, readquisicion de cartera titularizada, utilidad por venta de bienes y la
reclasificacion de inversiones a derechos fiduciarios ascendieron a $781,590 millones. En resumen, el
movimiento neto de provisiones durante el segundo semestre de 2007 fue de $147,872 millones, comparado
contra el movimiento neto del primer semestre de 2007 que fue de $169,679 millones.

Provisiones

Movimiento entre junio 30 de 2007 y diciembre 31 de 2007
Cifras en $Millones

Banco
Banco de Banco de Comercial Banco Leasing de Total
Bogota Occidente AVVillas  Popular  Occidente
Provisi de Cartera
Saldo Jun. 30/07 457,425 256,729 95,134 215,998 53,688 1,078,974
(+) Provision Cargada a Gastos 339,871 304,058 87,625 83,668 55,561 870,783
(-) Reintegros 225,827 219,238 33,809 52,873 35,505 567,252
(-) Castigos 60,653 26,705 35,180 15,951 2,667 141,156
(+) Readquisicion cartera titularizada 0 0 45 0 0 45
Movimiento Neto 53,392 58,115 18,681 14,844 17,389 162,421
Saldo Dic. 31/07 510,817 314,844 113,815 230,842 71,077 1,241,395
Provision de Inversiones
Saldo Jun. 30/07 1,537 146 1,512 6,709 141 16,045
(+) Provision Cargada a Gastos 21 0 11 1,200 0 1,232
(-) Reintegros 64 32 0 0 0 96
(-) Reclasificacion de Inversiones a Derechos Fiduciarios 5,132 0 0 0 0 5132
(-) Castigos 50 0 0 0 0 50
Movimiento Neto (5,225) (32) 11 1,200 0 (4,046)
Saldo Dic. 31/07 2,312 114 1,523 7,909 141 11,999
Provision de Bienes Recibidos en Pago
Saldo Jun. 30/07 54,576 19,014 9,870 49,370 5,907 138,737
(+) Provision Cargada a Gastos 4,644 429 1,194 6,467 744 13,478
(-) Reintegros 6,041 2,810 1,484 6,700 0 17,035
(-) Castigos 0 243 0 0 0 243
(-) Utilizacion por Venta de Bienes 2,078 0 332 5,882 2,067 10,359
Movimiento Neto (3,475) (2,624) (622) (6,115) (1,323)  (14,159)
Saldo Dic. 31/07 51,101 16,390 9,248 43,255 4,584 124,578
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Banco

Banco de Banco de Comercial  Banco Leasing de Total
Bogota Occidente AV Villas  Popular Occidente

Provision de Cuentas por Cobrar
Saldo Jun. 30/07 30,854 8,232 15,324 12,685 2,302 69,397
(+) Provision Cargada a Gastos 20,596 7,167 4,716 4,655 4,187 41,321
(-) Reintegros 14,593 2,016 4,024 3,537 678 24,848
(-) Castigos 10,599 2,135 1,392 998 425 15,549
(+) Readquisicion cartera titularizada 0 0 20 0 0 20
Movimiento Neto (4,597) 3,016 (680) 120 3,084 943
Saldo Dic. 31/07 26,257 11,248 14,644 12,805 5,386 70,340
Provisiones Propiedad, Planta y Equipos y Otros
Saldo Jun. 30/07 3,913 676 2,778 2,438 3,968 13,773
(+) Provision Cargada a Gastos 436 125 87 57 1,832 2,537
(-) Reintegros 473 333 98 707 2,496 4,107
(-) Castigos 30 0 0 0 0 30
(+) Saldo inicial Megabanco (1) 5132 0 0 0 0 5132
Movimiento Neto 5,065 (208) (11) (650) (664) 3,532
Saldo Dic. 31/07 8,978 468 2,767 1,788 3,304 17,305
Provisiones Otros Activos en derechos en fideicomisos
Saldo Jun. 30/07 2,361 0 13,452 12,333 0 28,146
(+) Provision Cargada a Gastos 112 0 0 0 0 112
(-) Reintegros 52 0 878 0 0 930
Movimiento Neto 59 0 (878) 0 0 (819)
Saldo Dic. 31/07 2,420 0 12,574 12,333 0 27,327
Total
Saldo Jun. 30/07 556,666 284,797 138,070 287,200 66,006 1,345,072
(+) Provision Cargada a Gastos 365,679 311,779 93,633 96,047 62,324 929,462
(-) Reintegros 247,051 224,429 40,293 63,817 38,679 614,269
(-) Castigos 71,332 29,083 36,572 16,949 3,092 157,028
(+) Readquisicion cartera titularizada 0 0 65 0 0 65
(-) Utilizacion por Venta de Bienes 2,078 0 332 5,882 2,067 10,359
(-) Reclasificacion de Inversiones a Derechos Fiduciarios 5132 0 0 0 0 5132
(+) Saldo inicial Megabanco 5,132 0 0 0 0 5,132
Movimiento Neto 45,219 58,267 16,501 9,399 18,486 147,872
Saldo Dic. 31/07 601,884 343,064 154,571 296,599 84,492 1,480,611

Durante el segundo semestre de 2007, el saldo bruto de BRPs de las entidades en las que Grupo Aval tiene
inversion directa, disminuy6 en $18,128 millones al pasar de $186,048 millones a $167,920 millones. Aunque
los BRPs netos de las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa corresponden al 38.8% del total
del sistema bancario, un monto superior a su participacion de mercado, cabe destacar que durante el periodo
en mencion, las entidades realizaron ventas de BRPs por un valor de $43,103 millones.

Bienes Recibidos en Dacién de Pago (BRPs)
Movimiento entre junio 30 de 2007 y diciembre 31 de 2007
Cifras en $Millones

Banco
Banco (!e Banco de Comercial  Banco Leasing de Total
BRPs BRUTOS Bogota Occidente AV Villas  Popular Occidente
Bienes Inmuebles
Saldo Jun. 30/07 53,787 21,7119 18,735 63,575 5,350 163,165
(+) Bienes Recibidos 8,759 622 2,394 2,128 129 14,031
(-) Bienes Vendidos 8,728 3,667 4,726 10,332 2,020 29,473
(-) Castigos y Traslados 0 0 0 116 0 116
Movimiento Neto 31 (3,046) (2,332) (8,320) (1,891)  (15,558)
Saldo Dic. 31/07 53,818 18,673 16,403 55,255 3,459 147,608
Bienes Muebles y Titulos Valores
Saldo Jun. 30/07 16,411 1,290 214 3,591 1,376 22,882
(+) Bienes Recibidos 1 0 0 9,639 1,420 11,060
(-) Bienes Vendidos 2,284 186 0 10,069 1,091 13,631
Movimiento Neto (2,283) (186) 0 (430) 329 (2,570)
Saldo Dic. 31/07 14,128 1,104 214 3,161 1,705 20,312
Total Bienes Recibidos en Pago Brutos
Saldo Jun. 30/07 70,197 23,009 18,949 67,166 6,726 186,048
(+) Bienes Recibidos 8,760 622 2,394 11,767 1,549 25,092
(-) Bienes Vendidos 11,012 3,854 4,726 20,401 3,111 43,103
(-) Castigos y Traslados 0 0 0 116 0 116
Movimiento Neto (2,252) (3,232) (2,332) (8,750) (1,562)  (18,128)
Saldo Dic. 31/07 67,946 19,777 16,617 58,416 5,164 167,920
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Banco
Banco de Banco de Comercial Banco Leasing de

Bogota Occidente AV Villas Popular Occidente Total

PROVISIONES BRPs
Saldo Jun. 30/07 54,576 19,014 9,870 49,371 5,907 138,739
(+) Provisiones Py G 4,644 429 1,194 6,467 744 13,478
(-) Utilizaciones por Ventas 2,078 0 332 5,882 2,067 10,359
(-) Castigos 0 242 0 0 0 242
(-) Reintegros 6,041 2,811 1,484 6,700 0 17,036
Movimiento Neto (3,475) (2,624) (622) (6,115) (1,323)  (14,160)
Saldo Dic. 31/07 51,101 16,390 9,248 43,256 4,584 124,579

BRPs NETOS
Saldo Jun. 30/07 15,621 3,995 9,079 17,795 818 47,309
(+) Variacion Neta Bienes Recibidos en Pago Brutos (2,252) (3,232) (2,332) (8,750) (1,562) (18,128)
(-) Variacion Neta de Provisiones de BRPs (3,475) (2,624) (622) (6,115) (1,323)  (14,160)
Movimiento Neto Total 1,224 (608) (1,710) (2,635) (239) (3,968)
Saldo Dic. 31/07 16,845 3,387 7,369 15,160 579 43,341

Los gastos consolidados de personal como porcentaje del margen financiero bruto consolidado de las
entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa, ascendieron durante el segundo semestre de 2007 a
19.8%, cifra inferior al mismo indicador obtenido por estas entidades en diciembre de 2006 (21.6%), y al
indicador de junio de 2007 (21.2%); el indicador para el total del sistema se ubicé en 20.8% al cierre del
segundo semestre de 2007. Estos gastos para las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa,
ascendieron a $403,991 millones durante el segundo semestre de 2007, superiores a los registrados durante el
segundo semestre de 2006 en 0.5% y superiores en 4.0% si se compara con el primer semestre de 2007.

Gastos de Personal* Variacion %  Variacion %
Millones de pesos 28 -2007 Vs 28 -2007 Vs
(Milones de pesos) 15-2006  25-2006 15-2007  25-2007 252006 1S .2007
Banco de Bogotd 116,053 179,885 154,031 158,531 (11.9) 29
Banco de Occidente 86,123 84,220 88,612 95,749 13.7 8.1
Banco Popular 77,877 82,957 88,156 91,302 10.1 3.6
Banco AV Villas 47,474 48,738 49,631 51,319 5.3 34
Leasing de Occidente 5,343 6,199 7,952 7,091 14.4 (10.8)
Total 332,870 402,000 388,382 403,991 0.5 4.0

*Cifras acumuladas para cada semestre
Fuente: Superintendencia Financiera.

Durante el segundo semestre de 2007, los impuestos de renta y complementarios causados por las entidades
en las que Grupo Aval tiene inversion directa y sus subordinadas ascendieron a $231,380 millones, cifra que
representa una disminucion de 7.5% frente a la registrada durante el mismo periodo de 2006 ($250,080
millones) y un incremento de 1.1% frente a la del primer semestre de 2007 ($228,916 millones). La Tasa
Impositiva Efectiva (TIE) aplicable a las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa ascendio a
21.4% comparable ala TIE promedio del sector bancario para el mismo periodo, cuya TIE se ubicd en 20.6%.

Impuesto de Renta* 18-2006 2S-2006 18-2007 28-2007 Variacion %

y TIE Impuesto Impuesto Impuesto Impuesto 28-2007 28 -2007
(Millones de pesos) de Renta TIE % de Renta TIE % deRenta  TIE % deRenta  TIE% 28-2006 1S - 2007
Banco de Bogota 84,745  30.2 84,350 31.9 78,568 255 66,486  18.6 (21.2) (15.4)
Banco de Occidente 29,896 27.2 45112 28.8 36,528 258 33,372 19.8 (26.0)  (8.6)
Banco Popular 52,789 359 38,447 319 33573 274 36,830 26.9 4.2) 97
Banco AV Villas 1,320 341 2,727 6.4 8735 1741 24,865 24.0 811.8 1847
Leasing de Occidente 6,378  33.1 1,216 72 712 29 119 0.4 (90.2) (83.3)
Porvenir 18,149 369 22,744 363 19,739 344 22,555  33.8 (08) 143
Subtotal Entidades Grupo Aval 193,277 29.8 194,596 294 177,855  25.2 184,227 214 (5.3) 3.6
Filiales de Entidades Grupo Aval ** 61,524  24.6 55,484 8.1 51,061 21.2 47,154  19.8 (15.0) (7.7)
Total 254,801 28.3 250,080 18.6 228916  24.2 231,380 211 (7.5) 1.1

* (Cifras acumuladas para cada semestre.
**|as filiales de las entidades en que Grupo Aval tiene inversion directa incluyen Fidubogotd, Valores Bogoté, Corficol consolidado, Almaviva,
Leasing Bogota, Valores de Occidente, Ventas y Servicios, Fiduoccidente, Alpopular, Valores Popular, Leasing Popular y Fiduciaria Popular.

Adicionalmente, si al impuesto de renta y complementarios se le agregan los mdltiples impuestos indirectos y
demas contribuciones de ley, vemos que las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa y sus filiales
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causaron impuestos por $575,461 millones durante el segundo semestre de 2007, un incremento de 7.0%
contra el mismo rubro del segundo semestre de 2006 ($537,810 millones), y un incremento de 5.3% frente al
mismo rubro para el primer semestre del afio 2007 ($546,279 millones). Al comparar la cifra mencionada de
impuestos del segundo semestre de 2007 con los dividendos pagados durante el mismo periodo por las
entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa, a todas luces se observa una desproporcion cuando
vemos como, durante el segundo semestre de 2007, las entidades pagaron dividendos por $353,208 millones,
mientras que tributaron $575,461 millones.” En otras palabras, durante el segundo semestre de 2007 por
cada peso que las entidades Aval pagaron a sus accionistas, tuvieron que pagar un peso con 63 centavos al
Estado.

Impuestos Directos, Indirectos y Contribuciones de Ley*, TIE y Dividendos Pagados

18 - 2006 28 - 2006 18 - 2007 28 - 2007
Impuestos Divid. Impuestos Divid. Impuestos Divid. Impuestos Divid.

(Millones de pesos) (1) TIE % Pagados (1) TIE % Pagados (1) TIE % Pagados (1) TIE % Pagados
Banco de Bogota 135,948 41.0 133,876 170,047 48.6 148,213 171,372 42.7 152,944 131,383 31.1 155,088
Banco de Occidente 61,607 435 60,174 74,719 40.2 65,676 69,453 39.8 65,242 68,845 33.8 83,565
Banco Popular 81,788 46.5 93,221 66,331 447 65,664 60,471 401 55,979 65,984 39.7 55,806
Banco AV Villas 22,287 34.7 215 112,857 73.9 206 126,374 75.0 6,623 200,078 71.7 18,593
Leasing de Occidente 11,793 478 7,151 8,536 353 11,829 10,828 311 7,049 7,724 22.5 0
Porvenir 23,396 43.0 33,047 28,257 415 32,693 27,040 419 37,325 30,054 40.5 40,156
Subtotal Entidades

Grupo Aval 336,819 42.5 321,684 460,747 49.6 324,281 465,538 46.8 325,162 504,068 42.7 353,208
Filiales de Entidades

Grupo Aval** 109,292 77,064 80,741 71,394

Total 446,110 40.9 327,684 537,810 329 324,281 546,279 43.2 325,162 575,461 39.9 353,208

*Cifras acumuladas para cada semestre.

TIE -Tasa Impositiva Efectiva- calculada como causacion de Impuestos Directos, Indirectos y Contribuciones de Ley sobre la Utilidad antes de Impuestos
Directos, Indirectos y Contribuciones de Ley.

(1) Incluye impuesto de Renta y Complementarios, Impuesto para Preservar la Seguridad Democratica, Contribucion a Superintendencia Financiera y
Sociedades, Seguro de Depdsitos, Gravamen sobre transacciones Financieras e Impuestos Indirectos (IVA no deducible, Industria y Comercio, Predial,
Sobretasay Otros, Impuesto 50% encaje remunerado, Registro y Anotacion).

**Las filiales de las Entidades en las cuales Grupo Aval tiene inversion directa incluyen: Fidubogota, Valores Bogotd, Corficol consolidado, Almaviva,
Leasing Bogotd, Valores de Occidente, Ventas y Servicios, Fiduoccidente, Alpopular, Valores Popular, Leasing Popular y Fiduciaria Popular.

Como resultado de lo anterior, durante el segundo semestre de 2007 las entidades en las que Grupo Aval tiene
inversion directa registraron utilidades netas consolidadas por $675,889 millones ($631,674 millones si se
excluye Porvenir) mostrando un aumento del 44.3% contra los $468,367 millones en utilidades obtenidas
durante el segundo semestre del aio 2006 ($428,520 millones si se excluye Porvenir), y un aumento de 27.8%
al compararlas con los $528,733 millones en utilidades registradas por estas entidades durante el primer
semestre de 2007 ($491,165 millones si se excluye Porvenir).

. * Variacion %  Variacion %
il
Utilidades 25-2007Vs 28 - 2007 Vs

(Millones de pesos) 18 - 2006 28 - 2006 18-2007 2S - 2007 28 - 2006 18 - 2007

Banco de Bogota 195,717 179,771 229,555 290,909 61.8 26.7
Banco de Occidente 79,864 111,257 105,175 135,127 21.5 28.5
Banco Popular 94,219 82,002 90,232 100,035 22.0 10.9
Banco AV Villas 41,918 39,824 42,225 78,927 98.2 86.9
Leasing de Occidente 12,875 15,665 23,979 26,676 70.3 11.2
Total sin Porvenir 424,592 428,520 491,165 631,674 47.4 28.6
Porvenir 31,031 39,848 37,568 44,215 11.0 17.7
Total con Porvenir 455,623 468,367 528,733 675,889 44.3 27.8

*Cifras acumuladas para cada semestre.
Fuente: Superintendencia Financiera.

Durante el segundo semestre de 2007, la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
Porvenir continu6 con su liderazgo en el sector de Fondos de Pensiones y Cesantias, al reportar utilidades por
$44,215 millones, que representan el 34.4% del total de utilidades obtenidas por el sistema de Administradores

* Dentro de los impuestos causados se incluyen los de las filiales de las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion directa pues constituyen contribuciones directas de impuesto al gobierno,
mientras que los dividendos que se reparten en dichas filiales ya estan incorporados y hacen parte de las utilidades de las entidades.
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Privados de Fondos de Pensiones y Cesantias (AFP's). Adicionalmente, a diciembre de 2007, Porvenir en
namero de afiliados mantuvo su participacion en el mercado de fondos de pensiones obligatorias con un 29.1%
del total del mercado y en fondos de cesantias con un 29.5% del total. A diciembre de 2007, Porvenir
administraba fondos® por valor de $16 billones 195,548 millones, lo que representa una participacion en el
mercado de 26.6% y un crecimiento del 15.8% en este rubro frente a las cifras de cierre de diciembre de 2006
($13 billones 982,842 millones) y de 10.2% frente a las cifras de junio de 2007 ($14 billones 695,860
millones).

Resultados de Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias

Abonados Valor Total
Utilidades Fondos de Abonados Fondos
28 - 2007 Pensiones Fondos de Administrados**
($MMm) % del Total ~ Obligatorias* % del Total ~ Cesantias* % del Total (SMMm) % del Total

Porvenir 44215 34.4 2,270,884 29.1 1,174,740 29.5 16,195,548 26.6
Proteccion 29,832 23.2 1,691,434 21.6 824,571 20.7 15,278,400 25.1
Horizonte 20,555 16.0 1,478,757 18.9 873,452 219 9,808,655 16.1
Colfondos 13,197 10.3 1,223,024 15.7 525,805 13.2 6,870,195 113
Santander 13,692 10.7 1,083,464 139 555,490 13.9 8,211,468 135
Skandia 6,944 54 66,972 0.9 29,829 0.7 4,538,949 75
Total 128,434 100.0 7,814,535 100.0 3,983,887 100.0 60,903,216 100.0

Cifras acumuladas para cada semestre.

* Cifras a diciembre de 2007.

** E| valor total de los Fondos Administrados incluye, Fondos de Pensiones Obligatorias, Fondos de Pensiones Voluntarias y Fondos de Cesantias.
Fuente: Superintendencia Financiera.

Evolucidn Previsible de Grupo Aval y sus Entidades Controladas

A diferencia de los anos recientes, el panorama econdmico para 2008 presenta algunas incertidumbres.
Debido a los sintomas de desaceleracion de la economia estadounidense y un eventual incremento de las
restricciones al comercio con Venezuela, siendo estos dos paises nuestros principales socios comerciales, se
espera un menor crecimiento de laeconomia colombiana el cual se situard en una cifra cercanaal 5.0%.

En materia inflacionaria, el Banco de la Republica ha sostenido una politica monetaria restrictiva, manteniendo
sutasa de interés en niveles superiores al 9.0% teniendo en cuenta que la inflacion observada en enero de 2008
fue igual a 1.06%, siendo ésta superior en 29 puntos basicos a la de enero 2007 (0.77%). Con esta evidencia,
se da por descontada la dificultad que tendra la Junta del Banco Central para cumplir la meta inicial para 2008,
establecida en el rango 3.5% - 4.5%; asi, no se descartarian nuevos incrementos de la tasa de intervencion con
el propésito de controlar futuros brotes inflacionarios haciendo previsible que se mantenga la tendencia alcista
de las tasas de colocacion de crédito, debido a las regulaciones establecidas por el Banco de la Republica y la
Superintendencia Financiera.

Las expectativas de inflacion han provocado un incremento de la tasa de descuento de los TES. En el caso de
los titulos con vencimiento en julio de 2020, la tasa finalizo el 2007 en 10.31%, superior en 156 puntos basicos
aladeinicio de 2007, de 8.75%, encontrandose ala fecha en un nivel superioral 11.0%.

Debido al aumento del diferencial de tasas entre Estados Unidos y Colombia, el Gobierno Nacional ha
mantenido los controles de capitales con el proposito de no acentuar la revaluacion del peso frente al dolar,
producto de la entrada masiva de divisas en busca de altas rentabilidades en el corto plazo.

Luego de los cuestionamientos planteados respecto a las cifras de desempleo en el pais, en diciembre de 2007
se conocio que la cifra a nivel nacional descendio a 9.9%, esperando que continte la tendencia decreciente de
este indicador.

Desarrollo de laEmpresa

Grupo Aval continuara desarrollando su estrategia enfocada en gestionar entidades financieras que
colectivamente sean lideres del sector en Colombia. Especificamente, se busca:

*Incluye Fondos de Pensiones Obligatorias, Fondos de Cesantias y Fondos de Pensiones Voluntarias.
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e (Obtenerun crecimiento sostenido en participacion de mercado y en rentabilidad.

e | ograr crecimientos organicos superiores alos del mercado.

e (enerarvalor paralos accionistas.

e Mantener una sélida posicion patrimonial en las entidades y en la Sociedad Grupo Aval.
e Mantenerlos mas altos indices de eficiencia administrativa y operacional.

Las diferentes areas de Grupo Aval continuaran desarrollando las labores por las cuales hoy sonresponsables asi:

Proyectos de valor para las entidades de la Red de Servicios Aval y sus subordinadas en proyectos de
tecnologia.

e Se continuaran implementando programas que busquen el bienestar de los empleados, el mejoramiento del
ambiente laboral, 1a creacion de cultura institucional y un mayor compromiso con la entidad.

e Redisefio de la Intranet de la Compania para prestar un mejor servicio alos empleados.

e Basados en el resultado del diagnostico de las oportunidades de mejoramiento y aprovechamiento de
sinergias, se definird plan de trabajo con las areas de Recursos Humanos en los aspectos que mas impacto
generen.

e Seguird, en conjunto con las entidades, atendiendo proyectos de disefio y creacion de nuevos productos, de
divulgacion publicitaria y de atencion al cliente de manera consistente y unificada en la Red de servicios Aval.
o El area de Accionistas continuara haciendo seguimiento al servicio prestado a los accionistas a través de

DECEVAL.

Apoyo a las entidades en las que Grupo Aval tiene inversion en analisis de oportunidades de inversiones
potenciales, del comportamiento de sus inversiones asi como en el desarrollo de nuevos productos y servicios
que agreguen valor alas entidades y sus accionistas.

Planeacion y seguimiento de resultados financieros de las entidades, recomendando estrategias y evaluando
su desempefio.

e Desarrollo de herramientas que permitan establecer el nivel apropiado de rentabilidad de la cartera de
créditos y la estructura apropiada para operaciones de crédito significativas.

e Apoyo en el area de Riesgo Operativo con el objetivo de unificar esfuerzos, identificar mejores practicas y
lograr economias de escala.

Seguimientos de las distintas politicas y procedimientos administrativos y financieros en todas las areas en pro
de una adecuada asignacion de los recursos buscando lamayor rentabilidad y eficiencia.

e Ejecutar el plan de Auditoria Interna que contempla evaluaciones periddicas, independientes y objetivas de
actividades contables, operacionales, administrativas con el propdsito de identificar posibles mecanismos de
mejoramiento de las operaciones, la eficienciay economia de los recursos.

e Desarrollar un plan de divulgacion al interior de toda la organizacion sobre temas y conceptos relacionados
con Gontrol Interno, apoyado en herramientas como la Intranet.

e Cumplir con las Normas Internacionales para el Ejercicio Profesional de la Auditoria Interna y el Codigo de
Etica.

Continuar asesorando a las diferentes areas de la entidad en temas legales para lograr el cumplimiento de las
normas que regulan las actividades de la sociedad asi como a obtener condiciones favorables, y adecuadas ala
ley, enlas negociaciones en las que forme parte la compania.

Operaciones con los Socios y los Administradores

23




Las operaciones realizadas por Grupo Aval con sus socios y administradores se encuentran debidamente
especificadas en lanota 20 a los estados financieros.

e Entorno macroeconomico interno: El contexto en el que se desenvuelve Grupo Aval depende en el @ambito
interno directamente de los ajustes macroeconomicos disefiados por el Gobierno Nacional y su efecto sobre
la sostenibilidad fiscal del pais.

e Cambios regulatorios: Los continuos cambios regulatorios por parte de las distintas autoridades de
supervision y control, tributarias y contables continuaran afectando los retornos esperados de Grupo Aval y
susfiliales.

e Riesgo de mercado: La volatilidad del mercado afecta directamente los precios de los portafolios del Grupo
ysus filiales.

e Entorno macroecondmico externo: La percepcion que se tenga en otros paises de la economia colombiana
afecta directamente los precios a los que se transan los papeles colombianos, las tasas a las que el Gobierno
los debe emitir y potencialmente el valor de los portafolios de inversion de las entidades y de los fondos de la
administradora de pensiones y cesantias.

e Competencia: El buen desempefo de la economia colombiana y del sector financiero nacional, ha
despertado el interés de importantes grupos econoémicos internacionales en participar en el mercado local,
conduciendo a procesos de fusiones y adquisiciones. Asi mismo, se ha ido consolidando una tendencia
hacia el ofrecimiento de productos y servicios financieros a sectores no atendidos anteriormente.

Evolucion de la Accion

Entre enero y diciembre de 2007, el precio de la accién pasé de $658 a $643, una disminucion de 2.3%; el
precio promedio para dicho periodo fue $636 teniendo un maximo de $702 y un minimo de $570; el volumen
negociado en el 2007 fue $309,182 millones, que representa un 1.26% del volumen total negociado en la Bolsa
de Valores; el numero de operaciones realizadas con acciones de Grupo Aval para el 2007 fue 10,973 lo que
representaun 2.47% del total de operaciones realizadas en la Bolsa.

Acontecimientos importantes acaecidos después del cierre
Con posterioridad a diciembre 31 de 2007 no se han presentado hechos relevantes.

Estado de Cumplimiento de las Normas sobre Propiedad Intelectual y
Derechos de Autor

En cumplimiento del Numeral 4 del Articulo 47 de la Ley 222 de 1995, adicionado por la Ley 603 de 2000,
Grupo Aval ha aplicado integramente las normas sobre Propiedad Intelectual y Derechos de Autor. Los
productos y programas cobijados por derechos de autor se encuentran debidamente licenciados.

Enrelacion con la situacion juridica de la entidad, sus negocios y operaciones se han desarrollado dentro de los
lineamientos legales y estatutarios, asi como en cumplimiento de los principios de buen gobierno corporativo
adoptados por la sociedad. Asi mismo, la Administracion considera que en relacién con los procesos
existentes que cursan contra la sociedad, no se requiere la constitucion de provisiones.

Finalmente, quiero reconocer y agradecer el continuo y dedicado empeno de todos los funcionarios de Grupo
Avaly de sus subordinadas, sin el cual no hubiera sido posible lograr los resultados de este semestre.

De los sefores accionistas,
Atentamente,

Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez
Presidente Grupo Aval Acciones y Valores S.A.

Este Informe fue acogido por la Junta Directiva de Grupo Aval para ser sometido a consideracion de la
Asamblea General de Accionistas.
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ANEXO No. 1

En el transcurso del segundo semestre de 2007, se expidieron varias medidas y regulaciones dentro de las
cuales destacamos las siguientes:

Ley 1149 de 2007: Introduce el principio de oralidad en la jurisdiccion laboral. Establece que la
implementacion del sistema oral se hard en forma gradual, en un término no superior a cuatro (4) afios, contado
apartirdel 1° de enero de 2008.

Ley 1150 de 2007: Reforma el Estatuto General de Contratacion Publica (Ley 80/93). Busca simplificar los
procesos de seleccion, reducir los costos de contratacion y bajar los niveles de corrupcion, para lo cual, entre
otras medidas, modifica la seleccion del contratista, fortalece el Registro Unico de Proponentes, crea el
Sistema Electronico para la Contratacion Publica, autoriza las subastas para la presentacion de ofertas en
licitaciones, prohibe cobrar por los pliegos de condiciones y términos de referencia y limita los contratos
interadministrativos.

Ley 1153 de 2007: Transforma ciertas conductas consideradas como delitos menores en contravenciones, lo
cualimplica un tratamiento punitivo especial, cambios en los 6rganos y autoridades competentes y la adopcion
de un procedimiento oral y sumario.

Decreto 2558 de 2007: Adopta el régimen de las oficinas de representacion de instituciones financieras,
reaseguradoras y del mercado de valores del exterior.

Decreto 2765 de 2007: Reglamenta el Articulo 99 de la Ley 100 de 1993, que le ordena a las administradoras
de fondos de pensiones contar con la garantia del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras para
asegurar el reembolso del saldo de las cuentas individuales de ahorro de sus afiliados en caso de disolucion o
liquidacion de la administradora. La garantia ampara el reconocimiento de la rentabilidad minima, cuando los
rendimientos no han sido obtenidos y laadministradora no los ha suplido con sus propios recursos.

Decreto 2893 de 2007: Reglamenta las Camaras de Riesgo Central de Contraparte, en temas tales como
constitucion e inscripcion, actividades que les corresponde desarrollar, capital minimo, calidades de los
socios, integracion de la Junta Directiva etc. Estas camaras tienen por objeto la prestacion del servicio de
compensacion como contraparte central de operaciones, parareducir o eliminar riesgos de incumplimiento.

Decreto 3032 de 2007: En desarrollo de la Ley 964 de 2005 (Mercado de Valores), el Gobierno autorizo a las
sociedades comisionistas de bolsa de valores para prestar por medio de corresponsales, los siguientes
servicios, en desarrollo de las operaciones autorizadas conforme a su régimen legal: (i) Obrar como agentes de
transferenciay pago de recursos. (i) Entregar y recibir valores o documentos representativos de valores.

Decreto 3780 de 2007: Adiciona la Resolucion 400 de 1995 expedida por la Superintendencia de Valores (hoy
Superintendencia Financiera). Establece que la oferta publica de valores mediante la construccion del libro de
ofertas es un procedimiento segtn el cual un emisor puede determinar el precio, la distribucion y asignacion de
los valores a emitir y el tamaro de la emision, ya sea directamente o por intermedio de un tercero, a través del
mercadeo, la promocidn preliminar de los valores y la recepcion y registro de drdenes de demanda en un libro
de ofertas. Indica que todos los valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores - RNVE -
podran ser objeto de oferta mediante este procedimiento. Adicionalmente, establece la posibilidad de que en
las ofertas publicas de acciones y bonos convertibles en acciones en el mercado primario, se puedan adicionar
como parte de la oferta, valores ya emitidos de la misma especie inscritos en el Registro Nacional de Valores y
Emisores - RNVE. Esta posibilidad debe quedar claramente expresada y determinada en el prospecto de
informacion y en ninglin caso puede constituir un porcentaje superior al veinticinco por ciento (25.0%) del total
delaemision de que seftrate.
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Decreto 4668 de 2007: Reestructura el proceso de certificacion de los profesionales del Mercado de Valores.

Decreto 4875 de 2007: Aprueba el programa de enajenacion de las acciones que la Nacion posee en el Banco
Popular.

Resolucion 1459 de 2007: Derog0 el articulo 7° de la Resolucion 275 de 2001, que establecid los requisitos
que deben acreditar las personas juridicas publicas y privadas que pretendan ser destinatarias de la inversion
de recursos de los fondos de pensiones. Esta disposicion les exigia alos emisores con acciones inscritas en el
Registro Nacional de Valores e Intermediarios colocar al menos el 20.0% del total de sus acciones, entre
inversionistas diferentes del grupo o persona que los controla.

Resolucion 1865 de 2007: Modifica la Resolucion 3600 de 1988 (Plan Unico de Cuentas “PUC” para el
sistema financiero), con el fin de incluir las cuentas para registrar el riesgo operativo en los PUC aplicables a las
entidades financieras obligadas aimplementar el Sistema de Administracion de Riesgo Operativo SARO.

Circular Externa 52 de 2007: Establece los requerimientos minimos de seguridad y calidad que las entidades
sometidas alainspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera, deben tener en cuenta en el manejo de
la informacion a través de los medios y canales de distribucion de productos y servicios para clientes y
usuarios.

Circulares Externas 53 y 54 de 2007: Establecen las reglas sobre valoracion y gestion de las carteras
colectivas (bursatiles, inmobiliarias, de mercado monetario, entre otras) reglamentadas a través del decreto
2175de 2007.

Circular Externa 055 de 2007: Establece que las entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera, para
la toma de sus decisiones de inversion, deberdn establecer criterios discrecionales respecto de las
recomendaciones del Codigo Pais y las demas practicas de buen gobierno corporativo adoptadas por los
emisores destinatarios de sus inversiones, los cuales seran incorporados dentro de sus modelos de analisis,
junto conla ponderacion de los mismos. Sefiala que las entidades vigiladas deberan adoptar mecanismos para
informar dichos criterios, de forma permanente y actualizada a la Superintendencia Financiera y al mercado en
general.

Circular Externa 060 de 2007: Imparte instrucciones relacionadas con el proceso de certificacion e
inscripcion de las personas naturales en el Registro Nacional de Profesionales del Mercado de Valores.

Circular Externa 062 de 2007: Imparte instrucciones relativas a la prevencion y control del lavado de activos y
de la financiacion del terrorismo que deben atender los emisores no sometidos a inspeccion y vigilancia de la
Superintendencia Financiera.

Resolucion 10 de 2007: Establece las reglas para determinar los niveles de encaje bancario, en los casos de
constitucion, procesos de reorganizacion institucional o nuevas actividades de captacion de los
establecimientos de crédito.

Resolucion 11 de 2007: Autoriza a los bancos comerciales, corporaciones financieras, companias de
financiamiento comercial y grandes cooperativas financieras para obtener recursos en moneda extranjera de
entidades financieras del exterior, de intermediarios del mercado cambiario o mediante la colocacion de titulos
valores en el exterior, para realizar leasing de exportacion, entre otras operaciones de cambio.
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Entidades Financieras Subordinadas a Grupo Aval

Evolucion de los Activos Totales

Participacion de Mercado - Total Activos

Evolucion de la Cartera Neta

Participacion de Mercado - Cartera Neta

Evolucion del Saldo de Provisiones de Cartera
Evolucion de la Calidad de Cartera

Evolucion de la Cobertura de Cartera

Evolucion de los Depositos y Exigibilidades
Participacion de Mercado - Depdsitos y Exigibilidades
Evolucion del Patrimonio

Participacion de Mercado - Principales Rubros del Balance
Evolucion de las Utilidades Netas Semestrales

Comparacion de Utilidades Netas Semestrales con el Sistema

Grupo Aval

Activos Totales
Inversiones Netas
Patrimonio Total

Utilidades Semestrales
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EVOLUCION DE LOS ACTIVOS TOTALES
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Fuente: Superintendencia Financiera.

PARTICIPACION DE MERCADO
Total Activos
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Incluyen a: Banco de Bogota, Banco de Occidente, Banco Comercial AV Villas, Banco Popular y Leasing de Occidente.
Fuente: Superintendencia Financiera.
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EVOLUCION DE LA CARTERA NETA
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Cartera Neta = Cartera Bruta - Provisiones.
Fuente: Superintendencia Financiera.
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EVOLUCION DE LA CALIDAD DE CARTERA

($ Billones)
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Incluye: Cuentas Corrientes, Depdsitos de Ahorro, CDTs y otros Depésitos y Exigibilidades.
Fuente: Superintendencia Financiera.
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EVOLUCION DEL PATRIMONIO EVOLUCION DE LAS UTILIDADES NETAS
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Fuente: Superintendencia Financiera. Fuente: Superintendencia Financiera.

PARTICIPACION DE MERCADO COMPARACION DE UTILIDADES NETAS
w50 Principales Rubros del Balance SEMESTRALES CON EL SISTEMA
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Fuente: Superintendencia Financiera. Incluyen a: Banco de Bogotd, Banco de Occidente, Banco Comercial AV Villas, Banco Popular y Leasing de Occidente.
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ACTIVOS TOTALES PATRIMONIO TOTAL
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Fuente: Estados financieros Grupo Aval Acciones y Valores S.A.. Fuente: Estados financieros Grupo Aval Acciones y Valores S.A..
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renta variable. Fuente: Estados financieros Grupo Aval Acciones y Valores S.A..
Fuente: Estados financieros Grupo Aval Acciones y Valores S.A..
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Senores Accionistas
Grupo Aval Acciones y Valores S.A.

He examinado los balances generales del Grupo Aval Acciones y Valores S. A. al 31 de diciembre y 30 de junio
de 2007 y los correspondientes estados de resultados, cambios en el patrimonio de los accionistas, cambios
en la situacion financiera y de flujos de efectivo por los semestres que terminaron en esas fechas. Estos
estados financieros son responsabilidad de la administracion de la Compania, una de mis funciones consiste
en examinarlos y expresar una opinion sobre ellos.

Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones y efectué mis examenes de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Tales normas requieren que planifique y ejecute la
auditoria para satisfacerme de la razonabilidad de los estados financieros. Una auditoria comprende, entre otras
cosas, el examen con base en pruebas selectivas de las evidencias que soportan los montos y las
correspondientes revelaciones en los estados financieros; ademas, incluye el analisis de las normas contables
utilizadas y de las estimaciones hechas por la administracion de la Compania, asi como la evaluacion de la
presentacion de los estados financieros en conjunto. Considero que mis auditorias proporcionan una base
razonable para fundamentar la opinion que expreso a continuacion.

En mi opinion, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros y adjuntos a este
dictamen, presentan razonablemente la situacion financiera del Grupo Aval Acciones y Valores S.A. al 31 de
diciembre y 30 de junio de 2007 v, los resultados de sus operaciones, los cambios en su situacion financiera y
sus flujos de efectivo por los semestres que terminaron en esas fechas, de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Colombia y requerimientos de la Superintendencia Financiera de
Colombia, aplicados de manera uniforme.

Conbase en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:

a) La contabilidad de la Compafiia ha sido llevada conforme a las normas legales y ala técnica contable.

b) Las operaciones registradas en los libros y los actos de los administradores se ajustan a los estatutos y a las
decisiones de la Asamblea de Accionistas.
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c) La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de accionistas se
llevany se conservan debidamente.

d) Existen medidas adecuadas de control interno y de prevencion para el lavado de activos; de conservacion y
custodia de los bienes de la Companiay los de terceros que estan en su poder.

e) Existe concordancia entre los estados financieros que se acompanan y el informe de gestion preparado por
los administradores.

f) Lainformacion contenida en las declaraciones de autoliquidacion de aportes al Sistema de Seguridad Social
Integral, en particular la relativa a los afiliados y a sus ingresos base de cotizacion, ha sido tomada de los
registros y soportes contables. La Compania no se encuentra en mora por concepto de aportes al Sistema
de Seguridad Social.

José Boris Forero Cardoso

Revisor Fiscal

Grupo Aval Acciones y Valores S.A.
T.P69813-T

Miembro de KPMG Ltda.

29 de febrero de 2008
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31 de diciembre y 30 de junio de 2007

(Expresados en millones de pesos)

Activo

Activo corriente:
Disponible (notas 3y 20)
Inversiones negociables, neto (nota4)

Deudores corto plazo (notas 6y 20)
Cargos diferidos (nota 9)

Total activo corriente

Inversiones permanentes, neto (notas 5y 20)
Propiedades, plantay equipo, neto (nota 7)
Intangibles, neto (notas 8y 20)

Desvalorizaciones, (nota 5)

Total activo

Cuentas de orden deudoras:
Deudoras fiscales (nota 23)
Deudoras de control (nota 24)

Acreedoras de control por contra (nota 24)

Total cuentas de orden

Véanse las notas que acompanan los estados financieros.

31 de diciembre

$ 2,951.3
39,569.9
83,599.2

14.3

126,134.7
3,847,822.0
187.2
1,384,448.4

0.0
$ 5,358,592.3

21,482.4
885,158.4
923,956.1

$ 1,830,596.9
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30 de junio

1,990.9
205,121.8
95,020.6
15.3

302,148.6
3,560,358.6
176.3
1,541,627.8

(0.2)

5,404,211.1

21,974.3
885,158.5
923,956.1

1,831,088.9

Pasivo y patrimonio de los accionistas 31 de diciembre

Pasivo corriente:

Obligaciones financieras (notas 10y 20) $ 5,600.0

Proveedores (nota11) 53.2
Cuentas por pagar (notas 12y 20) 206,722.8
Impuestos, gravamenes y tasas (nota 13) 1,407.3
Obligaciones laborales (nota 14) 306.7
Pasivos estimados y provisiones (nota 15) 45.6
Otros pasivos 69.7
Total pasivo corriente 214,205.3
Obligaciones financieras (notas 11y 20) 203,285.8
Bonos en circulacion (nota 16) 400,000.0
Total pasivo 817,491.1

Patrimonio de los accionistas:

Capital social (nota17) 13,906.2
Superavit de capital (nota 20) 2,429,233.4
Reservas (nota18) 853,187.1
Revalorizacion del patrimonio (nota 19) 923,956.1
Utilidad del ejercicio 320,818.4
Desvalorizaciones, (nota 5) 0.0
Total patrimonio de los accionistas 4,541,101.2

Total pasivo y patrimonio de los accionistas ~ $  5,358,592.3

Cuentas de orden acreedoras:

Deudoras fiscales por contra (nota 23) 21,4824
Deudoras de control por contra (nota 24) 885,158.4
Acreedoras de control (nota 24) 923,956.1
Total cuentas de orden $ 1,830,596.9
LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ JOSE BORIS FORERO CARDOSO
Presidente Revisor Fiscal
T.P 69813-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)
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30 de junio

2,071.7
38.7
187,532.4
1,378.0
254.7
537.8
60,920.1

252,733.4

473,219.1
400,000.0

1,125,952.5

13,6239
2,311,679.2
778,279.6
923,956.1
250,820.0
(0.2)

4,278,258.6

21,974.3
885,158.5
923,956.1

1,831,088.9

JOSE BUITRAGO ESGUERRA
Contador
T.P3759T




Semestres que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007
(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad por accion)

31 de diciembre 30 de junio
Ingresos operacionales
Intereses (nota 20) $ 12,8262 1,829.9
Rendimientos financieros 247.2 452.2
Dividendos 0.0 1,790.0
Ingreso método de participacion, neto (notas 5 y 20) 376,310.1 306,231.8
Recuperacion por cambios patrimoniales (notas 5 y 20) 4,918.0 19,707.0
Total ingresos operacionales 394,301.5 330,010.9
Pérdida método de participacion por
cambios patrimoniales (notas 5y 20) 1,379.9 15,984.6
Utilidad bruta 392,921.6 314,026.3
Gastos operacionales de administracion y ventas:
Gastos de personal 3,650.2 3,554.0
Honorarios 341.9 559.8
Impuestos:
Industria y comercio 2,732.8 2,264.2
Timbre 25.3 31.9
Gravamen al movimiento financiero 1,537.7 275.3
Iva descontable 1,447.7 167.7
Arrendamientos (nota 20) 101.0 97.4
Contribuciones y afiliaciones 1321 98.9
Seguros 0.7 2.5
Publicidad y propaganda 2,745.2 9,387.5
Servicios 674.2 3104
Gastos legales 11.1 16.9
Mantenimiento y reparaciones 24.9 27.9
Adecuacion e instalacion 71 3.3
Gastos de viaje 23.1 19.3
Depreciaciones 32.2 31.2
Amortizacion del crédito mercantil pagado (notas 8 y 20) 6,325.6 11,305.6
Amortizacion de activos diferidos 3.8 5.1
Provision inversiones negociables (nota 4) 0.5 20.2
Diversos 1.7 297.5
Total gastos operacionales de administracion y ventas 19,888.8 28,476.6
Utilidad operacional 373,032.8 285,549.7
Ingresos no operacionales (notas 20 y 21)
Ingresos financieros 0.1 6.7
Honorarios 5,549.5 6,138.0
Servicios 14.9 12.9
Utilidad en venta de otros bienes 103.3 12.3
Otros reintegros 45.7 7.9
Diversos 16.4 25.5
5,729.9 6,203.3
Gastos no operacionales (notas 20 y 21)
Gastos financieros 55,359.8 40,5101
Diversos 2.0 15.9
55,361.8 40,526.0
Resultado no operacional, neto (49,631.9) (34,322.7)
Utilidad antes de impuesto a la renta 323,400.9 251,227.0
Impuesto sobre la renta y complementarios (nota 22) (2,582.5) (407.0)
Utilidad del ejercicio $ 320,818.4 250,820.0
Utilidad por accion (en pesos) $ 23.01 18.55
Véanse las notas que acompanan los estados financieros.
LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ JOSE BORIS FORERO CARDOSO JOSE BUITRAGO ESGUERRA
Presidente Revisor Fiscal Contador
T.P 69813-T T.P3759-T

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)
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Semestres que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007
(Expresados en millones de pesos, excepto el valor de las acciones)

Superavit de Capital

Capital ~ Prima en Colocac.

Social de Acciones
Saldo al 31 de diciembre de 2006 $ 133273 275740.0
Constitucion de reserva para futuros repartos

Distribucion de dividendos a razén de $2.00 (pesos)
por accion y por mes en los meses de
abril a septiembre de 2007, sobre:
A) 13,327,311,547 acciones suscritas y
pagadas a diciembre 31 de 2006.
B) 334,000,000 de acciones a ser emitidas,
causado a partir del mes siguiente a aquel
en que las acciones sean suscritas y en
proporcion a la parte pagada de las mismas
en el momento de hacerse exigible el dividendo
C) 300,000,000 de acciones a ser emitidas,
causado a partir del mes siguiente a aquel
en que las acciones sean suscritas y en
proporcion a la parte pagada de las mismas
en el momento de hacerse exigible el dividendo

Emision de 334,000,000 de acciones (nota 17) 196.6 118,730.8

Desmonte crédito mercantil, 50% del
periodo 3, afio 2007

Aplicacion del método de participacion
patrimonial

Impuesto al patrimonio
Valorizacion de inversiones

Utilidad del ejercicio

Reservas
Crédito Mercantil Método de

Formado Par 0 Legal

1,406,046.6  926,144.0 6,785.9 676,374.4

260,855.1

(159,927.8)

(4,008.0)

(1,800.0)

(168,174.4)

(246,807.8)

Revaloracion Utilidad
del Patrimonio  del Ejercicio

9249142  260,855.1

(260,855.1)

(958.1)

250,820.0

Valorizaciones ~ Patrimonio de
L los Accioni

9,130.7 4,499,318.2

0.0

(159,927.8)

(4,008.0)

(1,800.0)

118,927.4

(168,174.4)

(246,807.8)
(958.1)
(9,130.9)  (9,130.9)

250,820.0

Saldo al 30 de junio de 2007 13,523.9 394,470.8
Constitucion de reserva para futuros repartos

Distribucion de dividendos a razén de $2.10 (pesos)

por accion y por mes en los meses de

octubre de 2007 a marzo de 2008, sobre:

A) 13,327,311,547 acciones suscritas y
pagadas a junio 30 de 2007.

B) 634,000,000 de acciones correspondientes
a las emisiones 2007 y en proporcion a la
parte pagada de las mismas al momento de
hacerse exigible el dividendo.

Emision de 420.122.465 de acciones (nota 17) 382.3 229,388.5

Desmonte crédito mercantil, 50% del
periodo 3, afio 2007

Aplicacion del método de participacion
patrimonial

Valorizacion de inversiones

Utilidad del ejercicio

1,237,872.2  679,336.2 6,785.9 771,493.7

250,820.0

(167,924.1)

(7,988.4)

(168,174.4)

56,340.1

923,956.1 250,820.0

(250,820.0)

320,818.4

(0.2) 4,278,258.6
0.0

(167,924.1)

(7,988.4)

229,770.8

(168,174.4)

56,340.1
0.2 0.2

320,818.4

Saldo al 31 de diciembre de 2007 $ 13906.2 623,859.3

1,069,697.8  735,676.3 6,785.9 846,401.2

923,956.1 320,818.4

0.0 4,541,101.2

Véanse las notas que acompanian los estados financieros.

LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ
Presidente
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JOSE BORIS FORERO CARDOSO
Revisor Fiscal
TP 69813-T
Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)

JOSE BUITRAGO ESGUERRA
Contador
T.P 3759-T



Semestres que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007

(Expresados en millones de pesos)

Fuentes de capital de trabajo:

Utilidad del ejercicio

Partidas que no utilizan capital de trabajo:
Amortizacion de intangibles
Amortizacion de activos diferidos
Depreciacion
Ingreso método de participacion, neto
Recuperacion por cambios patrimoniales

31 de diciembre

$ 320,818.4

6,325.6
3.8

32.2
(376,310.1)
(4,918.0)

Pérdida método de participacion por cambios patrimoniales ~ 1,379.9

Provision inversiones negociables
Capital de trabajo utilizado en las operaciones

Dividendos recibidos en el periodo
Aumento del capital suscrito y pagado
Prima en colocacion de acciones
Disminucion en el capital de trabajo

Usos del capital de trabajo
Aumento neto en Inversiones permanentes
Disminucion de cuentas por pagar a largo plazo
Aumento propiedad planta y equipo
Disminucion de obligaciones financieras largo plazo
Dividendos pagados
Aumento en el capital de trabajo

Cambios en los componentes del capital de trabajo:
Aumento (disminucion) en activo corriente:
Disponible
Inversiones negociables
Deudores
Cargos diferidos

(Aumento) disminucion en el pasivo corriente:
Obligaciones financieras a corto plazo
Proveedores
Cuentas por pagar
Impuestos, gravamenes y tasas
Obligaciones laborales
Pasivos estimados y provisiones
Otros pasivos

(Disminucion) aumento en el capital de trabajo

Véanse las notas que acomparian los estados financieros.

LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ
Presidente Revisor Fiscal
T.P 69813-T

0.5
(62,667.7)

190,423.0
382.3
229,388.5
155,446.5

$_ 5229726

98,0371

0.0

43.1
269,933.3
154,959.1
0.0
$_522972.6

960.4

(165,551.4)

(11,421.4)
1.0

(176,013.4)

(3,528.3)
(14.5)
(37,151.6)
(29.3)
(52.0)
492.2
60,850.4
20,566.9

$(155,446.5)

JOSE BORIS FORERO CARDOSO

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)
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30 de junio

250,820.0

11,305.6
5.1

31.2
(306,231.8)
(19,707.0)
15,984.6
20.2

(47,772.1)

170,207.2
196.6
118,730.8
0.0
318,284.0

63,469.5
146,411.8
39.7

0.0
141,933.4
112,841.4
318,284.0

(7,444.1)
179,489.5
14,332.4
6.0
186,383.8

(2,071.7)
1,635.1
(11,740.8)
(6.4)

64.6
(503.2)

(60,920.0)
(73,542.4)

112,841.4

JOSE BUITRAGO ESGUERRA
Contador
T.P3759-T

Semestres que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007

(Expresados en millones de pesos)

Flujos de efectivo por actividades de operacion:
Utilidad del ejercicio
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo
neto provisto en las actividades de operacion:
Amortizacion intangibles
Amortizacion de activos diferidos
Depreciaciones
Provision inversiones negociables
Ingreso método de participacion, neto
Recuperacion por cambios patrimoniales

31 de diciembre

$ 320,818.4

6,325.6
3.8

32.2

0.5
(376,310.1)
(4,918.0)

Pérdida método de participacion por cambios patrimoniales  1,379.9

Disminucion (aumento) de deudores
Disminucion (aumento) de cargos diferidos
Aumento (disminucion) de proveedores
Aumento cuentas por pagar
Aumento impuestos, gravamenes y tasas
Aumento (disminucion) de obligaciones laborales
(Disminucion) aumento pasivos estimados y provisiones
(Disminucion) aumento de otros pasivos
Total ajustes

Efectivo neto (usado) provisto en actividades de operacion

Flujos de efectivo por las actividades de inversion:
Disminucion (aumento) de inversiones negociables
Aumento de inversiones permanentes
Dividendos recibidos en el periodo
Aumento propiedad planta y equipo

Efectivo neto provisto (utilizado) en actividades de inversion

Flujos de efectivo por las actividades de financiacion:
Dividendos pagados
(Disminucion) aumento de obligaciones financieras
Disminucion de cuentas por pagar a largo plazo
Aumento capital social
Prima en colocacion de acciones

Efectivo neto (usado) provisto en actividades de financiacion

Aumento (disminucion) neta en efectivo
Efectivo al comienzo del semestre

Efectivo al final del semestre

Véanse las notas que acompanan los estados financieros.

LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ
Presidente Revisor Fiscal
T.P 69813-T

11,421.4
1.0

145
37,151.6
29.3
52.0
(492.2)

(60,850.4)
(386,158.9)

(65,340.5)

165,551.4
(98,037.1)
190,423.0

(43.1)

257,942

(154,959.1)
(266,405.0)
0.0

382.3
229,388.5
(191,593.3)

960.4
1,990.9

$__ 29513

JOSE BORIS FORERO CARDOSO

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)
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30 de junio

250,820.0

11,305.6
5.1

31.2

20.2
(306,231.8)
(19,707.0)
15,984.6
(14,332.4)
(6.0)
(1,635.1)
11,740.8
6.4

(64.6)
503.2
60,920.0
(241,459.8)

9,360.2

(179,489.5)
(63,469.5)
170,207.2

(39.7)

(72,791.5)

(141,933.4)
225,405.0
(146,411.8)
196.6
118,730.8
55,987.2

(7,444.1)
9,435.0

1,990.9

JOSE BUITRAGO ESGUERRA
Contador
T.R3759T




31 de diciembre y 30 de junio de 2007

(Expresadas en millones de pesos)

(1) Ente Economico

Grupo Aval Acciones y Valores S.A. es una Sociedad Andnima que fue constituida mediante Escritura Publica
numero 0043 del 7 de enero de 1994, su domicilio es la ciudad de Bogota D.C.

Su objeto social esta dirigido a la compra y venta de acciones, bonos vy titulos valores de entidades
pertenecientes al sistema financiero y de otras entidades comerciales. En desarrollo del mismo la sociedad
puede adquirir y negociar toda clase de titulos valores, de libre circulacion en el mercado y de valores en
general; promover la creacion de toda clase de empresas afines o complementarias con el objeto social;
representar personas naturales o juridicas que se dediquen a actividades similares o complementarias a las
sefaladas en los literales anteriores; tomar o dar dineros en préstamos con o sin interés, dar en garantia o en
administracion sus bienes muebles o inmuebles, girar, endosar, adquirir, aceptar, cobrar, protestar, cancelar o
pagar letras de cambio, cheques, pagarés, o cualesquiera otros titulos valores o aceptarlos o darlos en pago y
ejecutar o celebrar en general el contrato de cambio entodas sus manifestaciones, entodas sus modalidades o
actividades afines, paralelas y/o complementarias.

La duracion establecida en los estatutos es hasta el 23 de mayo del afio 2044, pero podréa disolverse o
prorrogarse antes de dicho término.

(2) Principales Politicas de Contabilidad

Las politicas de contabilidad y la preparacion de los estados financieros de la Sociedad estan de acuerdo con
los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia y requerimientos de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

A partir del 1 de enero de 2007 los estados financieros no se ajustan por inflacion en cumplimiento del
Decreto No. 1536 del 7 de mayo de 2007; en consecuencia, los ajustes por inflacion contables acumulados
en los activos no monetarios, patrimonio (con excepcion del superavit generado por el crédito mercantil
formado) y cuentas de orden hacen parte del saldo de sus respectivas cuentas para todos los efectos
contables.

Las inversiones estan representadas en titulos valores y demas documentos a cargo de otros entes
economicos, adquiridos con el fin de obtener rentas fijas o variables.

Clasificacion

- Deacuerdo con laintencion, las inversiones se clasifican en: negociables y permanentes, estas tltimas, a
suvez, segun el control que se ejerza sobre el emisor se clasifican en no controlantes y controlantes.

- Deacuerdo conlos rendimientos que generen son: de renta fija o variable.
Contabilizacion

- Las inversiones negociables de renta variable hasta el 31 de diciembre de 2006 se registraron al costo
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reexpresado como consecuencia de lainflacion. A partir del 1 de enero de 2007 se suspendio este ajuste
como seindicaen lanota 2b.

Cuando sea el caso, este costo debe ser ajustado al valor de realizacion, mediante provisiones 0
valorizaciones. Si el valor de realizacion es superior al costo en libros, la diferencia genera una
valorizacion en el ejercicio, que se llevara contra superavit por valorizacion. Si el valor de realizacion es
inferior al costo en libros, la diferencia afectara en primer lugar la valorizacion, en el evento de ser mayor, el
defecto se registrara como una provision con cargo aresultados del ejercicio.

- Las inversiones permanentes de controlantes se contabilizan por “el método de participacion
patrimonial”, procedimiento contable por el cual se registra la inversion inicialmente al costo, y
posteriormente aumenta o disminuye su valor de acuerdo con los cambios en el patrimonio de la
Subordinada.

Apartir del 18 de agosto de 2005, con la expedicion de la Circular Conjunta No. 011 de la Superintendencia
de Valores (hoy Superintendencia Financiera de Colombia), en el evento en que la subordinada presente
variaciones positivas en las cuentas del patrimonio de futuros ejercicios, la pérdida registrada por efectos
de cambios patrimoniales de la filial, puede ser reconocida como un ingreso por recuperacion de
deducciones, hasta el monto del gasto previamente contabilizado, si las variaciones superan el monto del
gasto tal diferencia se llevara al superavit método de participacion, el efecto de la aplicacion de esta norma
fuelarecuperacionen 31 de diciembre y 30 junio de 2007 de $4,918.0y $19,707.0, respectivamente.

- Lasinversiones permanentes de no controlantes registran teniendo en cuenta lo siguiente:
Si el valor de realizacion de la inversion es mayor al valor en libros de la misma, tal diferencia constituye
una valorizacion de la inversion. Su valor se debe registrar en la cuenta de valorizaciones y tiene como
contrapartida el patrimonio del inversionista, afectando la cuenta de superavit por valorizaciones.
Si el valor de realizacion de la inversion es menor que el valor en libros de la misma, tal diferencia
constituye una desvalorizacion de la inversion. Su valor se debe registrar en la cuenta de valorizaciones y

tiene como contrapartida el patrimonio del inversionista, en la cuenta superdvit por valorizaciones, como
menor valor de unay otra cuenta.

Representa derechos, como consecuencia de préstamos y otras operaciones a crédito.

Las propiedades, planta y equipo se registran al costo. Su depreciacion se calcula por el método de linea
recta, de acuerdo con la vida dtil estimada de los activos. La vida util estimada para el equipo de oficina es
diez (10) anosy el equipo de computo cinco (5) anos.

Comprende los activos del ente econémico que, careciendo de naturaleza material, implican un derecho o
privilegio oponible aterceros, distinto de los derivados de los otros activos.

Crédito Mercantil

Formado

Corresponde a la estimacion de futuras ganancias en exceso de lo normal, asi como de la valorizacion
anticipada de la potencialidad del negocio. Los estudios financieros fueron elaborados sobre bases técnicas

y por profesionales idoneos de reconocida reputacion.

En cumplimiento de la Circular Externa 4 de 2005 expedida por la Superintendencia de Valores (hoy
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Superintendencia Financiera de Colombia), a partir del 23 de mayo de 2005 fue aprobada por esa
Superintendencia la siguiente propuesta para el desmonte del crédito mercantil formado con cargo a la
cuenta superdvit de capital:

Aio Valor
2005 $ 71,681.0
2006 204,015.0
2007 336,349.0
2008 468,682.0
2009 601,016.0

TOTAL $ 1,681,743.0

Adquirido
Registra el monto adicional pagado sobre el valor en libros enla compra de acciones.

El crédito mercantil recibido en la escision procedente de la compra de acciones de la Corporacion de Ahorro
y Vivienda AHORRAMAS S.A., hoy Banco Comercial AV Villas S.A. se amortiza en linea recta en diez (10)
aros tal como se determino desde su origen.

El crédito mercantil adquirido en las compras de acciones del Banco Popular S.A. y Banco de Occidente S.A.
efectuadas por Grupo Aval Acciones y Valores S.A., se amortiza por el método " Reverso de la suma de los
digitos en el plazo" en veinte (20) anos.

Incluye los gastos pagados por anticipado que corresponden a contratos de soporte de software, los cuales
seamortizanenun (1) afio.

Los cargos diferidos corresponden a los programas para computador, se amortizan en un periodo no mayor
atres (3) anos.

La Compafiia registra en cuentas de orden los hechos, circunstancias, compromisos o contratos de los
cuales se pueden generar derechos u obligaciones y que, por tanto, pueden afectar la estructura financiera.
Tambiénincluye cuentas para control de los activos, pasivos y patrimonio, informacion gerencial o control de
futuras situaciones financieras y diferencias entre l0s registros contables y las declaraciones tributarias.

Losingresos por rendimientos financieros se reconocen en el momento en que se causen.

Para determinar la utilidad neta por accion, la Sociedad utiliza el nimero de acciones en circulacion que al 31
de diciembre y 30 de junio de 2007 y fue de 13,943,982,163 y 13,523,859,698, respectivamente.

Los hechos econémicos se reconocen y presentan de acuerdo con su importancia relativa. En la
preparacion de los estados financieros, la materialidad se determind con relacion al total de los activos y
pasivos corrientes, al total de los activos y pasivos, al capital de trabajo, al patrimonio, 0 a los resultados del
ejercicio, segun el caso.
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(3) Disponible

El detalle del disponible en moneda legal es el siguiente:

31 de diciembre 30 de junio
Caja $ 15 1.5
Bancos 154.9 122.5
Cuentas de ahorro 2,794.9 1,866.9
$ 29513 1,990.9
No existe restriccion sobre el disponible.
(4) Inversiones Negociables
El detalle de las inversiones negociables es el siguiente:
31 de diciembre 30 de junio
Razon Social Tasa
Bonos:
Indicomersocios S.A.
DTF+4 TV $§ 24,873.0 24,873.0
Derechos Fiduciarios:
Fiduciaria Bogota 14,730.2 180,107.1
Fiduciaria de Occidente 1,490.9 1,768.7
Menos: Provision (1,524.2) (1,627.0)
Sub-total Derechos Fiduciarios 14,696.9 180,248.8
$  39,569.9 205,121.8

(5) Inversiones Permanentes

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el costo de las inversiones permanentes es el siguiente:

Porcentaje de Participacion Namero de Acciones Valor en Libros
31 de 30 de 31 de 30 de 31de 30 de

diciembre junio diciembre junio diciembre junio
En entidades controladas
Banco de Bogota S.A. 65.33 65.33 155,625,225 155,625,225  $2,006,593.7 1,861,724.0
Banco de Occidente S.A. 73.24 72.34 100,361,742 97,875,080 1,073,202.2  991,342.5
Banco Comercial AV Villas S.A. 79.44 79.44 178,525,208 178,525,208 534,201.5  486,382.0
Fondo de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. 20.00 20.00 10,074,990 9,323,579 57,330.3 51,934.0
Leasing de Occidente S.A. 7.62 7.62 58,176,517 51,418,957%) 13,585.5 13,009.8
Banco Popular 18.99 18.99  1,466,792,111 1,466,792,111¢4) 162,845.3 _ 155,902.8
Sub - total 3,847,758.5 3,560,295.1
En entidades no controladas
Taxair S.A. 0.01 0.02 1,117 1,117 0.2 0.2
Bonos de Paz 63.3 63.3
Total inversiones permanentes $3,847,822.0 3,560,358.6

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 no existian restricciones sobre estas inversiones.

(1) EI'1 de septiembre de 2007 se suscribieron 139,567 acciones por valor de $ 2,651.8; el 30 de septiembre de 2007 se recibieron 1,008,823 acciones que
corresponden a capitalizacion de utilidades por valor de $21,171.1; el 18 de diciembre de 2007 se compraron 1,338,272 acciones por valor de $29,759.2.

(2) EI28 de septiembre de 2007 se recibieron 751,411 acciones que corresponden a capitalizacion de utilidades por valor de $4,057.6.
(3) El'1 de septiembre de 2007 se recibieron 6,757,560 acciones que corresponden a capitalizacion de utilidades por valor de $1,479.1.
(4) La sociedad adquirio el control del Banco Popular S.A. el 21 de diciembre de 2006 mediante la suscripcion de un contrato que le otorga la representacion plenay

absoluta al Grupo Aval Acciones y Valores, de las acciones que Rendifin S.A. en Liquidacion posee en el Banco Popular. Hasta el 30 de septiembre de 2006 se
contabilizd por el método del costo y en adelante por el método de participacion patrimonial.
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31 de diciembre 30 de junio

Razon Social Activo Pasivo Patrimonio d':ﬁl;:::c(::iso Activo Pasivo Patrimonio d’:?il;:fcl::iso
El siguiente es el detalle del activo, pasivo y patrimonio homogeneizado de las entidades controladas, Banco de Bogot S.A.
registradas por el método de participacion: Ngmg EZE ggﬂgg:gggg $22,546,454.9 19,474,778.4 30716765 278,378.0  20,370,658.1 17,520,747.4 2,849910.7  239,303.2
y vigilados 22,196,430.4 19,474,778.4 2,721,652.0 290,909.2  20,007,493.5 17,520,747.4 2,486,746.1  229,554.6
Variacion 350,024.5 00 3500245 (12,531.2) 363,164.6 00  363,164.6 9,748.6
31 de diciembre Banco de Occidente S.A.
- - e Normas para controlados 11,051,585.5  9,586,3025 1,465283.0  147,709.2 9,890,439.4 8,520,079.4 1,370,360.0 122,188.1
Activo Pasivo Patrimonio Normas para controlados
Resultados y vigilados 10,866,592.9  9,586,3025 1,280,290.4  135,127.1 9,680,5405 8,520,079.4 1,160,461.1  105,174.5
Entidad Capital Reservas Superavit de Ei:rcicios Resultados Total Variacion 184,992.6 00 1849926  12,582.1 209,898.9 00 2098989 17,0136
i i N del Ejercicio Patrimonio
Social de Capital Anteriores fercict " ' Banco Comercial AV Villas S.A.
N trolad 4,602,253.0  3,929,789.0 6724640  74,335.0 4,446,866.0 3,834,598.0  612,268.0  42,497.0
Banco de Bogota S.A. $22,546,454.9 19,474,778.4 2,382.3 1,293,.804.7 1,442,200.8 549107 2783780 3,071,676.5 Nﬂﬁmiiﬁiﬁiﬁﬁﬂtﬁ&idﬁi
Banco de Occidente S.A. 11,051,585.5  9,586,302.5 41108  730,748.9 5946500  (11,9359)  147,709.2 1,465283.0 y vigilados 45411920 3,929,789.0 6114030  78,927.0 4,380,331.0 3,834,598.0 5457330 42,2250
Banco Comercial AV Villas S.A.  4,602,253.0 3929789.0 22,4730  394,112.0  197,668.0  (16,124.0) 74,3350  672,464.0 Variacion 61,061.0 0.0 61,061.0  (4,592.0) 66,535.0 0.0 66,535.0 272.0
Fondo de Pensiones y Cesantias .
Porvenir S.A. 334,128.5 47,4908 50,3725  154,198.7 68,754.9  (30,903.4) 44,2150  286,637.7 Fol;do d:{ Pegswne§ s
Leasing de Occidente S.A. 2,543561.0 2,365258.0  76,354.0 61,952.0 29,075.0 3,676.0 7,246.0  178,303.0 y Cesantias Porvenir S.A.
Banco Popular 8,330,001.3 _7.472,324.9 772533 _ 339.974.9 _ 3375748 _ (31.011.9) 938853 _ 857,676.4 “g;mgg ng ggggg:gggg 334,128.5 474908  286,637.7 44,2150 3272197 67,5623  259657.4  37,567.9
$49,407,984.2 42,875943.6 _ 2329459 _2,974,791.2 _2,669,9235 _ (31,388.5) _ 645,768.5 _6,532,040.6 J vigilados 3242815 474908 2767907  44.215.0 317372.7 675623 2498104 37,5679
Variacion 9,847.0 0.0 9,847.0 0.0 9,847.0 0.0 9,847.0 0.0
Leasing de Occidente S.A.
30 de junio Normas para controlados 2543561.0 2,365258.0  178,303.0 7,246.0 2,205,350.0 2,034,603.0  170,747.0  26,376.0
] Normas para controlados
- : A y vigilados 2539,828.0  2,365258.0  174,570.0  26,676.0 2182,311.0 2,034,603.0  147,7080  23,979.0
Activo Pasivo Patrimonio Variacion 3.733.0 0.0 37330 (19,430) 23.039.0 00 230300  2397.0
Entidad Capital Reservas Superavit d':e:.lél::ﬂ?:s Resultados Total Banco Popular S.A.
Social de Capital © " ) del Ejercicio  Patrimonio Normas para controlados 8,330,001.3 7,4723249  857,676.4  93,885.3 7,862,904.4 7,041,7925 821,119  96,010.3
nteriores Normas para controlados
Banco de Bogotd S.A. $20,370,658.1 17,520,747.4 23823 1,221,4919 1,341,572.3 451610  239,303.2 2,849,910.7 y vigilados 8,259,7485 74723249 7874236  100,034.6 77727371 7,041,792.5 7309446 90,2322
Banco de Occidente S.A. 9,890,439.4  8,520,079.4 40604 6647806  570,792.0 85389  122,188.1 1,370,360.0 Variacion 70,252.8 00 702528  (6,149.3) 90,167.3 0.0 901673 57781
Banco Comercial AV Villas SA.  4,446,866.0 38345980 224730 3704800 1923320  (15514.0) 42,4970  612,268.0 Efecto de la homogeneizacion § _679,910.9 00 6799109 (301204) 762,658 00 7626518 352083
Fondo de Pensiones y Cesantias
Porvenir S.A. 327,219.7 67,562.3 46,6156  137,832.1 68,648.6  (31,006.8) 37,567.9  259,657.4
Leasing de Occidente S.A. 2,205,350.0 2,034,603.0  67,485.0 46,842.0 28,889.0 1,155.0 26,3760  170,747.0
Banco Popular 7,862,904.4 _7,041,792.5 77,2533 _ 306.292.2 _ 364,580.9 _ (23,024.8) 96,0103 _ 821,111.9

$45,103,437.6 _39,019,382.6 _ 220,269.6 _2,747,718.8 _2,566,814.8 (14,690.7) 563,942.5 _6,084,055.0

Al 31 diciembre y 30 junio de 2007, el detalle de las valorizaciones y desvalorizaciones de inversiones es el

Efecto aumento (disminucion) en el patrimonio de lamatriz por la aplicacion del método de participacion: siguiente:
31 de diciembre 30 de junio
31 de diciembre 30 de junio l
. L - Porcentaje de Costo Valor Costo Valor Valorizacion
Ingreso por método de participacion de las fliales §376,310.1 306,231.8 Razén Social Participacion Ajustado intrinseco  Valorizacion  Ajustado intrinseco  (Desvalorizacicn)
En resultados por recuperacion de gastos de periodos anteriores por cambios patrimoniales 4,918.0 19,707.0 Taxair S.A. 0.01 $ 0.2 0.2 00 $ 0.2 0.0 0.2)
Pérdida originada en cambios patrimoniales de la filial Banco Popular S.A. (1,379.9) (15,984.6)
Efecto neto en resultados $379,848.2 309,954.2 (6) Deudores
Superavit del semestre originado en cambios patrimoniales de las filiales $ 56,340.1 (246,807.8) El siguiente es el detalle de los deudores:
31 de diciembre 30 de junio
Clientes nacionales:
Universidad Libre $0.0 0.7
Siguiendo los criterios de la Circular Conjunta de la Superintendencia de Sociedades 06 y Superintendencia Canon Ospina y Cfa Ltda. 0.0 0.2
Financiera 011 de 2005, se efectud la homogeneizacion del método contable de las entidades que son é;%%?a'"c?gﬁ Sﬁ)‘ncitaria g; 33
reconocidas por el método de participacion patrimonial y que se rigen por las normas de la Superintendencia — g 36
Financiera de Colombia. Cuentas corrientes comerciales:
Arboleda Durana Ltda. 0.0 0.2
Bienes y Comercio S.A. 13.7 13.7
David Alfonso Cabrales 0.0 0.1
13.7 14.0
Depositos para responsabilidades:
Fiduciaria de Occidente-Bonos 2,050.5 1,976.5
Fiduciaria de Occidente-Para adquisicion de acciones 5,734.3 1,950.5
7,784.8 3,927.0
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31 de diciembre 30 de junio

Dividendos:

Banco de Bogota S.A. 51,356.3 49,955.7
Fondo de Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. 1,734.2 2,239.8
Banco de Occidente S.A. 16,041.8 23,754.4
Banco Popular S.A. 5,368.5 5,368.4
74,500.8 81,318.3
Anticipo y avances a trabajadores 0.0 6.3
Anticipo al Banco de Occidente S.A. (*) 0.0 6,965.0
Anticipo a proveedores 2.9 0.0
Intereses 567.6 516.0
Honorarios 217.2 39.6
Anticipo de impuesto y contribuciones 509.1 2,228.6
Deudores varios 0.8 2.2
1,297.5 9,757.7
$  83599.2 95,020.6

(*) Anticipo para compra de acciones.

(7) Propiedades, Plantay Equipo
El detalle de las propiedades, plantay equipo es el siguiente:
31 de diciembre 30 de junio

Equipo de oficina $ 1055 89.7
Equipo de computacion 947.5 920.2
1,053.0 1,009.9
Menos: Depreciacion acumulada 865.8 833.6
$  187.2 176.3

No existe restriccion alguna sobre la propiedad, planta y equipo; la sociedad no posee bienes con propiedad
condicional. Los activos fijos corresponden a equipo de computo y de oficina, no tienen valorizacion pues su
demeérito es permanente.

(8) Intangibles
El detalle de los intangibles - crédito mercantil es el siguiente:
31 de diciembre 30 de junio
Formado, neto $1,069,697.8 1,237,872.2
Adquirido, neto 314,750.6 303,655.6
$1,384,448.4 1,541,527.8

El crédito mercantil formado se determind con base en un estudio técnico realizado por INVERCOR S. A. e
Incorbank S. A., quienes utilizaron la metodologia de patrimonio neto para la valoracion de la Sociedad y la
metodologia de flujo de dividendos descontado para valorar el portafolio de inversiones de Grupo Aval
Accionesy Valores S. A.

El detalle de la conformacion del crédito mercantil formado, menos el desmonte al 31 de diciembre de 2007, es
el siguiente:
31 de diciembre 30 de junio

Valoracion inversiones segun estudio técnico $ 3,154,823.0 3,154,823.0
(Menos) Inversiones valoradas (1,270,278.2)  (1,270,278.2)
Crédito mercantil adquirido (105,778.6) (105,778.6)
Desmonte acumulado del crédito mercantil formado

al 31 de diciembre de 2007 (540,894.0) (372,719.6)
Desmonte del periodo del crédito mercantil formado (168,174.4) (168,174.4)

$ 1,069,697.8 1,237,872.2
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El ultimo estudio técnico del crédito mercantil formado fue realizado en mayo de 2002; de alli en adelante no se
ha efectuado ninguna actualizacion; en cumplimiento de la Circular Externa No. 4 del 9 de marzo de 2005, el 23
de mayo fue aprobada por la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia Financiera de Colombia) la
propuesta para el desmonte del crédito mercantil formado, se revela en las politicas contables nota 2(f).

Los desemperios esperados de cada una de las filiales en el tiempo del desmonte, creceran y robusteceran el
patrimonio de Grupo Aval Acciones y Valores S.A. de forma tal que el impacto patrimonial causado por el
desmonte, sera ampliamente neutralizado. En otras palabras, en la medida en que se aplique la cuota del
crédito mercantil, el monto en que disminuye el patrimonio estara compensado por el crecimiento esperado de
las subordinadas, lo que naturalmente hard que este ajuste no repercuta significativamente en el valor
intrinseco de laaccion, creando confusion en el accionista.

31 de diciembre 30 de junio
Recibido en la escision procedente de lacompra de las acciones de la Corporacion de
Ahorroy Vivienda AHORRAMAS S.A. (1) $77,438.4 77,438.4
Incremento por capitalizacion de AV Villas (1) efectuada el 17 de septiembre de 2001,
porvalor de $156,000, nimero de acciones compradas 72,289,157 aun valor
intrinseco de $1,577.54. 41,960.9 41,960.9
Incremento porla compra de acciones del Banco Popular (2) efectuada el 1 de noviembre
de 2005, por valor de $168,629, niimero de acciones compradas 733,172,111 aun valor
intrinseco de $84.90. 106,383.3 106,383.3
Incremento por la compra de acciones del Banco Popular (2) efectuada el 21 de diciembre
de 2006, por valor de $220,368, niimero de acciones compradas 733,620,000 a un valor
intrinseco de $94.98. 150,688.9 150,688.9
Incremento porla compra de acciones del Banco de Occidente (3) efectuada el 30 de junio
de 2007, por valor de $36,060, nimero de acciones compradas 1,897,881 aunvalor
intrinseco de $8,159.55. 20,573.9 20,573.9
Incremento porla compra de acciones del Banco de Occidente (3) efectuada el 18 de diciembre
de 2007, porvalor de $29,735.1, niimero de acciones compradas 1,338,272 a un valor
intrinseco de $9,201.66. 17,420.6 0.0
Ajuste porinflacion 74,703.3 74,703.3
489,169.3 471,748.7

Amortizacion acumulada (168,093.1) (156,787.5)
Amortizacion del periodo (6,325.6) (11,305.6)

$314,750.6 303,655.6

(1) Elcrédito mercantil de Ahorramés contenia una amortizacion en linea recta por diez (10) afos. Al serrecibido en escision por Grupo Aval Acciones y Valores S.A.y
formar parte del crédito mercantil de AV Villas S.A., se continud con el mismo procedimiento.

Teniendo en cuenta que la Sociedad no tiene la intencion de vender la inversion que origin6 este crédito mercantil y se siguen obteniendo ingresos por dividendos, se
mantiene hasta su amortizacion final.

(2) En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa No. 011 del 18 de agosto de 2005, de la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia Financiera de
Colombia) y con fundamento en que la sociedad adquirid el control del Banco Popular S.A. mediante la suscripcion de un contrato que le otorga la representacion
plenay absoluta al Grupo Aval Acciones y Valores, de las acciones que Rendifin S.A. en Liquidacion posee en el Banco Popular, se contabilizd sobre esta inversion
un crédito mercantil adquirido, el cual se amortizard en veinte (20) anos.

(3) En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular mencionada en el parrafo anterior y con base en que la Sociedad posee el control sobre el Banco de Occidente y
mantiene sus inversiones alargo plazo, se contabilizo sobre esta inversion un crédito mercantil adquirido, el cual se amortizara en veinte (20) anos.

Lainformacion relacionada con el valor intrinseco, esta expresada en pesos.

El siguiente es el detalle de la amortizacion del Crédito Mercantil en la adquisicion de acciones del Banco
Populary Banco de Occidente, en un plazo de 20 anos basado en la aplicacion del método “Reverso de la suma
delos digitos enel plazo”. Sumetodologia se detalla a continuacion, asi:
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Banco Popular Banco de Occidente (11) Proveedores

Periodo Factor Valor Periodo Factor Valor
El detalle de la cuenta proveedores nacionales es el siguiente
1 0.0047619048  § 1,224.2 1 0.0047619048  $ 180.9
2 0.0095238095 2,448.3 2 0.0095238095 361.9 31 de diciembre 30 de junio
3 0.0142857143 3,672.5 3 0.0142857143 542.8
4 0.0190476190 4,896.6 4 0.0190476190 723.7 De suministros de administracion $ 18.8 8.9
5 0.0238095238 6,120.8 5 0.0238095238 904.6 De servicios 222 15.8
6 0.0285714286 7,344.9 6 0.0285714286 1,085.6 De propiedad planta y equipo 12.2 14.0
7 0.0333333333 8,569.1 7 0.0333333333 1,266.5 $ 53.2 38.7
8 0.0380952381 9,793.2 8 0.0380952381 1,447.4
9 0.0428571429 11,017.4 9 0.0428571429 1,628.3
10 0.0476190476 12,2415 10 0.0476190476 1,809.3 (12) Cuentas por Pagar
11 0.0523809524 13,465.7 11 0.0523809524 1,990.2
12 0.0571428571 14,689.8 12 0.0571428571 21711 El detalle de las cuentas por pagar es el siguiente:
13 0.0619047619 15,914.0 13 0.0619047619 2,352.0
14 0.0666666667 17,1381 14 0.0666666667 2,533.0 31 de diciembre 30 de junio
15 0.0714285714 18,362.3 15 0.0714285714 2,713.9
16 0.0761904762 19,586.4 16 0.0761904762 2,894.8 Costos y gastos por pagar $ 10187.9 12,004.1
17 0.0809523810 20,810.6 17 0.0809523810 3,075.7 Dividendos y participaciones 194,535.0 173,547.8
18 0.0857142857 22,034.8 18 0.0857142857 3,256.7 Retenciones enlafuente 458.1 4377
19 0.0904761905 23,258.9 19 0.0904761905 3,437.6 Impuesto de VA retenido 7.2 7.0
20 0.0952380952 24,483.1 20 0.0952380952 3,618.5 Impuesto de ICA retenido 1.9 5.9
$ 257,072.2 $ 37,0945 Retenciones y aportes 113.0 110.3
—— e —— Acreedores - cartera AV Villas - Bienes y Comercio S.A.* 1,419.7 1,419.6
El periodo uno inicié en enero de 2007. El periodo uno inicid en julio de 2007. $ 206,722 187.5324
*Incluye valor recibido por Grupo Aval correspondiente a la venta de bienes recibidos en pago con posterioridad a la venta de esta cartera.
(9) Cargos Diferidos

(13) Impuestos, Gravamenes y Tasas

El siguiente es el detalle de los cargos diferidos:
El detalle de impuestos, gravamenes y tasas es el siguiente:

31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre 30 de junio
Gastos nggdos por anticipado $ 0.8 3.4 Industriay comercio $ 715.3 716.2
Gargos diferidos: 5 Impuesto al patrimonio 479.0 479.0
Programas para computacion _ 1385 __ 19 Rentay complementarios 213.0 182.8
S____143 153 $__1,407.3 1,378.0
(10) Obligaciones Financieras (14) Obligaciones Laborales
El detalle delas obligaciones financieras es el siguiente: El detalle de las obligaciones laborales s el siguiente:
31 de diciembre 30 de junio
31 de diciembre 30 de junio
Salarios por pagar $ 0.0 2.4
Corlrielntes Cesantias consolidadas 37.7 0.0
Actiunidos S.A. $ 666.7 0.0 Intereses sobre cesantias 3.9 0.0
Adminegocios y Cia. S.C.A. 266.6 0.0 Vacaciones consolidadas 265.1 252.3
Bienesy Comercio S.A. 0.0 1,405.0 $ 306.7 254.7
Rendifin S.A. en Liquidacion 4,666.7 666.7
$__5600.0 2071.7 _ _ »
Largo plazo - - (15) Pasivos Estimados y Provisiones
Bienesy Comercio S.A. 0.0 168,000.0
Adminegociosy Cia. S.C.A. 11,803.3 31,070.0 El detalle de los pasivos estimados y provisiones es el siguiente:
Actiunidos S.A. 59,863.3 30,530.0
Rendifin S.A.E en Liquidacion 131,619.2 243,619.1 31 de diciembre 30 de junio
$ 203,285.8 473,219.1
Para costos y gastos $ 34.6 26.7
Para obligaciones laborales 11.0 1041
El plazo establecido para estas obligaciones es de cinco (5) afios con dos (2) afios de gracia, a una tasa de Para obligaciones fiscales 00 __407.0
interés del DTF + 3TV, S__456 __53718
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(16) Bonos en Circulacion

El siguiente es el detalle de los bonos emitidos

Emision Monto Emitido
Ao 2005 segunda emision $ 200,000.0
Ano 2005 tercera emision 200,000.0
$ 400,000.0

Los bonos en circulacion tienen las siguientes caracteristicas:

Segunda emisidn aio 2005

Clase de titulo:
Fechainicial:

Valor nominal:
Monto autorizado:
Monto emitido:
Series:

Plazo de redencion:

Representante Legal de los
tenedores de bonos:

Entidad Administradora:

Rendimiento:

Tercera emision afio 2005
Clase de titulo:
Fechainicial:
Valor nominal:
Monto autorizado:
Monto emitido:
Series:
Plazo de redencion:

Representante Legal de los
tenedores de bonos:

Entidad Administradora:

Rendimiento:

Bonos Ordinarios

22 de abril de 2005

$1,000,000.0 (pesos) cadauno

$200,000.0

$200,000.0

AyB

cinco (5) y siete (7) anos a partir de lafecha de emision.
Fiduciaria Corredores Asociados FIDUCOR S.A.

Deposito Centralizado de Valores de Colombia DECEVAL S.A.

Los bonos de las Series Ay B devengan un interés flotante referenciado
alainflacion (IPC) y su capital serd redimido totalmente al vencimiento
delos mismos.

Elrendimiento de la emision refleja las condiciones de mercado vigentes
alafecha de colocacion de la misma, cumpliendo con los lineamientos
del emisor fijados en el reglamento de emision y colocacion aprobado
mediante Acta de Junta Directiva No.55 del 24 de octubre de 2003.

Bonos Ordinarios

28 de octubre de 2005

$1,000,000.0 (pesos) cadauno

$200,000.0

$200,000.0

AyB

seis (6) y diez (10) anos a partir de la fecha de emision.
Fiduciaria Corredores Asociados FIDUCOR S.A.

Depésito Centralizado de Valores de Colombia DECEVAL S.A.

Los bonos de las Series Ay B devengan un interés flotante referenciado
alainflacion (IPC) y su capital sera redimido totalmente al vencimiento
de los mismos.

El rendimiento de la emision refleja las condiciones de mercado vigentes
alafecha de colocacion de la misma, cumpliendo con los lineamientos
del emisor fijados en el reglamento de emision y colocacion aprobado
mediante Acta de Junta DirectivaNo.71 del 7 de septiembre de 2005.

60

(17) Capital Social y Prima en Colocacion de Acciones

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el capital autorizado era de $120,000.0 representado en
120,000,000,000 acciones, con valor nominal de un peso ($1.00) cada una.

El detalle del capital suscrito y pagado y la prima en colocacion de acciones es el siguiente:

Movimiento del semestre

Acciones
Acciones suscritas 31de
30 de junio suscritas por cobrar diciembre
Numero de acciones 13,523,859,698 420,122,465 37,809,677 13,906,172,486
Valor $ 13,523.9 4201 37.8 13,906.2
Primaen colocacion de acciones  $ 394,470.8 252,705.9 233174 623,859.3

(18) Reservas

Legal

De acuerdo con disposiciones legales, toda sociedad debe constituir una reserva legal, apropiando el diez por
ciento (10%) de las utilidades liquidas de cada ejercicio hasta llegar al cincuenta por ciento (50%) del capital
suscrito. La reserva podrd ser reducida a menos del cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito, cuando
tenga por objeto enjugar pérdidas en exceso de utilidades no repartidas.

El siguiente es el detalle de las reservas:

31 de diciembre 30 de junio

Reservalegal $ 6,785.9 6,785.9
Reserva ocasional

Adisposicion del maximo 6rgano social 846,401.2 771,493.7

$ 853,187.1 778,279.6

(19) Revalorizacion del Patrimonio

La revalorizacion del patrimonio no presenta movimiento debido a la eliminacion de los ajustes por inflacion a
partir del 1 de enero de 2007, en cumplimiento del Decreto No. 1536 del 7 de mayo de 2007 como lo explica la
nota2b.

Durante el primer semestre de 2007 se cargd contra esta cuenta el valor del Impuesto al Patrimonio por $958.1.
(20) Transacciones con Partes Relacionadas

Se consideran partes relacionadas los principales accionistas, miembros de Junta Directiva y las empresas
donde el Grupo Aval Acciones y Valores S. A. posee inversiones superiores al diez por ciento (10%) o existen
intereses econdmicos, administrativos o financieros. Adicionalmente, Companias en donde los accionistas 0
miembros de la Junta Directiva tengan una participacion superior al diez por ciento (10%).

A continuacion se presentan los saldos al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007.
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Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, la Sociedad no realiz operaciones con sus Administradores. 31 de diciembre 30 de junio

) . . . . Utilidad antes de impuesto de renta $ 323,400.9 251,227.0
Lgs operaciones celebradas con !as comparias vinculadas se realizaron bajo las condiciones generales Mas (menos) partidas que aumentan
vigentes en el mercado para operaciones similares. (disminuyen) la utilidad fiscal:
Ingresos no constitutivos de renta
(21) Ingresos y gastos no operacionales niganancia ocasional:
Bonos de seguridad y dividendos no gravados 197,240.6 (1,794.4)
- . . . Recuperaciones (4,910.0) (19,715.0)
El siguiente es el detalle de los ingresos no operacionales: Ingreso método de participacion (376.:310.1) (306.231.8)
Pérdida por método de participacion 1,379.9 15,948.6
31 de diciemb 30 de iuni Impuesto sobre transacciones financieras 1,153.3 206.4
€ diciembre € junio Gastos no deducibles (Art. 13. Ley 788/02) (155,015.5) 39,106.2
Ingresos Financieros: Gastos y provisiones no deducibles 29,473.6 13,597.0
Intereses - Bonos de Paz $ 0.0 4.4 Compensacion de pérdidas fiscales y exceso
Descuentos comerciales 0.1 2.3 derentapresuntiva 8,817.2 __ 00
0.1 6.7
Honorarios: Renta (pérdida) liquida (7,595.5) (7,620.0)
Rendifin 600.0 600.0 )
Porvenir S.A 198.5 614.6 Renta presuntiva —1.197.2 11972
Banco de Bogota S.A. 1,390.7 1,478.5 Impuesto de renta corriente (34%) $__ 25825 __ 4010
Banco Popular S.A. 1,202,4 1,163,3 (1) Durante el afio 2008, la tarifa de renta aplicada era del 35%, de acuerdo con la Ley 1111 de diciembre de 2008, la tarifa de renta aplicada
Banco AV Villas S.A. 1,071.7 1,163.3 para lavigencia de 2007 pasé al 34% y elimind ala sobretasa del 10%.
Banco de Occidente S.A. 1,086,2 1,118,3
5,549.5 6,138.0
Servicios: Correccion monetaria fiscal:
AtodaHoraS.A. 12.0 9.9
ggfpmc'()” Publicitaria S. A. 1? 12 De acuerdo con la Ley 1111 de diciembre de 2006, el sistema de ajustes por inflacion para efectos fiscales, se
ros . . imind : A
— 19 —5% elimin¢ a partir del afio 2007.
R i0 ta de bi dministrad - . . i . - -
ei?gﬁg?;r'igndz%gceiz:m:S!ir‘]fs (administrados por 1033 123 Al 31 de diciembre de 2007, el patrimonio contable difiere del patrimonio fiscal por lo siguiente:
Otros reintegros 45.7 7.9
Diversos - Inscripciones a concursos Aval 16.4 25.5
$__5729.9 _ 62033 Patrimonio contable al 31 de diciembre de 2007 $ 4541,101.2
Mas o (menos) partidas que aumentan o disminuyen el patrimonio fiscal:
El siguiente es el detalle de los gastos no operacionales: Pasivos estimados y provisiones 45.6
Menor costofiscal de las inversiones (399,620.9)
Intangible-crédito mercantil contable (1,578,635.0)
31 de diciembre 30 de junio Patrimonio fiscal $ 2,562,890.9
Financieros
ggf;‘i);(?naensca”os $ 6 652'? gg'g Las declaraciones de renta correspondientes a los afios gravables 2006 y 2005 se encuentran pendientes de
Intereses 46’638‘5 40 270'3 revision por parte de las autoridades fiscales.
Manejo y emision de acciones 0.0 142.6 ) o o o ) )
Diversos 20 15.9 La Sociedad al 31 de diciembre de 2007 presenta las siguientes pérdidas fiscales y excesos de renta presuntiva
$_55,361.8 40,526.0 sobre renta ordinaria, ajustadas por inflacion, pendientes de amortizar:
. 2002 2003 2005 2006 Total
(22) Impuesto Sobre la Rentay Complementarios Pérdidas fiscales 15,655.7 0.0 0.0 00 $ 156557
o L - o . ) Excesos renta presuntiva 0.0 5,825.7 0.8 0.1 5,826.6
La siguiente es la conciliacion entre la utilidad contable y la renta liquida estimada por los semestres terminados Saldo pendiente de compensar $ 214823

el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007:

De conformidad con los articulos 147 y 175 del Estatuto Tributario las pérdidas fiscales y excesos de renta
presuntiva se pueden amortizar con rentas obtenidas dentro de los cinco afios siguientes a su liquidacion.

Las pérdidas fiscales liquidadas a partir del afio 2003 se pueden amortizar dentro de los ocho (8) afos
siguientes, sin exceder anualmente el veinticinco (25%) por ciento del valor de la pérdida fiscal.
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(23) Cuentas de Orden Fiscales

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el siguiente es el detalle:

31 de diciembre

Deudoras fiscales

Pérdidas fiscales $ 15,655.7
Excesos de renta presuntiva 5,826.6
$ 21,4823

(24) Cuentas de Orden de Control

30 de junio

16,147.7
5,826.6
21,974.3

El siguiente es el detalle de las cuentas de orden de control al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007:

31 de diciembre

Deudoras de control

Ajustes por inflacion activos $ 885,158.4
Acreedoras de control

Ajustes por inflacion patrimonio $ 923,956.1

(25) Indicadores Financieros

El detalle de los indicadores financieros es:

31 de diciembre

indice de liquidez
Activo corriente 58.88%
Pasivo corriente

Rentabilidad sobre activos
Utilidad neta
Total activo 5.99%

Rentabilidad sobre patrimonio
Utilidad
Total patrimonio 7.06%

Endeudamiento
Total pasivo
Total patrimonio 18.00%

Eficiencia operativa
Gastos operacionales
Total activo 0.37%

Capital de trabajo
Activo corriente —pasivo corriente ($88,070.60)

Solvencia
Patrimonio 84.74%
Activo

Margen operacional
Utilidad operacional 94.61%
Ingresos operacionales

68

30 de junio

885,158.5

923,956.1

30 de junio

119.55%

4.64%

5.86%

26.32%

0.53%

49,415.2

79.17%

86.53%

indice de liquidez:

La principal variacion que sustenta el indicador, es la utilizacion de los dep6sitos en Fiduciaria Bogota S.A. y
Fiduciaria de Occidente S.A. por valor de $165,654.6, para adquisicién de acciones.

Eficiencia operativa:

Este indicador se sigue manteniendo dentro de los parametros de empresas que Se caracterizan por su alta
eficiencia operacional y administrativa.

Capital de trabajo:

La disminucion en el capital de trabajo se origina en la adquisicion de inversiones en acciones que se clasifican
en largo plazo, con utilizacion de fondos que se encontraban en el corto plazo, explicada en el indice de liquidez
de laCompania.

Solvencia:

La solvencia de la Comparnia es del 84.74%, esta reflejada principalmente en sus inversiones permanentes.

Principales variaciones en los rubros del balance:

Las inversiones negociables disminuyeron debido, principalmente, a la utilizacion de los depositos en
Fiduciaria Bogota S.A. y Fiduciaria de Occidente S.A. por valor de $165,654.6, para adquisicion de acciones.

El incremento en las cuentas por pagar se origina en los dividendos decretados por Aval que pasaron de
$165,735.82$175,912.5

El patrimonio tuvo un incremento neto por $262,842.6 originado principalmente en la emision y colocacion de
acciones, asi:

Emision de acciones
Capital suscrito y pagado $ 382.3
Primaen colocacionde acciones  229,388.6
$ 229,770.9

Superavit de capital

Presenta unincremento neto de $117,554.2 originado en los distintos rubros que conforman esta cuenta, asi:

Unincremento enla prima en colocacion de acciones por $229,388.6, originada en la emision de acciones que
tuvo lugar en este semestre.

Disminucion por el desmonte de crédito mercantil formado correspondiente al segundo semestre de 2007 por
$168,174.4.

Incremento neto del superavit por método de participacion por $56,340.1 que corresponde a la aplicacion del

método de participacion a las inversiones permanentes. Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 y el siguiente
es el detalle del superavit por método de participacion:
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31 de diciembre 30 de junio

Banco de Bogotd S.A. $ 529,404.6 463,674.2
Banco de Occidente S. A. 205,631.1 214,863.3
Fondo de Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. 640.7 798.7

Total 735,676.3 679,336.2

Reservas ocasionales y utilidad del ejercicio anterior
Se constituyd reserva para futuros repartos por $1,022,313.7. Las reservas ocasionales se disminuyeron en

$175,912.5 destinadas para el pago de dividendos en efectivo aprobados en la Asamblea de Accionistas
celebrada en septiembre 27 de 2007.

(26) Otras revelaciones

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 el niumero total de empleados fue:

30 de junio 31 de diciembre

Directivos 8 7
Otros 43 45
Total 51 52

(27) Determinacion del valor intrinseco y utilidad neta por accion

Con base en el total de acciones en circulacion, o sea el nimero total de acciones suscritas, se determing el
valorintrinseco y la utilidad neta por accidn, asi:

31 de diciembre

Valorintrinseco de laaccion

Total patrimonio contable (balance general) $ 4541,101.2
Mas:

Valor de las acciones suscritas por cobrar (nota 17) 37.8

Prima en colocacion de acciones por cobrar (nota 17) 23,317.4
Total patrimonio base para el célculo del valor intrinseco $ 4,564,456.4 (A)
Acciones suscritas y pagadas (nota 17) 13,906.2
Mas: acciones suscritas por cobrar 37.8
Total acciones en circulacion (nota 2, literal k) 13,944.0 (B)
Valorintrinseco (A)/(B) $ 327.34

Utilidad neta por accion

Utilidad del periodo $ 3208184 (1)
Total acciones en circulacion (nota 2, literal k) 13,944.0 (2)
Utilidad neta por accion (1)/(2) $ 23.01

(28) Reclasificaciones

Al 31 de diciembre de 2007, algunas cifras fueron reclasificadas para efectos comparativos.
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Senores Accionistas
Grupo Aval Acciones y Valores S.A.:

He examinado los balances generales consolidados del Grupo Aval Acciones y Valores S.A. y Subordinadas
que seindicanenlanota 1 alos estados financieros consolidados al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 y los
correspondientes estados consolidados de resultados, cambios en el patrimonio de los accionistas, cambios
enla situacion financiera y de flujos de efectivo, por los semestres que terminaron en esas fechas. Los estados
financieros consolidados que se acompafan son responsabilidad de la Administracion de la Compania, ya que
reflejan su gestion; entre mis funciones se encuentra la de auditarlos y expresar una opinion sobre ellos.

Los estados financieros del Banco Comercial AV Villas y los del Banco Populary sus Subordinadas, que reflejan
al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 activos totales del 21.6% y 22.2% e ingresos operacionales del 23.1%
y 19.9%, respectivamente, fueron examinados por otros auditores. Mi opinion respecto a los valores incluidos
delas subordinadas indicadas, se basa unicamente en los informes de los otros auditores.

Obtuve las informaciones necesarias para cumplir mis funciones de Revisoria Fiscal y llevé a cabo mitrabajo de
acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Colombia. Estas normas requieren que planee y
efectle la auditoria para cerciorarme de que los estados financieros consolidados reflejen razonablemente la
situacion financiera y el resultado de las operaciones. Una auditoria de estados financieros implica, entre otras
cosas, efectuar un examen con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y las
revelaciones en los estados financieros, evaluar los principios de contabilidad utilizados, las estimaciones
contables hechas por la Administracion, y la presentacion de los estados financieros en conjunto. Considero
que mis auditorias proveen una base razonable para la opinidn sobre los estados financieros consolidados que
expreso a continuacion.

En mi opinion, basada en mis auditorias y en los informes de los otros auditores, los estados financieros
consolidados antes mencionados presentan razonablemente la situacion financiera del Grupo Aval Acciones y
Valores S.A. y Subordinadas al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, los resultados consolidados de sus
operaciones, los cambios en el patrimonio de los accionistas y sus flujos de efectivo, por los semestres que
terminaron en esas fechas, de conformidad con las normas de contabilidad generalmente aceptadas en
Colombia, aplicadas de manera uniforme.

José Boris Forero Cardoso

Revisor Fiscal

Grupo Aval Acciones y Valores S.A.
T.P69813-T

Miembro de KPMG Ltda.

29 de febrero de 2008
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31 de diciembre y 30 de junio de 2007

(Expresados en millones de pesos)

31 de diciembre 30 de junio 31 de diciembre 30 de junio
Disponible (nota4) $ 5,071,703 4,461,648 Depésitos y exigibilidades moneda legal (nota 24) $ 34,280,867 $ 31,000,833
Depositos en cuenta corriente bancaria 8,909,683 6,805,937
Inversiones (nota 5) 10,824,982 10,543,381 Certificados de depdsito a término (nota 12) 8,954,793 6,988,690
Negociables titulos de deuda 1,530,296 1,598,119 Depositos de ahorro 15,877,237 16,905,265
Negociables titulos participativos 317,319 251,193 Otros depositos y exigibilidades (nota 13) 539,154 300,941
Para mantener hasta el vencimiento 1,465,375 1,844,724
Disponibles para la venta en titulos de deuda 3,437,087 3,586,243 Depésitos y exigibilidades moneda extranjera 2,962,913 2,701,408
Disponibles para la venta en titulos participativos 1,287,675 1,074,961 Depositos en cuenta corriente bancaria 617,928 559,128
Derechos de recompra 2,816,609 2,235,580 Corresponsales extranjeros 17,856 23,727
Menos: Provision (29,379) (47,439) Otros depositos y exigibilidades (nota 13) 2,327,129 2,118,553
Cartera de créditos y operaciones de leasing financiero (notas 6 y 24) 32,733,639 28,932,924 Fondos interbancarios comprados y pactos de recompra (nota 14) 2,459,319 2,046,999
Créditos comerciales 23,892,001 21,010,853 Aceptaciones bancarias en circulacion 37,715 42,590
Créditos de consumo 8,855,804 7,663,288
Créditos de vivienda 880,144 920,224 Créditos de bancos y otras obligaciones financieras (notas 15y 24) 4,136,284 4,268,218
Microcréditos 152,366 149,775
Menos: Provision (1,046,676) (811,216) Cuentas por pagar (notas 16y 24) 1,877,557 1,997,808
Aceptacionesy derivativos 58,851 97,187 Titulos de inversion en circulacion (nota 17) 2,000,157 1,845,940
Deudores por aceptaciones bancarias 40,675 45,040
Derivativos 18,176 52,147 Otros pasivos 829,233 810,902
Derechos 11,250,449 11,935,850 Obligaciones laborales consolidadas (nota 18) 129,774 95,440
Obligaciones (11,232,273) 11,883,703) Ingresos anticipados (nota 18) 147,215 166,938
Pensiones de jubilacién 230,407 214,144
Cuentas por cobrar (nota 24) 1,054,322 1,071,641 Otros 321,837 334,380
Intereses (nota 7) 460,300 375,651
Otras (nota7) 684,187 785,122 Pasivos estimados y provisiones (nota 19) 271,437 493,765
Menos: Provision (90,165) (89,132) Obligaciones laborales 12,626 24,323
- - Impuestos 133,702 259,846
Bienes realizables, recibidos en pago y bienes restituidos (nota 8) 232,235 221,561 Otros 125,109 209,596
Bienes realizables, recibidos en pago y bienes restituidos 408,896 420,081
Menos: Provision (176,661) (198,520) Interés minoritario 2,846,856 2,541,737
Propiedades y equipo, neto (nota9) 1,201,422 1,162,716 Total pasivo externo 51,702,338 47,750,200
Propiedades y equipo 2,464,412 2,379,268
Menos: Depreciacion (1,246,247) (1,203,436) Patrimonio 4,240,806 3,810,667
Menos: Provision (16,743) (13,116)
Capital social 13,906 13,524
Bienes dados en leasing, neto (nota 10) 229,621 196,629
Bienes dados en leasing 338,837 318,015 Reservas (nota 20) 1,189,495 982,947
Menos: Depreciacion y amortizacion acumulada (105,887) (119,361) Reservalegal 6,786 6,786
Provision (3,329) (2,025) Reservas estatutarias y ocasionales 558,850 581,690
Primaen colocacion de acciones 623,859 394,471
Otros activos, neto (nota 11) 2,974,821 3,456,549
Otros activos 3,024,644 3,502,344 Superavit 2,631,116 2,535,039
Menos: Provision (49,823) (45,795) Revalorizacion del patrimonio 923,956 923,956
Crédito mercantil formado 1,069,698 1,237,872
Valorizaciones 1,561,548 1,416,631 Superavit por método de participacion 637,462 373,211
Inversiones disponibles para la venta titulos participativos 90,769 71,048
Propiedades y equipo 1,452,382 1,327,304 Utilidad de ejercicios anteriores 23,548 16,722
Otras 18,397 18,279
Utilidad del ejercicio 382,741 262,435
Total activo $ 55,943,144 51,560,867
— [ Total pasivo y patrimonio $ 55,943,144 $ 51,560,867

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros

LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ JOSE BORIS FORERO CARDOSO JOSE BUITRAGO ESGUERRA
Presidente Revisor Fiscal Contador
T.P 69813-T T.P3759-T

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)
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Semestres que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 Semestres que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007

(Expresados en millones de pesos) (Expresados en millones de pesos)
31 de diciembre 30 de junio Reservas Superavit
Ingresos operacionales directos (nota 24) $ 3,958,515 $ 3,987,996 Crédito Utilidad Patrimonio
Intereses y descuento amortizado cartera de créditos y otros 2,343,010 1,926,890 Capital Estatutarias y Prima en Colocac. Revalorizacion ~ Mercantil Método de Ejercicios Utilidad de los
Utilidad en valoracion de inversiones 315,886 350,793 Social Legal Ocasil de Acci zacio del Patrimoni Formado Participacion  Anteriores Ejercicio  Accionistas
gg;?giglsgsigohngéz?:rig\sm 53%323 43;2% Saldo al 31 de diciembre de 2006 $ 13,327 6,786 496,958 275,740 9,131 924,914 1,406,047 316,053 58,834 406,700 3,914,490
S s 46 iversiones s R Traslado de la utiidad a reservas 406,700 (406,700) 0
Arrendamiento de bienes en leasin 197,199 149,541 T . .
Utiidad on valoracion d cervados. 88,980 539,059 Distribucion do dividondos a razén de $2.00 {pesos)
Ganancia realizada en inversiones disponibles para la venta 1,690 15,506 pgr_laccmnt_y pct))r m:s 2880'33 mgsgs de
Servicios de almacenamiento 77,085 70,456 abril a septiembre de 2007, Sobre:
Otros 43359 40673 A) 13,327,311 547 acciones suscritas y
—_— — pagadas a diciembre 31 de 2006. - (159,928) (159,928)
Gastos operacionales directos (nota 24) 1,874,952 2,181,828 B) %?;3é%%%’gooa?t?r?iceﬁlomneesss? sjgﬁ{:';'iasu'el
Intereses, prima amortizada y amortizacion de descuento 1,255,858 1,032,849 on aue las gcciones sean sSscritas e(L
Pérdida en valoracion de inversiones 13,685 58,218 que fa | da de | ye
Comisiones 142,846 108,434 proporcion a [a parte pagada de las mismas
Pérdida en venta de inversiones 19’270 4 ’932 en el momento de hgcerse emglble'e'l dividendo (4,008) (4,008)
Pérdida en valoracion de derivados 68,960 494534 €) 300,000,000 de acciones a ser emitidas,

causado a partir del mes siguiente a aquel

Depreciacion de bienes en leasing 41,054 36,932 : .
en que las accciones sean suscritas y en
Otros 333,279 408,929 proporcion a la parte pagada Qg las migmas
Resultado operacional directo 2,083,563 1,806,168 en el momento de hacerse exigible el dividendo (1,800) (1,800)
Otros ingresos y (gastos) operacionales - neto (287,446) (587,968) Emision de 334,000,000 de acciones 197 18,731 118,928
Desmonte crédito mercantil, 50% del
Ingresos operacionales (nota 24) 1,200,707 799,591 : P ’
Ingreso método de participacion - neto 9,396 9,526 periodo 3, afio 2007 (168,175) (168,175)
Dividendos y participaciones 26,681 77,194 Aplicacion del método de participacion
Otros (nota 21) 1,164,630 n28n patrimonial (246,808) (246,808)
Gastos operacionales (nota 24) 1,488,153 1,387,559 | [ patrimoni
Gastos de personal 557,928 531,114 mpuesto al patrimonio (958) (958)
Otros (nota 21) 930,225 856,445 Desvalorizacion de inversiones (9,131) (9,131)
Resultado operacional antes de provisiones, depreciaciones y amortizaciones 1,796,117 1,218,200 Movimiento del ejercicio (156,232) 303,966  (42,112) 105,622
Provisiones 924,454 448,581 Utilidad del ejercicio 262,435 262,435
Inversiones ) 3,275 2,974
Cartera de créditos 857,048 414,454 Saldo al 30 de junio de 2007 13,524 6,786 581,690 394,471 0 923,956 1,237,872 373211 16,722 262,435 3,810,667
Otras (nota 22) 64,131 31,153
e Traslado de la utilidad a reservas 262,435 (262,435) 0
Depreciaciones 53,804 50,736
o Distribucion de dividendos a razon de $2.10 (pesos)
Amortizaciones _ 68,665 __ 64,347 por accion y por mes en los meses de
octubre de 2007 a marzo de 2008, sobre:
Resultado operacional neto 749,194 654,536 A) 13,327,311,547 acciones suscritas y
. pagadas a junio 30 de 2007. (167,924) (167,924)
Ingresos no operacionales (nota 23) 339,139 272,993 B) 634,000,000 de acciones correspondientes
Gastos no operacionales (nota 24) 126,059 144,225 a las emisiones 2007 y en proporcion a la
) parte pagada de las mismas al momento de
Resultado neto no operacional 213,080 128,768 hacerse exigible el dividendo. (7,988) (7,988)
Ajuste en cambio realizado (88) (556) Emision de 420.122.465 de acciones (nota 17) 382 229,388 229,770
Utilidad por exposicion a la inflacion 8,818 0 Desmonte crédito mercantil, 50% del
periodo 3, afo 2007 (168,174) (168,174)
Utilidad antes de impuesto a la renta 971,003 782,748
Aplicacion del método de participacion
Impuesto a la renta y complementarios 234,819 230,015 patrimonial 264,251 264,251
Interés minoritario 353,444 290,298 Movimiento del ejercicio (109,363) 6,826 (102,537)
Utilidad del ejercicio $ 382,741 $ 262,435 Utilidad del ejercicio 382,741 382,741
Véanse las notas que acompanan los estados financieros. Saldo al 31 de diciembre de 2007 $ 13,906 6,786 558,850 623,859 0 923,956 1,069,698 637,462 23,548 382,741 4,240,806
Véanse las notas que acompanan los estados financieros.
LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ JOSE BORIS FORERO CARDOSO JOSE BUITRAGO ESGUERRA LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ JOSE BORIS FORERO CARDOSO JOSE BUITRAGO ESGUERRA
Presidente Revisor Fiscal Contador Presidente Revisor Fiscal Contador
T.P 69813-T T.R3759-T T.P 69813-T T.R3759-T
Miembro de KPMG Ltda. Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008) (Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)
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Semestres que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007
(Expresados en millones de pesos colombianos)

31 de diciembre 30 de junio - -
31 de diciembre 30 de junio
FONDOS PROVISTOS:
Utiidad del ejercicio $ 382,741 262,435 Flujos de efectivo por las actividades de operacion:

. i Utilidad del ejercicio $ 382,741 262,435
Partidas que no proveen (usan) fondos: Aumento interés minoritario 305,119 95,016
Provisién de inversiones 3,275 2,974 Ajulstes ptar%cgncil(;ar la utiliqul netay el efectivo neto provisto
Provision de cartera de créditos 857,048 414,454 en Pas activ 3 €s de operacion: 3075 2974
Provision cuentas por cobrar 42,310 7,180 Tovision de inversiones : :
Provision bienes recibidos en pago 6,333 19,112 Provision de cartera de créditos 857,048 414,454
Provision propiedades y equipo 2 0 ETOV!S!QH gpentas pqtr’%obrar 4%%;;3 1;1 513(23
Provision otros activos 703 558 ToviSIOn bienes recinidos en pago ) ,
Otras provisiones 14,783 4,303 Provision propiedades y equipo 2 0
Reintegro de provision de inversiones (19,143) (5,260) Provision otros activos 703 558
Reintegro de provision cartera de créditos (493,460) (154,829) Otras provisiones 14,783 4,303
Reintegro de provision de cuentas por cobrar (26,231) (16,508) Reintegro de provision de inversiones (19,143) (5,260)
Reintegro de provision de bienes recibidos en pago 19 ,270) (12,434) Reintegro de provision cartera de créditos y bienes dados en leasing (493,460) (154,829)
Reintegro de provision propiedad, planta y quipo (1,417) (826) Reintegro de provision de cuentas por cobrar (26,231) (16,508)
Reintegro provision de ofros activos (1,520) (3,462) Reintegro de provision de bienes recibidos en pago (19,270) (12,434)
s ik S oot oo s (50 B

, , eintegro provision de otros activos , ,
Utilidad en venta de inversiones, neto (22,448) (1,554) Depregiaci%nes 53,804 50,736
(Utilidad) pérdida en valoracion de derivados (20,020) (44,525) Amortizaciones 68,665 64,347
Utilidad en venta de bienes recibidos en pago (28,341) (20,860) Utilidad en venta de inversiones, neto (22,448) (1,554)
Ht!:!gag en Velﬂta d.e,pfgp'?dadv planta y equipo 353 ggﬁ) éggg‘?‘;) Utilidad en valoracion de derivados, neto (20,020) (44,525)
| tilida en valoracion de fversiones, neto ( 2 392) ( & 482) Utilidad en venta de bienes recibidos en pago, neto (28,341) (20,860)
MPUESLO SoDre fa renta diierido — 1lode _(8482) Utilidad en venta de propiedad, planta y equipo (4,223) (10,341)
Fondos provistos por las operaciones 502,782 254,443 DiSTinucion (aumerto) dol mpusSd s reta diferco 30 et
; hi Disminucion (aumento) cuentas por cobrar 34,637 (254,963)
Producto de la venta de bienes recibidos en pago 25,599 22,167 oL ; R
Producto de Ia venta de propiedades y equipg 441 65.723 Disminucion (aumento) bienes recibidos en pago 30,329 (31,625)
Adiciones a propiedades y equipos (130,018) (77,008) S:]sm%oc il()')lﬁno%;ogagcotisvgrs] leasing (53727953721) (23638551; Z
Emision de acciones 229,770 118,928 SMINUCIOT ) i
(Disminucion) aumento cuentas por pagar (141,204) 331,612
Aumento en: Aumento otros pasivos 18,431 86,311
Depositos y exigibilidades 3,541,539 2,039,447 (Disminucion) aumento pasivos estimados y provisiones (237,111) 247,569
Fondos interbancarios comprados y pactos de recompra 412,320 0
Créditos de bancos y otras obligaciones financieras 0 687,059 Total ajustes 369,402 605,765
Cuentas por pagar 0 331,612
itulos de inversion en circulacion , , ectivo neto provisto en las actividades de operacion ,057, ,
Titulos de i i6 irculacio 154,217 204,281 Efecti t isto en | tividades d i0 1,057,262 963,216
Otros pasivos 18,431 86,311
Pasivos estimados y provisiones 0 247,569 Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Interés minoritario 305,119 95,016 Aumento inversiones (283,361) (574,853)
o Aumento cartera de créditos (4,164,303) (2,178,248)
Disminucion en o Disminucion aceptaciones y derivativos 58,357 11,067
Aceptaciones y derivativos 98,357 11,067 Aumento de propiedades y equipos (130,018) (77,008)
gil:a%netsasrepc?t;i(cjggrg; pago ggg% g Producto de la venta de bienes recibidos en pago 25,599 22,167
0tros activos 577571 268,394 Producto de la venta de propiedades y equipo 441 65,723
§_5.760.794 435,009 Efectivo neto utilizado en las actividades de inversin (4,493,285) (2,731,152)
FONDOS UTILIZADOS: Flujos de efectivo de las actividades de financiacion:
Dividendos pagados 154,959 143,733 Aumento depositos y exigibilidades . 3,541,539 2,039,447
Aumento (disminucion) fondos interbancarios comprados
Aumento en: y pactos de recompra 412,320 (1,119,528)
Disponible 610,055 16,827 Disminucion aceptaciones bancarias en circulacion (4,875) (1,691)
Cartera de créditos 4,164,303 2,178,248 (Disminucion) aumento créditos de bancos y otras obligaciones financieras (131,934) 687,059
Inversiones 283,361 574,853 Aumento titulos de inversion en circulacion 154,217 204,281
Cuentas por cobrar 0 254,963 Emision de acciones 229,770 118,928
Bienes recibidos en pago 0 31,625 Pago de dividendos (154,959) (143,733)
Bienes dados en leasing 32,992 33,541
Efectivo neto provisto en las actividades de financiacion 4,046,078 1,784,763
Disminucion en:
Fondos interbancarios comprados y pactos de recompra 0 1,119,528 Aumento neto en efectivo 610,055 16,827
Aceptaciones bancarias en circulacion 4,875 1,691
gredlios de bancos y otras obligaciones financieras 121 ggj 0 Efectivo al comienzo del semestre 4,461,648 4,444,821
uentas por pagar ,
Pasivos estimados y provisiones $% Tsoog Efectivo al final del semestre $_ 5,071,703 4,461,648
Véanse las notas que acomparian los estados financieros.
Véanse las notas que acomparian los estados financieros.
. , . LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ JOSE BORIS FORERO CARDOSO JOSE BUITRAGO ESGUERRA
LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ JOSE BORIS FQREBO CARDOSO JOSE BUITRAGO ESGUERRA Presidente Revisor Fiscal Contador
Presidente Revisor Fiscal Contador T.P3759-T
T.P 69813-T T.P 3759 T.P 69813-T P

Miembro de KPMG Ltda.

(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)
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Semestres que terminaron el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007

(Expresados en millones de pesos)

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase mi dictamen del 29 de febrero de 2008)
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31 de diciembre y 30 de junio de 2007

(Expresadas en millones de pesos, excepto la tasa de cambio)

(1) Entidad Reportante

El Grupo Aval Acciones y Valores S.A. (en adelante Matriz) es una Sociedad Anonima que fue constituida
mediante Escritura Pablica nimero 0043 del 7 de enero de 1994, su domicilio es la ciudad de Bogota D. C.

Su objeto social esta dirigido a la compra y venta de acciones, bonos vy titulos valores de entidades
pertenecientes al sistema financiero y de otras entidades comerciales. En desarrollo del mismo, la Sociedad
puede adquirir y negociar toda clase de titulos valores, de libre circulacion en el mercado y de valores en
general; promover la creacion de toda clase de empresas afines o complementarias con el objeto social;
representar personas naturales o juridicas que se dediquen a actividades similares o complementarias a las
sefaladas en los literales anteriores; tomar o dar dineros en préstamos con o sin interés, dar en garantia o en
administracion sus bienes muebles o inmuebles, girar, endosar, adquirir, aceptar, cobrar, protestar, cancelar o
pagar letras de cambio, cheques, pagarés, o cualesquiera otros titulos valores o aceptarlos o darlos en pago y
ejecutar o celebrar en general el contrato de cambio en todas sus manifestaciones en todas sus modalidades o
actividades afines, paralelas y/o complementarias.

La duracion establecida en los estatutos es hasta el 23 de mayo del afo 2044, pero podré disolverse 0
prorrogarse antes de dicho término.

Las siguientes son las entidades con las cuales Grupo Aval Acciones y Valores S.A. consolida sus estados
financieros en forma directa:

Banco de Bogota S.A.

Es una entidad privada, con domicilio principal en la ciudad de Bogota D.C., que se constituyd mediante
Escritura Publica nimero 1923 del 15 de noviembre de 1870, la duracion establecida en los estatutos es hasta
el 30 de junio del 2070, pero podra disolverse o prorrogarse antes de dicho término. El Banco tiene por objeto
social principal celebrar o ejecutar todas las operaciones y contratos legalmente permitidos a los
establecimientos bancarios de caracter comercial con sujecion a los requisitos y limitaciones de la ley
colombiana. Opera a través de trescientas treinta y siete (337) oficinas de la Red Banco de Bogotd y ciento
noventa y un (191) oficinas de la Red Megabanco, cinco (5) Centros de Servicios Corporativos, sesenta y
cuatro (64) Gerencias CEO, un (1) Centro de Atencion Bancaria, treinta (30) Cajas Remotas de la Red Banco de
Bogota y nueve (9) de la Red Megabanco, veintiséis (26) Centros de Pago, nueve (9) Corresponsales no
Bancarios, tres (3) Kioskos en el territorio Colombiano y dos (2) Agencias una en la ciudad de Nueva York y otra
en Miami.

Banco de Occidente S.A.

Es una entidad privada, legalmente constituida como establecimiento bancario, autorizada para operar de
acuerdo con la resolucion de renovacion namero 2345 del 29 de junio de 1990 de la Superintendencia
Bancaria; se constituyd el 8 de septiembre de 1964. ElBanco tiene su domicilio principal en Santiago de Cali, la
duracion establecida en los estatutos es de noventa y nueve (99) anos contados a partir de su fecha de
constitucion. El Banco tiene por objeto social principal celebrar o ejecutar todas las operaciones y contratos
legalmente permitidos a los establecimientos bancarios de caracter comercial, con sujecion a los requisitos y
limitaciones de laley colombiana. Opera através de ciento sesentay tres (163) oficinas.
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Banco Comercial AV Villas S.A.

Es una entidad privada, con domicilio principal en la ciudad de Bogota D.C., que se constituyé mediante
Escritura Publica namero 5700 del 24 de noviembre de 1972, la duracion establecida de los estatutos es hasta
el 24 de octubre del 2071, pero podra disolverse o prorrogarse antes de dicho término. El Banco tiene por
objeto social celebrar o ejecutar todas las operaciones y contratos legalmente permitidos a los
establecimientos bancarios de caracter comercial con sujecion a los requisitos y limitaciones de la ley
colombiana. La Asamblea General de Accionistas celebrada el 28 de febrero de 2002, en cumplimiento de la
ley 546 de 1999 y tal como consta en el acta numero 76, aprobo realizar los ajustes necesarios para adecuar la
naturaleza juridica a Banco Comercial. Opera através de doscientas seis (206) oficinas entodo el pais.

Banco Popular S.A.

Es una entidad que pertenece el 84% al sector privado y el 16% al Estado Colombiano, con domicilio en la
ciudad de Bogota D.C., que se constituy6 el 5 de julio de 1950 mediante el Decreto No. 359 de la Alcaldia de
Bogota y protocolizada en escritura publica No. 5858 del 3 de noviembre de 1950 de la Notaria Cuarta de
Bogotd. Eltérmino de duracion del Banco es indefinido. La Superintendencia Financiera de Colombia autoriz6
su funcionamiento por medio de la Resolucion No. 1004 del 24 de julio de 1950 y mediante Resolucion No.
3140 del 24 de septiembre de 1993 renovd con caracter definitivo el permiso de funcionamiento del Banco. El
objeto social principal del Banco lo constituye el desarrollo de las actividades, operaciones y servicios propios
de un establecimiento bancario, dentro del ordenamiento juridico prescrito por las leyes 45 de 1923, 45 de
1990, 795 de 2003 y demas leyes, decretos y disposiciones que rijan para los establecimientos bancarios.
Realizar la venta de mercaderias u otros objetos negociables a través de su Martillo. Opera a través de ciento
sesenta y cinco (165) oficinas que ofrecen todos los servicios bancarios, dieciséis (16) extensiones de caja,
veinticinco (25) centros de recaudo, tres (3) supercades y quinientos sesenta y un (561) cajeros automaticos
en el territorio Colombiano. A partir del ano 2007, el Banco contratd los servicios de corresponsalia no bancaria
y enlaactualidad cuenta con veintitin (21) corresponsales en la ciudad Bogota.

La sociedad adquiri6 el control del Banco Popular S.A. el 21 de diciembre de 2006 mediante la suscripcion de
un contrato que le otorga la representacion plena y absoluta al Grupo Aval Acciones y Valores S. A., de las
acciones que Rendifin S.A. en Liquidacion posee en el Banco Popular.

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle de las inversiones permanentes que posee la Matriz es el
siguiente:

31 de diciembre 30 de junio
% de No. de % de No. de
Entidad Participacion Acciones Participacion Acciones

En entidades controladas:
Banco de Bogota S.A. 65.33 155,625,225 65.33 155,625,225
Banco de Occidente S.A. 73.24 100,361,742 72.34 97,875,080
Banco Comercial AV Villas S.A. 79.44 178,525,208 (1) 79.44 178,525,208 (1)
Sociedad Administradora de
Pensiones y Cesantias PorvenirS.A.  20.00 10,074,990 20.00 9,323,579
Leasing de Occidente S.A. 7.62 58,176,517 7.62 51,418,957
Banco Popular S.A. 18.99  1,466,792,111 18.99  1,466,792,111

En entidades no controladas:
Taxair S.A. 0.01 1,117 0.02 1,117

(1) Al'31 de diciembre y 30 de junio de 2007 la sociedad poseia 178,328,148 acciones ordinarias y 197,060 preferenciales.
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ElBanco de Bogota S.A. consolida asi:

31 de diciembre 30 de junio
Utilidad Utilidad
(Pérdida) (Pérdida)
Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio
Banco de Bogota (Matriz) $ 22,196,430 19,474,778 2,721,652 290,908 20,007,493 17,520,747 2,486,746 229,555
Almacenes Generales de Depésito
ALMAVIVA S.A. y Subordinadas 176,032 43,144 132,888 6,307 167,130 42111 125,019 3,475
Fiduciaria Bogota S.A. 98,785 28,505 70,280 9,617 94,916 27,556 67,360 6,813
Corporacion Financiera Colombiana S.A.
y Subordinadas 5172,153 3,221,032 1,951,121 106,252 4,855,335 3,199,730 1,655,605 109,878
Leasing Bogota. S.A. Compaiia de
Financiamiento Comercial 215,831 196,514 19,317 2,055 182,117 164,856 17,261 1,011
Valores Bogota S.A. 3,917 101 3,816 51 3,683 107 3,576 318
Sociedad Administradora de Pensiones y
Cesantias - Porvenir S.A. y Subordinada 325,352 48,484 276,868 44,316 317,377 67,592 249,785 37,543
Banco de Bogotd S.A. - Panama
y Subordinada 1,353,839 1,263,775 90,064 7,416 1,283,295 1,204,281 79,014 3,669
BanBogotd Inc. 0 0 0 0 281 0 281 (16)
Bogota Finance Corporation 158 0 158 3 152 0 152 2
Leasing Bogota S.A. - Panama 12,895 4,105 8,790 (259) 12,871 4,065 8,806 (98)
Corporacion Financiera Centroamericana
FICENTRO 6 6 0 0 6 6 0 0
Megalinea S.A. 3,960 2,859 1,101 148 2,670 1,717 953 53
$ 29,559,358 24,283,303 _ 5,276,055 466,814 26,927,326 22,232,768 4,694,558 392,203
Consolidado $ 27,944,924 25,495,291 2,449,633 323,419 25,346,092 23,253,175 2,092,917 207,934
ElBanco de Occidente S.A. consolida asi:
31 de diciembre 30 de junio
Utilidad (Pérdida) Utilidad (Pérdida)
Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio
Banco de Occidente (Matriz) $10,866,593 9,586,302 1,280,291 135,127 9,680,540 8,520,079 1,160,461 105,174
Fiduoccidente S.A. 64,212 4,049 60,163 6,955 61,611 8,692 52,919 6,949
Valores de Occidente S.C.B. S.A. 3,683 764 2,919 (1,636) 6,390 2,863 3,527 (878)
Leasing de Occidente S.A. C.F.C. 2,539,828 2,365,259 174,569 26,676 2,182,311 2,034,603 147,708 23,979
Ventas y Servicios S.A. 5,757 3,645 2,112 425 4,866 3,179 1,687 153
Banco de Occidente S.A. - (Panamd) S.A. 745,771 704,868 40,903 2,281 569,648 534,916 34,732 1,817
Uni6n Bank Barbados Ltd 105,239 92,996 12,243 1,113 143,474 132,644 10,830 1,285
$14,331,083 12,757,883 1,573,200 170,941 12,648,840 11,236,976 1,411,864 138,479
Consolidado $14,053,564 12,773,381 1,280,183 139,791 12,433,173 11,273,651 1,159,522 107,563
ElBanco Comercial AV Villas S.A. consolida asi:
31 de diciembre 30 de junio
Utilidad (Pérdida) Utilidad (Pérdida)
Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio
Banco Comercial AV Villas (Matriz) $ 4541192 3,929,789 611,403 78,927 4,380,331 3,834,598 545,733 42,225
A Toda Hora S.A. (ATH) 14,205 9,596 4,609 (503) 13,883 8,772 5111 1,142
$ 4555397 3,939,385 616,012 78,424 4,394,214 3,843,370 550,844 43,367
Consolidado $ 4551777 3,940,576 611,201 78,725 4,390,341 3,844,815 545,526 42,653
ElBanco Popular S.A. consolida ast:
31 de diciembre 30 de junio
Utilidad (Pérdida) Utilidad (Pérdida)
Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio
Banco Popular (Matriz) $ 8,259,749 7,472,325 787,424 100,035 7,772,737 7,041,793 730,944 90,232
Alpopular S.A. 70,862 13,760 57,102 2,781 69,744 13,476 56,268 2,931
Fiduciaria Popular S.A. 36,958 4,770 32,188 2,678 36,949 5,748 31,201 2,004
Leasing Popular S.A. 248,383 221,235 27,148 519 209,855 193,282 16,573 1,116
Valores del Popular 7,936 522 7414 1,475 5,904 389 5,515 261
$ 8,623,888 7,712,612 911,276 107,488 8,095,189 7,254,688 840,501 96,544
Consolidado $ 8,506,674 7,717,995 788,679 102,028 7,981,156 7,248,867 732,289 90,119
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(2) Efecto de la Consolidacion

Elefecto de la consolidacion sobre la estructura de los estados financieros de la Matriz fue el siguiente:

31 de diciembre 30 de junio
Utilidad Utilidad
Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio
Individual $ 5,358,592 817,491 4,541,101 320,818 5404211 1,125,952 4,278,259 250,820
Consolidado 55,943,144 51,702,338 4,240,806 382,741 51,560,067 47,750,200 3,810,667 262,435
Variacion 50,584,552 50,884,847 (300,295) 61,923 46,155,856 46,624,248 (467,592) 11,615
Incremento 943.99%  6.224.51% (6.61%) 19.30% 854.07%  4.140.87% (10.93%) 4.63%

Las Subordinadas, por estatutos tienen cierres contables semestrales, excepto las siguientes entidades que
subconsolidan en las Subordinadas, que tienen cierres contables anuales:

Banco de Bogotd S.A.:
Banco de Bogota Finance Corporation
Leasing Bogota S.A. - Panama
Corporacion Financiera Centroamericana S.A. FICENTRO
Megalinea S.A.

AVVillas S.A.:
ATodaHoraS.A.

Banco de Occidente S.A.:
Banco de Occidente (Panama) S.A.
Valores de Occidente Sociedad Comisionista de Bolsa S.A.
Ventasy Servicios S.A.

(3) Principales politicas contables

Las politicas de contabilidad y la preparacion de los estados financieros de la Matriz estan de acuerdo con las
normas de contabilidad generalmente aceptadas en Colombia y las de las Subordinadas estan de acuerdo con
las normas contables establecidas por la Superintendencia Financiera de Colombiay, en lo no previsto en ellas,
conlas normas de contabilidad generalmente aceptadas en Colombia.

Con el proposito de aplicar politicas contables uniformes para transacciones y eventos semejantes en
circunstancias similares, los estados financieros de las Subordinadas fueron homogeneizados a normas de la
Superintendencia Financiera de Colombia, ast:

31 de diciembre 30 de junio
Resultados Resultados
Razon Social Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio Activo Pasivo Patrimonio  del Ejercicio
Banco de Bogota Consolidado
Normas para controlados 28,368,915 25,587,792 2,781,123 368,816 25,731,485 23,349,672 2,381,813 222,946
Normas para controlados y vigilados 27,944,924 25,495,291 2,449,633 323,419 25,346,092 23,253,175 2,092,917 207,934
Variacion 423,991 92,501 331,490 45,397 385,393 96,497 288,896 15,012
Banco de Occidente Consolidado
Normas para controlados 14,244,072 12,773,381 1,470,691 152,420 12,650,130 11,273,651 1,376,479 127,599
Normas para controlados y vigilados 14,053,564 12,773,381 1,280,183 139,791 12,433,173 11,273,651 1,159,522 107,563
Variacion 190,508 0 190,508 12,629 216,957 0 216,957 20,036
Banco Comercial AV Villas Consolidado
Normas para controlados 4,612,838 3,940,576 672,262 74,133 4,456,876 3,844,815 612,061 42,925
Normas para controlados y vigilados 4,551,777 3,940,576 611,201 78,725 4,390,341 3,844,815 545,526 42,653
Variacion 61,061 0 61,061 (4,592) 66,535 0 66,535 272
Banco Popular Consolidado
Normas para controlados 8,596,427 7,717,995 878,432 100,223 8,073,012 7,248,867 824,145 96,075
Normas para controlados y vigilados 8,506,674 7,717,995 788,679 102,028 7,981,156 7,248,867 732,289 90,119
Variacion 89,753 0 89,753 (1,805) 91,856 0 91,856 5,956
Efecto de la homogeneizacion - Bancos 765,313 92,501 672,812 51,629 760,741 96,497 664,244 41,276
Total consolidado:
Bajo normas para controlados 55,822,252 50,019,744 5,802,508 695,592 50,911,503 45,717,005 5,194,498 489,545
Matriz 5,358,592 817,491 4,541,101 320,818 5404211 1,125,952 4,278,259 250,820
61,180,844 50,837,235 10,343,609 1,016,410 56,315,714 46,842,957 9,472,757 740,365
Eliminaciones de consolidacion (5,237,700) 865,103 (6,102,803) _ (633,669)  (4.754,847) 907,243 (5,662,090) _ (477,930)
Total consolidado 55,943,144 51,702,338 _ 4,240,806 382,741 51,560,867 47,750,200 _3,810,667 262,435
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A partir del 1 de enero de 2007 los estados financieros no se ajustan por inflacion en cumplimiento del Decreto
No. 1536 del 7 de mayo de 2007; en consecuencia, los ajustes por inflacion contables acumulados en los
activos no monetarios, patrimonio (con excepcion del superavit generado por el crédito mercantil formado) y
cuentas de orden hacen parte del saldo de sus respectivas cuentas paratodos los efectos contables.

Los activos, pasivos y patrimonio en moneda extranjera incluidos en la consolidacion fueron convertidos a
pesos colombianos al tipo de cambio de la tasa representativa del mercado calculada el Gltimo dia habil del mes
y certificada por la Superintendencia Financiera de Colombia. Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 las
tasas aplicadas por las Subordinadas fueron de $2,014.76 y 1,960.61, respectivamente.

Las cuentas de resultados se convirtieron a pesos colombianos utilizando las tasas de $2,031.65 y $2,125.83
por dolar, que corresponden al valor promedio de las tasas de cambio representativas de mercado, registradas
entre el 1 dejulioyel 31 de diciembre de 2007, y entre el 1 de enero y el 30 de junio de 2007, respectivamente.

Registra los fondos colocados por las Subordinadas, utilizando los excesos de liquidez, con o sin garantia de
inversiones o cartera de créditos, con plazos inferiores a treinta (30) dias comunes. Igualmente, registra las
transacciones denominadas “over-night” realizadas con bancos del exterior, utilizando fondos depositados en
entidades financieras del exterior.

Las operaciones que no se cancelen dentro del plazo indicado, se contabilizan en inversiones o cartera de
créditos, seguin corresponda.

La diferencia entre el valor presente (entrega de efectivo) y el valor futuro (precio de reventa) constituye un
ingreso atitulo de rendimiento financiero.

Las inversiones de la Matriz estan representadas en titulos valores y demas documentos a cargo de otros entes
economicos, adquiridos con el fin de obtener rentas fijas o variables y de tener el control directo o indirecto de
cualquier sociedad.

Las inversiones de las Subordinadas corresponden a titulos adquiridos con la finalidad de mantener una
reserva secundaria de liquidez, de tener el control directo o indirecto de cualquier sociedad, de cumplir con
disposiciones legales o0 reglamentarias, o con el objeto exclusivo de eliminar o reducir significativamente el
riesgo de mercado a que estan expuestos los activos, pasivos u otros elementos de los estados financieros.

A continuacion se indica laforma en que se clasifican, valorany contabilizan los diferentes tipos de inversion:
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Clasificacion Plazo

Negociables Corto plazo

Para mantener hasta el Hasta su

vencimiento vencimiento

Disponibles paralaventa Unafo
titulos de deuda

Disponibles para la venta  Sin
titulos participativos

Caracteristicas

Titulos adquiridos con el
proposito de obtener utilidades
porlas fluctuaciones del precio.

Titulos respecto de los cuales el
Banco tigne el propdsito serio

la capacidad legal, contractual,
financiera ?/ operativa de
mantenerfos hasta el
vencimiento de su plazo de
maduracion.

Cumplido el ano se pueden
reclasificar en las anteriores
categorias.

Con baja 0 minima bursatilidad,
que no tienen cotizacion, titulos
que mantiene el Banco en su
calidad de controlante o matriz.

Valoracion

Utilizan_los precios, tasas de
referencia y/o margenes, que calcula
y publica diariamente la Bolsa de
Valores de Colombia. Este
procedimiento se realiza diariamente.

En forma exponencial a partir de la
tasa interna de retorno calculada en el
momento de lacompra.

Este procedimiento se realiza
diariamente.

Utilizan los precios, tasas de
referencia y margenes, que calcula y
ublica diariamente la Bolsa de
alores de Colombia.

Este procedimiento se realiza
diariamente.

Las inversiones en titulos parti-
cipativos se valoran mensualmente de
acuerdo con el indice de bursatilidad
que mantengan en la fecha de
valoracion y sus resultados se
registran con la misma frecuencia,
asi:

Baja 0 minima bursatilidad o sin
ninguna cotizacion se valoran
mensuaimente y se aumentan o
disminuyen en el porcentaje de
participacion de las variaciones
patrimoniales, subsecuentes a la
adquisicion de la inversion,
calculadas con base en los Gitimos
estados financieros certificados.

Dichos estados no pueden ser
anteriores a seis (6) meses contados
desde la fecha de la valoracion, o los
mas recientes, cuando sean
conocmosydmtamlnados

Media bursatilidad con base en el
precio promedio determinado y
publicado por las bolsas de valores,
en las que se negocie. Dicho valor
corresponde al precio promedio
Funderadu por la cantidad transada en
0s (ltimos cinco (5) dias en los que
haya habido negoclaciones.

Alta bursatilidad, se valoran
diariamente con base en el dltimo
precio promedio ponderado diario de
negociacion publicado por la bolsa de
valores.
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Contabilizacion

La diferencia que se presente entre el valor
actual de mercado y el inmediatamente
anterior se registra como mayor 0 menor
valor de la inversion y su contrapartida afecta
los resultados del periodo.

Este procedimiento se realiza diariamente.

A partir del 12 de junio de 2007, en
cumplimiento con la Gircular Externa 014 de
2007 de la Superintendencia Financiera de
Colombia, las inversiones se valoran a
precios de Mercado, a partir del mismo dia de
su adquisicion, por tanto, la contabilizacion
de los cambios entre el costo de adquisicion y
el valor de mercado de las inversiones se
realiza a partir de la fecha de compra.

El valor presente se contabiliza como un
mayor valor de lainversion y su contrapartida
seregistra en los resultados del periodo.

Este procedimiento se realiza diariamente.

Los cambios que se presenten en estos
valores o titulos de baja o minima bursatilidad
0 sin ninguna cotizacion se contabilizan de
acuerdo con el siguiente procedimiento:

- Ladiferencia entre el valor presente del dia
de la valoracion y el inmediatamente
anterior se registra como un mayor valor
de la inversion con abono a cuentas de
resultados.

La diferencia entre el valor de mercado y el
valor presente se registra como una
ganancia o pérdida acumulada no
realizada, dentro de las cuentas del
patrimonio.

Este procedimiento se realiza diariamente.

Baja 0 minima bursatilidad o sin ninguna
cotizacion

- La diferencia entre el valor de mercado o
valor de la inversion actualizado y el valor
por el cual se encuentra registrada la
Inversion, se contabiliza, asi:

Si es superior, en primera instancia
disminuye la provision o desvalorizacion
hasta agotarlay el exceso se registra como
superavit por valorizacion.

Si es Inferior, afecta el superdvit por
valorizacion hasta agotarlo y el exceso se
registracomo una desvalorizacion.

Cuando los dividendos o utilidades se
reparten en especie, incluidos los
provenientes de la capitalizacion de la cuenta
revalorizacion del patrimonio, se registra
como ingreso la parte que ha sido
contabilizada como superavit por
valorizacion, con cargo a la inversion y se
rewertedmhosuperavn

Cuando los dividendos o utilidades se
reparten en efectivo, se registra como
ingreso el valor contabilizado como superavit
por valorizacion, revirtiendo dicho superévity
el monto de los dividendos que excede el
mismo se contabiliza como un menor valor
delainversion.

Altay Media Bursatilidad

La actualizacion del valor de mercado de los
titulos de alta 0 media bursatilidad o que se
coticen en bolsas del exterior
internacionalmente reconocidas, se
contabiliza como una ganancia o perdlda
acumulada no realizada, dentro de las
cuentas del patrimonio, con abono o cargo a
lainversion.

Este procedimiento se realiza diariamente.

Los dividendos o utilidades que se reparten
en especie 0 en efectivo, incluidos los
provenientes de la capltallzaclon de la cuenta
revalorizacion del patrimonio, se registran
como ingreso hasta el monto que le
corresponde al inversionista sobre las
utilidades o revalorizacion del patrimonio del
emisor contabilizadas por éste desde la fecha
de adquisicion de la inversion, con cargo a
cuentas por cobrar.

Derechos de Recompra de Inversiones

Corresponde a inversiones restringidas que representan la garantia colateral de compromisos de recompra de

inversiones.

Si se trata de inversiones negociables en valores o titulos de deuda, se contabilizan por el valor de la
transferencia en el momento del recaudo de fondos y se actualizan al valor de mercado; las variaciones que se
presenten entre éste y el Gltimo valor contabilizado se registran en las cuentas de resultados atitulo de utilidad o

pérdida segun corresponda.

Si se trata de inversiones para mantener hasta el vencimiento, correspondientes a inversiones forzosas u
obligatorias suscritas en el mercado primario y la contraparte de la operacion es para el Banco de la Republica,
la Direccion General del Tesoro Nacional o entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia,
se contabilizan por el valor de la transferencia en el momento del recaudo de fondos y se actualizan por la
causacion de los rendimientos hasta su redencion o vencimiento con abono al estado de ganancias y pérdidas.

Provisiones o Pérdidas por Calificacion de Riesgo Crediticio

Categoria Riesgo
A Normal
B Aceptable
C Apreciable
D Significativo
E Incobrable

Caracteristicas

Cumplen con los términos pactados en el valor o titulo y
cuentan con una adecuada capacidad de pago de capital e
intereses.

Corresponde a emisiones que presentan factores de
incertidumbre que podrian afectar la capacidad de seguir
cumpliendo adecuadamente con los servicios de la deuda.
Asi mismo, sus estados financieros y demas informacion
disponible, presentan debilidades que pueden afectar su
situacion financiera.

Corresponde a emisiones que presentan alta o media
probabilidad de incumplimiento en el pago oportuno de
capital e intereses. De igual forma, sus estados financieros
y demés informacién disponible, muestran deficiencias en
su situacion financiera que comprometen la recuperacion
delainversion.

Corresponde a aquellas emisiones que presentan
incumplimiento en los términos pactados en el titulo, asi
como sus estados financieros y demés informacion
disponible presentan deficiencias acentuadas en su
situacion financiera, de suerte que la probabilidad de
recuperar lainversion es altamente dudosa.

Emisores que de acuerdo con sus estados financieros y
demas informacion disponible se estima que la inversion
esincobrable. Asimismo, sino se cuenta con los estados
financieros con menos de seis (6) meses contados desde
lafecha de la valoracion.

Provisiones

No procede.

El valor neto no puede ser superior al
ochenta por ciento (80.0%).

El valor neto no puede ser superior al
sesenta por ciento (60.0%).

El valor neto no puede ser superior al
cuarenta por ciento (40.0%).

El valor neto no puede ser superior al cero
por ciento (0.0%).

En los Bancos AV Villas y Occidente los valores o titulos de deuda que cuenten con una o varias calificaciones
otorgadas por calificadoras externas reconocidas por la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia
Financiera de Colombia) o los valores o titulos emitidos por entidades que se encuentren calificadas por estas,
no pueden estar contabilizados por un monto que exceda los siguientes porcentajes de su valor nominal neto de
las amortizaciones efectuadas hasta lafecha de valoracion:

Calificacion Valor Méximo % Calificacion Valor Maximo %
Largo plazo Corto plazo
BB+, BB, BB- Noventa (90) 3 Noventa (90)
B+, B, B- Setenta (70) 4 Cincuenta (50)
CcC Cincuenta (50) 5y6 Cero (0)
DD, EE Cero (0) 5y6 Cero (0)
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Metodologia Utilizada para el Calculo de los Valores Patrimoniales Proporcionales

Para los casos en que se efectuaron compras con anterioridad al 31 de diciembre de 1976, el valor patrimonial
proporcional de la sumatoria de las adquisiciones se calcula con el patrimonio registrado por la entidad a esa
fecha, aplicando el porcentaje de participacion acumulado al 31 de diciembre de 1976 a cada rubro
componente del patrimonio.

Para cada una de las compras posteriores que represente incremento de la participacion, cualquiera que sea su
porcentaje, se aplica el método paso a paso.

La sumatoria de los valores de cada rubro del patrimonio determinados de acuerdo con el porcentaje de
participacion adquirido en cada compra se cotejan contra el costo de cada compra, estableciéndose asi una
diferencia por mayor o menor valor entre el Costo y el Patrimonio adquirido.

Si el costo es mayor que el patrimonio adquirido se registra como exceso de costo de inversion; si es menor,
como defecto de costo de inversion.

El periodo de amortizacion de estos excesos o defectos es de cinco (5) anos, contados desde el momento en
que se adquiere el control y los obtenidos en posteriores adquisiciones se amortizan en el periodo restante para
el cumplimiento de los cinco (5) afios. Los obtenidos después de los cinco (5) afios deben amortizarse en su
totalidad en el momento en que se determinen.

Laamortizacion se registra contra los resultados de ejercicios anteriores o del ejercicio segun corresponda.

Las adquisiciones de derechos sociales que impliquen mantener, a lo sumo, el mismo porcentaje de
participacion poseido en el momento de la compra, se consideran compras efectuadas ala pary no requieren la
determinacion de valor patrimonial proporcional por cuanto existe equivalencia entre el costo de la inversion y
su valor patrimonial proporcional, vale decir, capital social (por el valor nominal) y prima en colocacion de
acciones (por el exceso pagado sobre el valor nominal). Igual procede cuando la inversion se efectia para
constituirla sociedad.

Los valores asi establecidos son sumados en forma independiente por cada cuenta del patrimonio y se
determina asi el total adquirido de cada rubro patrimonial contralos cuales se eliminalainversion.

Registra los créditos y operaciones de leasing financiero otorgados por las Subordinadas vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia bajo las distintas modalidades autorizadas. Los recursos utilizados
en el otorgamiento de los créditos provienen de recursos propios, del publico en la modalidad de depositos y de
otras fuentes de financiamiento externas e internas.

Los préstamos se contabilizan por el valor de desembolso, excepto las compras de cartera “factoring”, las
cuales se registran al costo.

Las operaciones de leasing financiero se registran por el valor de cada uno de los bienes, previo al respectivo
contrato, entregan en arrendamiento al usuario para su usoy goce.

El valor a financiar de las operaciones de leasing financiero se amortiza con el pago de los canones de
arrendamiento financiero en la parte correspondiente al abono a capital.

Laestructura dela cartera de créditos contempla cuatro (4) modalidades de crédito:
Comerciales

Son los otorgados a personas naturales o juridicas para el desarrollo de actividades econémicas organizadas
distintas alas microempresas.
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Consumo

Se entiende como créditos de consumo los créditos y operaciones de leasing financiero de consumo otorgados
apersonas naturales cuyo objeto sea financiar la adquisicion de bienes de consumo o el pago de servicios para
fines no comerciales o empresariales.

Vivienda

Se entiende como créditos de vivienda aquellos otorgados a personas naturales, destinados a la adquisicion de
vivienda nueva o usada o a la construccion de vivienda individual, deben estar documentados en UVR 0 en
moneda legal, estar amparados con garantia hipotecaria en primer grado, constituida sobre la vivienda
financiada. Elplazo de amortizacion debe estar comprendido entre cinco (5) afnos como minimo y treinta (30)
como maximo. Los créditos podran prepagarse total o parcialmente en cualquier momento sin penalidad
alguna. En caso de prepagos parciales, el deudor tendra derecho a elegir si el monto abonado disminuye el
valor de la cuota o el plazo de las obligaciones.

Microcrédito

Se define como el conjunto de operaciones activas de crédito otorgadas a microempresas cuyo saldo de
endeudamiento con la respectiva entidad no supere veinticinco (25) salarios minimos legales mensuales
vigentes.

Por microempresa se entiende la unidad de explotacion economica, realizada por persona natural o juridica en
actividades empresariales, agropecuarias, industriales, comerciales o de servicios, rural o urbana, cuya planta
de personal no supere diez (10) trabajadores y sus activos totales sean inferiores a quinientos (500) salarios
minimos legales mensuales.

Periodicidad de evaluacion

Las Subordinadas vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia evaltian la totalidad de la carteray
las operaciones de leasing financiero a cargo de clientes cuyo endeudamiento con la entidad sea superior a
trescientos (300) salarios minimos legales mensuales, independiente de la clase de cartera; semestralmente
en los meses de mayo y noviembre y el resultado de esta evaluacion se registra al cierre del mes siguiente.
Mensualmente se actualiza el comportamiento de la cartera comercial a cargo de los clientes, en lo que
respectaaabonos, cancelaciones, castigos y altura de mora de las operaciones.

Criterios parala evaluacion del riesgo crediticio

Las Subordinadas vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia evalGan los créditos y las
operaciones de leasing financiero con base en los siguientes criterios: capacidad de pago del deudor y sus
codeudores, flujo de caja del proyecto, de conformidad con informacion financiera actualizada y documentada;
servicio de la deuda y cumplimiento de los términos pactados; informacion proveniente de centrales de riesgo,
consolidadas con el sistema y de las demas fuentes de informacion comercial de que dispongan las
instituciones, también se considera lainformacion relacionada con el conglomerado econémico.

Calificacion del riesgo crediticio
Las Subordinadas vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia califican las operaciones de

crédito y de leasing financiero con base en los criterios mencionados anteriormente y se clasifican en una de las
siguientes categorias de riesgo crediticio:
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Categoria

“A” Riesgo Normal

“B” Riesgo Aceptable

“C” Riesgo Apreciable

“D” Riesgo
Significativo

“E” Riesgo de
Incobrabilidad

Comercial*

Créditos vigentes y hasta 1
mes de vencidos.

Créditos con més de 1 mes
y hasta 3 meses de
vencidos.

Créditos con més de 3
meses y hasta 6 meses de
vencidos.

Créditos con mas de 6
meses y hasta 12 meses de
vencidos.

Créditos con més de 12
meses de vencidos.

Consumo

Créditos vigentes y hasta 1
mes de vencidos.

Créditos con vencimientos
superiores a 1 mes y hasta
2 meses.

Créditos con vencimientos
superiores a 2 meses y
hasta 3 meses.

Créditos con vencimientos
superiores a 3 meses y
hasta 6 meses.

Créditos con vencimientos
de mas de 6 meses.

* Para el caso de la cartera comercial aplicé hasta el 30 de junio de 2007.

Vivienda

Con instalamentos al dia o

vencidos hasta de 2 meses.

Con vencimientos
superiores a 2 meses y
hasta 5 meses.

Con vencimientos
superiores a 5 meses y
hasta 12 meses.

Con vencimientos
superiores a 12 meses y
hasta 18 meses.

Con vencimientos de més
de 18 meses.

Microcrédito

Créditos vigentes y hasta 1
mes de vencimiento.

Créditos con vencimientos
superiores a 1 mes y hasta
2 meses.

Créditos con vencimientos
superiores a 2 meses y
hasta 3 meses.

Créditos con vencimiento
superiores a 3 meses y
hasta 4 meses.

Créditos con vencimiento de
més de 4 meses.

Como consecuencia de la aplicacion del modelo de referencia comercial, a partir del 1 de julio de 2007, las
Subordinadas clasifican la cartera comercial en una de las siguientes categorias de riesgo crediticio:

Categoria
a

@

“gg”

“g”

“cC”

“Incumplimiento”

Otorgamiento

Los créditos nuevos cuya calificacion asignada
almomento de otorgamiento sea “AA”.

En esta categoria se deben clasificar los
créditos nuevos cuya calificacion asignada al
momento de otorgamiento sea “A”.

En esta categoria se deben clasificar los
créditos nuevos cuya calificacion asignada al
momento de otorgamiento sea “BB”.

En esta categoria se deben clasificar los
créditos nuevos cuya calificacion asignada al
momento de otorgamiento sea “B”.

En esta categoria se deben clasificar los
créditos nuevos cuya calificacion asignada al
momento de otorgamiento sea “CC”.

Cartera Vigente

Los créditos ya otorgados que no presenten mora superior a 29 dias en
sus obligaciones contractuales, esto es entre 0y 29 dias en mora.

Los créditos ya otorgados que presenten mora superior o igual a 30
dias e inferior a 60 dias en sus obligaciones contractuales, esto es
entre 30y 59 dias enmora.

Los créditos ya otorgados que presenten mora superior 0 igual a 60
dias e inferior a 90 dias en sus obligaciones contractuales, esto es
entre 60y 89 dias enmora.

Los créditos ya otorgados que presenten mora superior 0 igual a 90
dias e inferior a 120 dias en sus obligaciones contractuales, es decir
entre 90y 119 dias enmora.

Los créditos ya otorgados que presenten mora superior o igual a 120
dias e inferior a 150 dias en sus obligaciones contractuales, es decir
entre 120y 149 dias en mora.

Los créditos ya otorgados que presenten mora superior o igual a 150

dias.

Para efectos de Homologar las calificaciones de riesgo en los reportes de endeudamiento y en el registro en los
estados financieros las Subordinadas aplican la siguiente tabla:

Homologacion categorias reportadas

Categorias de
reporte

Categoria
Agrupada

AA

A

BB

B

CC

C

Incumplimiento

m{O|O|O|wWw|m| ==

Los clientes calificados como incumplidos se homologan de la siguiente manera:

“Categoria agrupada en E” - clientes incumplidos cuya pérdida dada el incumplimiento sea igual al cien por

ciento (100%).

“Categoria agrupadaen D” - los demas clientes calificados como incumplidos.
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Calificacion de créditos con entidades territoriales

Respecto a la calificacion de los créditos otorgados a entidades territoriales, las subordinadas revisan y
verifican el cumplimiento de las diferentes condiciones establecidas en la Ley 358 de 1997 y observan los
siguientes aspectos:

- Se califican en categoria “D” los créditos en los cuales la entidad territorial pignore rentas como garantia,
cuando no existan mecanismos adecuados para verificar razonablemente que las mismas no han sido
previamente pignoradas como garantia de otra obligacion, los créditos garantizados con pignoracion de
rentas que resulten insuficientes para cubrir el monto de la obligacion y cuando la entidad territorial haya
dado alos recursos del crédito una destinacion diferente a la dispuesta porla Ley.

- Se califican en categoria “E” los créditos garantizados con pignoracion de rentas que previamente han sido
comprometidas como garantia de otra obligacion; los créditos que requiriendo autorizacion de
endeudamiento del Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico o del respectivo departamento, no cuenten con
la misma y los créditos otorgados a entidades territoriales que habiendo adoptado planes de desempeno,
conforme lo dispone la Ley 358 de 1997, no hayan obtenido la manifestacion de conformidad. En estos
casos se debe constituir provisiones por el cien por ciento (100%) de la obligacion sin tener en cuenta la
garantia.

Saneamiento fiscal Ley 617 de 2000

La Nacion otorga garantias a las obligaciones contraidas por las entidades territoriales con las entidades
financieras vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, cuando se cumplan con todos los
requisitos establecidos en la ley; entre otros, que los acuerdos de ajuste fiscal se suscribieran antes del 30 de
junio de 2001. Dicha garantia es hasta el cuarenta por ciento (40%) para los créditos vigentes al 31 de
diciembre de 1999y de hasta el cien por ciento (100%) para los nuevos créditos destinados al ajuste fiscal.

Estas reestructuraciones tienen como caracteristica que se revierten las provisiones constituidas sobre las
obligaciones objeto de reestructuracion en la parte que ha sido garantizada por la Nacion y la parte de las
obligaciones objeto de reestructuracion que no cuentan con garantia de la Nacion pueden mantener la
calificacion que tenian al 30 de junio de 2001.

Reglas paralareclasificacion de créditos reestructurados

Por reestructuracion de un crédito se entiende cualquier mecanismo instrumentado mediante la celebracion de
un negocio juridico, que tenga por objeto modificar las condiciones originalmente pactadas, con el fin de
permitirle al deudor la atencion adecuada de su obligacion. Antes de reestructurar un crédito debe establecerse
razonablemente que el mismo sera recuperado bajo las nuevas condiciones.

Los créditos pueden mejorar la calificacion después de haber sido reestructurados solo cuando el deudor
demuestre un comportamiento de pago regulary efectivo.

Reestructuraciones extraordinarias

Los créditos con reestructuracion extraordinaria estan enmarcados, entre otros, dentro de los siguientes
parametros: Los plazos de las reestructuraciones no exceden de siete (7) anos para su total amortizacion,
tratindose de entidades territoriales el plazo es hasta de diez (10) afios; los acuerdos estan acompariados de un
Convenio de Gestion para garantizar el cumplimiento del acuerdo de reestructuracion y la viabilidad de la
empresa; se considera practica insegura reversar provisiones o mejorar la calificacion de los deudores
reestructurados, cuando la viabilidad o el cumplimiento de los términos del acuerdo de reestructuracion no esté
debidamente demostrado; cuando un acuerdo de reestructuracion se incumpla debera calificarse de inmediato
al deudor en la categoria que tenia antes de la reestructuracion o en una de mayor riesgo.

Reestructuraciones Ley 550 de 1999

Con la Ley 550 de 1999 se promovié y facilito la reactivacion empresarial y reestructuracion de los entes
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territoriales. Al iniciar la negociacion de reestructuracion, la entidad financiera suspende la causacion de
intereses sobre los créditos y contratos vigentes y mantiene la calificacion que tenian a la fecha de iniciacion de
la negociacion. No obstante, si el cliente se encuentra calificado en categoria de riesgo “A”, es reclasificado al
menos a categoria “B” y se constituye el cien por ciento (100%) de la provision para cuentas por cobrar.

Es susceptible de castigo la cartera de créditos y las operaciones de leasing financiero que a juicio de la
Administracion se consideren irrecuperables o de remota o incierta recuperacion, luego de haber agotado las
acciones de cobro correspondientes, de conformidad con los conceptos emitidos por los abogados y firmas de
cobranza, previamente aprobados porla Junta Directiva.

Las Subordinadas vigiladas por la Superintendencia Financiera constituyen provisiones con cargo al estado de
resultados, asi:

Provision General

Hasta el 30 de junio de 2007, se registraba provision equivalente al uno por ciento (1.0%) del total de la cartera
bruta; a partir del 1 de julio de 2007 solo se registra para las modalidades de consumo, microcrédito y vivienda.

Provision individual

Sin perjuicio de la provision general, las provisiones individuales para la proteccion de los créditos y contratos
calificados en categorias de riesgo (“A”;“B”; “C”; “D”y “E”) enlos siguientes porcentajes:

Comercial*, Consumo y Microcrédito Vivienda
Intereses Intereses
y otros y otros
Categoria Capital Conceptos Capital Conceptos
Banco de Banco de
Bogota, de Banco Bogota, de Banco
Occidente y Comercial Occidente y Comercial
Popular AV Villas Popular AV Villas
A-Normal 1 1 0 1 1 0
B - Aceptable 3.2 3.2 1 3.2 3.2 1
C - Apreciable 20 100 100 10 100 100
D - Significativo 50 100 100 20 100 100
E - Incobrable 100 100 100 30 100 100

* Aplico hasta el 30 de junio de 2007.

Vivienda

Las Subordinadas mantienen en todo momento provisiones no inferiores a los porcentajes que se indican,
calculadas sobre el saldo pendiente de pago:

. % de provision % de provision
Categoria parte garantizada | parte no garantizada
LY 1 1
“B” 3.2 100
‘c” 10 100
“D” 20 100
‘B 30 100
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Desde octubre de 2001, los créditos de vivienda deben mantener una provision sobre la parte garantizada, en el
porcentaje que corresponda de acuerdo con la calificacion. Sobre la parte no garantizada la provision debe ser
el cien punto cero por ciento (100.0%) a partir de que la obligacion sea calificada como “B” (aceptable).

Si durante dos (2) anos consecutivos, el crédito permanece en la categoria “E”, el porcentaje de provision,
sobre la parte garantizada, se elevara al sesenta punto cero por ciento (60.0%). Si transcurre un (1) afo
adicional en estas condiciones, el porcentaje de provision sobre la parte garantizada se elevara al cien punto
cero por ciento (100.0%).

Consumo y microcréditos

A partir del 1 de julio de 2007 y hasta el 30 de junio de 2008, las entidades deben incrementar la provision de la
cartera de consumo calificada en “A” y “B” de acuerdo a los porcentajes que mas adelante se indican,
calculados sobre el saldo pendiente de pago sin descontar el valor de las garantias idoneas, en alicuotas
mensuales:

Calificacion | Porcentaje adicional
de Crédito de Provision

A 0.6%

B 1.8%

Los incrementos en las provisiones individuales de la cartera de consumo calificada en “A” y “B” originados en
virtud de la aplicacion del cuadro anterior, deberan estar totalmente constituidos el 30 de junio de 2008.

Cartera Comercial

A partir del 1 de julio de 2007, las Subordinadas adoptaron el Modelo de Referencia Comercial, establecido por
la Superintendencia Financiera de Colombia, el cual se emplea para la constitucion de las provisiones que
resulten de su aplicacion.

Laestimacion de la pérdida esperada (provisiones) resulta de la aplicacion de la siguiente formula:

PERDIDA ESPERADA= [Probabilidad de incumplimiento] x [Exposicién del activo en el
momento del incumplimiento] x [Pérdida dado el incumplimiento]

El modelo de referencia de cartera comercial permite determinar los componentes de la pérdida esperada de
acuerdo con los siguientes parametros:

e | aprobabilidad de incumplimiento

Corresponde a la probabilidad de que en un lapso de doce (12) meses los deudores de un determinado
portafolio de cartera comercial incurran enincumplimiento.

La probabilidad de incumplimiento se define de acuerdo con las siguientes matrices; sin embargo, para
efectos del cierre al 31 de diciembre de 2007 se aplico la matriz B, por instrucciones de la Superintendencia
Financiera de Colombia:

Gran Empresa

Matriz A Matriz B
Comercial Incumplimiento Comercial Incumplimiento
AA 1.50% AA 2.19%
A 2.21% A 3.54%
BB 8.73% BB 14.13%
B 11.21% B 15.22%
cC 18.29% CC 23.35%
Incumplimiento 100.00% Incumplimiento 100.00%
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Mediana Empresa

Matriz A Matriz B
Comercial Incumplimiento Comercial Incumplimiento

AA 4.07% AA 7.52%

A 5.14% A 8.64%

BB 16.89% BB 20.26%

B 20.50% B 24.15%

CC 30.05% CC 33.57%
Incumplimiento 100.00% Incumplimiento 100.00%

Pequeiia Empresa

Matriz A Matriz B
Comercial Incumplimiento Comercial Incumplimiento
AA 1.51% AA 4.19%
A 2.43% A 6.32%
BB 11.24% BB 18.49%
B 14.12% B 21.45%
CC 22.38% CC 26.70%
Incumplimiento 100.00% Incumplimiento 100.00%

Personas Naturales

Matriz A Matriz B
Comercial Incumplimiento Comercial Incumplimiento
AA 5.41% AA 8.22%
A 6.56% A 9.41%
BB 16.99% BB 22.36%
B 19.81% B 25.81%
CC 30.07% CC 37.01%
Incumplimiento 100.00% Incumplimiento 100.00%

Los procesos de segmentacion y discriminacion de los portafolios de crédito y de sus posibles sujetos de
crédito, deben servir de base para la estimacion de las pérdidas esperadas en el Modelo de Referencia
Comercial. Por lo tanto, el Modelo se basa en segmentos diferenciados por el nivel de los activos de los

deudores.

La segmentacion de los clientes comerciales se realiza bajo los siguientes criterios:

Clasificacion de la cartera comercial por nivel de activos

Tamaiio de empresa Nivel de activos
Grandes Empresas Mas de 15.000 SMMLV
Medianas Empresas Entre 5.000 y 15.000 SMMLV
Pequenas Empresas Menos de 5.000 SMMLV

Adicionalmente, se cre¢ una categoria denominada “personas naturales” en la cual se agrupan todas las

Tipo de Garantia PDI ?:nacszmd: Nuevo PDI ?Qﬂiﬂﬁfnﬂ.’;ﬂf Nuevo PDI
Garantia no admisible 55% 270 70% 540 100%
Créditos subordinados 75% 270 90% 540 100%
Colateral financiero admisible 0-12% - - - -
Bienes raices comerciales y residenciales 40% 540 70% 1080 100%
Bienes dados en leasing inmobiliario 35% 540 70% 1080 100%
Bienes dados en leasing diferente a inmobiliario 45% 360 80% 720 100%
Otros colaterales 50% 360 80% 720 100%
Derechos de cobro 45% 360 80% 720 100%
Sin Garantia 55% 210 80% 420 100%

o Elvalorexpuesto del activo

Dentro del Modelo de Referencia Comercial, se entiende por valor expuesto del activo al saldo vigente de
capital, intereses, cuentas por cobrar de intereses y otras cuentas por cobrar, de las obligaciones de la
cartera comercial.

Reglas de alineamiento

Cuando se califica en “B”, “C”, “D” 0 “E” cualquiera de los créditos de un deudor, los demas créditos o
contratos de la misma clase otorgados a dicho deudor se llevan a la categoria de mayor rigsgo, salvo que
demuestre a la Superintendencia Financiera la existencia de razones valederas para su calificacion en una
categoria de menor riesgo.

Cuando la Superintendencia Financiera de Colombia califique en “B”, “C”, “D” 0 “E” cualquiera de los créditos
de un deudor, sus otros créditos de la misma clase son llevados a la misma calificacion; esta regla de
alineamiento aplico hasta el 30 de junio de 2007 para la cartera comercial.

Las calificaciones propias deben alinearse con las de otras entidades financieras cuando al menos una de ellas
reporte a un mismo deudor en una calificacion agrupada igual o superior a C (G, Dy E) y cuyo endeudamiento
reportado en mayor riesgo por el sistema sea superior al 20%, segun la ultima informacion disponible en la
central de riesgos. Lo anterior salvo que demuestre la existencia de razones suficientes para su calificacion en
una categoria de riesgo diferente.

Tratandose de cartera comercial las entidades financieras que de acuerdo con las disposiciones legales
pertinentes deban consolidar estados financieros, deben otorgar la misma calificacion a la totalidad de los
créditos que hacen parte del grupo, salvo que demuestren la existencia de razones suficientes para su
calificacion en una categoria de riesgo diferente.

Efecto de las garantias idoneas y de la propiedad de los bienes en los contratos de leasing sobre la constitucion
de provisiones individuales

Las garantias para los créditos y operaciones de leasing financiero sélo respaldan el capital de los créditos, en
consecuencia, los saldos por amortizar de los créditos amparados con seguridades que tengan el caracter de
garantias idoneas, se provisionan en el porcentaje que corresponda segun la calificacion del crédito, aplicando
dicho porcentaje a la diferencia entre el valor del saldo insoluto y el setenta por ciento (70%) del valor de la
garantia, lo anterior aplicé a la cartera comercial hasta el 30 de junio de 2007.

personas naturales que son deudores de crédito comercial. Garantia no Hipotecaria Garantia Hipotecaria o Fiducia Mercantil
Porcentaje de Porcentaje de
e Lapérdidadadoincumplimiento (PDI) Tiempo de Mora Cobertura Tiempo de Mora Cobertura

' . - . . ; g De0a12meses 70.0% De0a18meses 70.0%
Sle defmg colmo e!tdetgrloro e((i:on‘ommo elz_n guet mcur[lrlag[l)elzs Subo(rjdmgdas en clla]lc.so ge que Sf|3 matfnaI@e Mas de 12 meses a 24 meses 50.0% Mas de 18 meses a 24 meses 50.0%
alguna de las situaciones de incumplimiento. ~ La para deudores calificados en la categoria Més de 24 meses 0.0% Més de 24 meses a 30 meses 30.0%
mcumphmmnto gufrlra un aumento paula_tmo de acugrdo con !os dias trascurridos después de la Més de 30 meses a 36 meses 15.0%
clasificacion en dicha categoria. LaPDI portipo de garantia es la siguiente: Mas de 36 meses 0.0%
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A partir de diciembre de 2005, los incrementos en las provisiones individuales de la cartera calificada en
categoria de riesgo “A’y “B”, se constituyen sin descontar el valor de las garantias idoneas.

Garantias prendarias que versen sobre establecimientos de comercio o industriales del deudor, hipotecarias
sobre inmuebles en donde opere o funcione el correspondiente establecimiento y garantias sobre inmuebles
por destinacion que formen parte del respectivo establecimiento son tomadas al cero por ciento (0%).

Provisiones respecto de procesos de concurso universal de acreedores

Los créditos a cargo de personas que sean admitidas en procesos de concurso universal de acreedores, se
califican inmediatamente en la categoria “E” sujetandose a la constitucion de provisiones, suspension de
causacion de rendimientos, correccion monetaria y otros conceptos previstos para esta categoria. El capital
cubierto con garantiaidonea se provisiona en doce (12) alicuotas mensuales.

La calificacion de los créditos y las provisiones constituidas deberan mantenerse hasta que se apruebe el
acuerdo concursal. Si este acuerdo tiene por objeto la recuperacion y conservacion de la empresa, podran a
partir de lafecha en la cual se produzca, reclasificarse en categoria “D”, 1as provisiones solo podran reversarse
gradualmente durante el afo siguiente a la aprobacion, mediante alicuotas mensuales, hasta alcanzar el
cincuenta por ciento (50%) del valor total del capital.

Si el acuerdo para recuperar la empresa se aprueba antes del aio siguiente a la admision al concordato, se
pueden reclasificar los créditos a categoria “D” y las provisiones se ajustan de inmediato al cincuenta por ciento
(50%) del valor del crédito si son inferiores a dicho valor, en caso contrario, se reversaran dentro del afio
siguiente.

Aceptaciones bancarias

Las aceptaciones bancarias tienen un plazo de vencimiento hasta de un (1) ano y solo podran originarse en
transacciones de importacion y exportacion de bienes o compraventa de bienes muebles en el interior.

En el momento de aceptacion de las letras, su valor es contabilizado simultaneamente en el activo y en el
pasivo, como “aceptaciones bancarias en plazo” y si al vencimiento no son presentadas para su cobro se
reclasifican bajo el titulo aceptaciones bancarias después del plazo. Si al realizarse el pago no han sido
cubiertas por el adquirente de las mercaderias, se reclasifican a la cuenta de préstamos, aceptaciones
bancarias cubiertas.

Después del vencimiento las aceptaciones bancarias estan sujetas al encaje fijado para exigibilidades a la vista
y antes de treinta (30) dias.

Derivados y operaciones de contado

Las Subordinadas registran el valor de los acuerdos celebrados entre dos (2) 0 mas partes para comprar o
vender activos en un futuro, como divisas o titulos valores, o futuros financieros sobre tasas de cambio, tasas
de interés o indices bursatiles, definiendo de antemano la cantidad, el precio y la fecha de ejecucion de la
operacion, con el fin de proveer y obtener cobertura, en los términos definidos por las autoridades
competentes. En tal virtud, surgen derechos y obligaciones reciprocas e incondicionales. Los casos cuyo
cumplimiento se acuerda dentro de los dos (2) dias habiles inmediatamente siguientes a aquel en que se
pactan, se registran como operaciones de contado.

En los forward de compra sobre titulos, el derecho se calcula valorando el titulo a precios de mercado y la
obligacion, obteniendo el valor presente del monto pactado de compra. En el caso de los forward de venta
sobre titulos, el derecho se calcula obteniendo el valor presente del monto pactado de venta y la obligacion,
valorando el titulo a precios de mercado.

La metodologia de valoracion para las operaciones Forward y de contado sobre divisas que utilizan los Bancos
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de Bogotay AV Villas, se basa en traer a valor presente los flujos (obligaciones y derechos) futuros involucrados
en la operacion; lo mas usual es que uno de esos dos flujos esté nominado en dolares americanos y el otro en
pesos colombianos. Cada flujo se trae a valor presente usando las tasas de descuento de mercado en dolares y
pesos colombianos para el plazo remanente en cada operacion. Estos valores presentes se calculan usando
tasas compuestas continuas. Una vez se obtienen los valores presentes de los flujos, se reexpresan en pesos
colombianos usando latasa representativa del mercado calculada el tltimo dia habil del mes y certificada por la
Superintendencia Financiera de Colombia. Las tasas de interés que se utilizan son de mercado, basadas en las
devaluaciones promedio del mercado colombiano.

El Banco Popular registra los derivativos por el valor del derecho o la obligacion y 1a diferencia respecto del valor
nominal se registra como prima o descuento; diariamente se reconocen y registran las causaciones y/o
amortizaciones de rendimientos financieros, primas 0 descuentos.

ElBanco de Occidente valora las operaciones de derivados sobre divisas asi:

En los forward de compra de dolar americano vs. divisa, el derecho se calcula con el producto del monto de la
divisa por la tasa de cambio spot venta y la tasa representativa del mercado vigente a la fecha de valoracion; la
obligacion se obtiene con el producto del monto de la divisa por la tasa de cambio estimada y latasa representativa
del mercado ala fecha de valoracion. En el caso de los forward de venta de dolar americano vs. divisa, el derecho
se calcula con el producto del monto de la divisa por la tasa de cambio estimada y la tasa representativa del
mercado a la fecha de valoracion; la obligacion se obtiene con el producto del monto de la divisa por la tasa de
cambio spot compray latasa representativa del mercado calculada ala fecha de valoracion.

Enlos forward de compra sobre tasa de mercado peso/dolar, el derecho se calcula con el producto del nominal
en dolares y la tasa de mercado peso/ddlar vigente en la fecha de valoracion; la obligacion se obtiene con el
producto del nominal en délares y la tasa de mercado peso/ddlar estimada. En el caso de los forward de venta
sobre tasa de mercado peso/dolar, el derecho se calcula con el producto del nominal en délares y la tasa de
mercado peso/dolar estimada; la obligacion se obtiene con el producto del nominal en dolares v la tasa de
mercado peso/dolar vigente en lafecha de valoracion.

En los forward de compra sobre dodlares contra pesos colombianos el derecho se calcula con el producto del
nominal en dolares y la tasa representativa del mercado para venta de ddlares; la obligacion se obtiene con el
producto del nominal en délares y el valor estimado de la tasa representativa del mercado de venta. En el caso
de los forward de venta sobre ddlares contra pesos colombianos el derecho se calcula con el producto del
nominal en ddlares y el valor estimado de latasa representativa del mercado de compra; la obligacion se obtiene
con el producto del nominal en délares y latasa representativa del mercado para compra de ddlares.

Registra el valor de los bienes recibidos porlas Subordinadas en pago de saldos no cancelados provenientes de
créditos a sufavor.

Los bienes recibidos en dacion en pago representados en inmuebles se reciben con base en un avalio
comercial determinado técnicamente y los bienes muebles, acciones y participaciones, con base en el valor de
mercado.

Para el registro de los bienes recibidos en dacion en pago se tienen en cuenta las siguientes condiciones:

e Elregistroinicial se realiza de acuerdo con el valor determinado en la adjudicacion judicial o el acordado con
los deudores.

e Cuando el bien recibido en dacién en pago no se encuentra en condiciones de enajenacion, su costo se
incrementa con los gastos necesarios en que se incurre para su comercializacion.

e Sientre el valor por el cual se recibe el bieny el valor del crédito a cancelar resulta un saldo a favor del deudor,

esta diferencia se contabiliza como una cuenta por pagar; en caso que el valor del bien no alcance a cubrir la
totalidad de la obligacion, se constituye una provision equivalente al desfase.
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Provision bienes realizables, recibidos en pago y bienes restituidos
Bienesinmuebles

Las provisiones individuales de las subordinadas Banco de Bogota y AV Villas, calculan las provisiones
individuales para los bienes inmuebles aplicando el modelo aprobado por la Superintendencia Financiera de
Colombia. Elmodelo estimala maxima pérdida esperada en la venta de los bienes recibidos en dacién en pago,
de acuerdo con su historia de recuperaciones sobre los bienes vendidos, la inclusion de gastos incurridos en el
recibo, sostenimiento y venta de los mismos y la agrupacion de éstos en categorias comunes para estimar la
tasa base de provision. Esta tasa se ajustara mensualmente hasta alcanzar el ochenta por ciento (80%) de
provision, dependiendo del grupo de bienes al cual pertenezca, asi:

- Para los bienes recibidos en dacion en pago con dos (2) y cuatro (4) afios de recibidos que no obtuvieron
prérroga por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia para la venta y los bienes con dos (2) o
mas anos de recibidos y menos de cuatro (4), sobre los cuales se obtuvo prorroga de la Superintendencia
Financiera de Colombia, se cumplié la funcion de ajuste de veintisiete (27) meses, alcanzando el ochenta
punto cero por ciento (80%) de provision el 31 de diciembre de 2005.

- Paralos bienes recibidos en dacion en pago con menos de dos (2) afios de recibidos y los recibidos a partir
del 1 de octubre de 2003: se aplico una funcion de ajuste a cuarenta y ocho (48) meses, para alcanzar el
ochenta por ciento (80%) de provision.

Las demas subordinadas calculan las provisiones individuales con base en lo estipulado en la Circular Externa
034 de 2003y teniendo en cuenta que no tienen modelo de célculo de pérdida esperada.

- Para bienes inmuebles se debe constituir una provision en alicuotas mensuales dentro del afo siguiente a la
recepcion del bien, equivalente al treinta por ciento (30%) de su costo de adquisicion del bien, la cual debe
incrementarse en alicuotas mensuales dentro del segundo ano en un treinta por ciento (30%) adicional hasta
alcanzar el sesenta por ciento (60%) del costo de adquisicion. Una vez vencido el término legal para la venta
sin que se haya autorizado la prorroga, la provision debe ser del ochenta por ciento (80%). En caso de
concederse prorroga el veinte por ciento (20%) puede constituirse dentro del término de la misma.

Cuando el valor comercial del inmueble es inferior al valor en libros del bien recibido en pago se contabiliza
una provision por la diferencia.

- Respecto de los bienes inmuebles cuya fecha de recepcion, al momento de la expedicion de la citada Circular
era de dos (2) anos 0 mas, se constituyo en alicuotas mensuales una provision adicional hasta alcanzar el
ochenta por ciento (80%) del costo de adquisicion del bien el 31 de diciembre de 2005.

Bienes muebles

Se constituye dentro del ano siguiente a la recepcion del bien una provision equivalente al treinta y cinco por
ciento (35%) del costo de adquisicion del bien recibido en pago, la cual se incrementa en el segundo ano en un
treinta y cinco por ciento (35%) adicional hasta alcanzar el setenta por ciento (70%) del valor en libros del bien
antes de provisiones. Una vez vencido el término legal para la venta sin que se haya autorizado la prorroga, la
provision debe ser del cien por ciento (100%) del valor enlibros. En caso de concederse prorroga el treinta por
ciento (30%) restante de la provision podra constituirse en el término de la misma.

Registra los activos tangibles adquiridos, construidos 0 en proceso de importacion, construccion o montaje
que se utilizan en forma permanente por las Subordinadas en el desarrollo del giro del negocio y cuya vida Uil
excede de un (1) ano. Incluye los costos y gastos directos e indirectos causados hasta el momento en que el
activo se encuentra en condiciones de utilizacion.

Las adiciones, mejoras y reparaciones extraordinarias que aumenten significativamente la vida 0til de los
activos, se registran como mayor valor y los desembolsos por mantenimiento y reparaciones que se realicen
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parala conservacion de estos activos se cargan a gastos, amedida que se causan.

La depreciacion se registra utilizando el método de linea recta y de acuerdo con el nimero de arios de vida Util
estimado de los activos. Lastasas anuales de depreciacion para cada rubro de activos son:

Edificios 5%
Equipo, mueblesy enseres de oficina  10%
Equipo de computacion 20%
Vehiculos 20%

En la subordinada del Banco de Occidente S.A. y Banco Popular dedicados a los contratos leasing, registra el
costo de los bienes dados en leasing operativo que la Entidad, previo el respectivo contrato, y entrega en
arrendamiento al usuario para su utilizacion.

En Leasing de Occidente S.A., cuando en los contratos de arrendamiento operativo se establezca
contractualmente que con el pago de los canones se amortiza el noventa por ciento (90%) o mas del valor del

bien, la depreciacion de estos bienes se hara durante la vigencia del contrato y bajo la metodologia de
depreciacion financiera, acorde con las condiciones del contrato.

Los gastos anticipados corresponden a erogaciones en que incurren la Matriz y sus Subordinadas en el
desarrollo de su actividad, cuyo beneficio se recibe en varios periodos y pueden ser recuperables y suponen la
ejecucion sucesiva de los servicios a recibir.

Suamortizacion se realiza de la siguiente manera:

Gastos anticipados

a. Losintereses durante el periodo prepagado.

b. Los seguros durante la vigencia de la pdliza.

c. Los arrendamientos durante el periodo prepagado.

d. Elmantenimiento de equipos durante la vigencia del contrato.

e. Otros gastos anticipados durante el periodo en que se reciben los servicios.

Cargos diferidos

Los cargos diferidos corresponden a costos y gastos que benefician periodos futuros y no son susceptibles de
recuperacion. Laamortizacion se reconoce a partir de lafecha en que contribuyen ala generacion de ingresos.

a. Crédito mercantil formado y adquirido
Crédito mercantil formado
Corresponde a la estimacion de futuras ganancias en exceso de lo normal, asi como de la valorizacion
anticipada de la potencialidad del negocio. Los estudios financieros fueron elaborados sobre bases técnicas
y por profesionales idoneos de reconocida reputacion.
En cumplimiento de la Circular Externa 4 de 2005 expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia,

a partir del 23 de mayo de 2005 fue aprobada por esa Superintendencia la siguiente propuesta para el
desmonte del crédito mercantil formado con cargo ala cuenta superavit de capital:
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Anos Valor

2005 $ 71,681.0
2006 204,015.0
2007 336,349.0
2008 468,682.0
2009 601,016.0

TOTAL $ 1,681,743.0

Matriz
Crédito mercantil adquirido

Corresponde al monto adicional pagado sobre el valor en libros en la compra de acciones o cuotas partes de
interés social, el cual se amortiza por el método lineal en diez (10) afos.

La subordinada Banco de Bogota S.A., amortizo el crédito mercantil hasta el 30 de septiembre de 2006
mensualmente siguiendo el método de linea recta a un plazo de diez (10) afos. A partir del 9 de octubre de
2006, el Banco se acogio a lo establecido en la Circular Externa 034 emitida por la Superintendencia
Financiera de Colombia. En este sentido, el saldo pendiente por amortizar del crédito mercantil al cierre de
septiembre de 2006 se comenzo a amortizar siguiendo el método exponencial a un plazo de veinte (20) afios.
Igualmente, se asigno el crédito mercantil en varias lineas de negocio. Estas lineas estan sujetas a una
prueba por deterioro, en la cual se compara el valor en libros, incluido el crédito mercantil de cada linea, con
estudios técnicos de valoracion preparados anualmente por expertos independientes. Si se presenta pérdida
por deterioro, el crédito mercantil asignado a dicha linea debera amortizarse hasta el monto de la pérdida
estimada.

La subordinada Banco de Occidente S.A., amortiza por el sistema exponencial el crédito mercantil originado
por la diferencia entre el valor pagado y el valor neto del patrimonio a la fecha de adquisicion del Banco
Aliadas y Banco Union Colombiano a un plazo de 216 y 237 meses, respectivamente. De acuerdo a lo
establecido en la Circular Externa 034 emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia. El Banco
Valoraa precios de mercado las lineas de negocio asociadas con el crédito mercantil para determinar si hay o
no perdida por deterioro del mismo. La valoracion se hace por el método del flujo de utilidades generado por
cadalinea de negocio identificada como generadora independiente de caja.

b. Los gastos incurridos en organizacion y preoperativos corresponden a investigacion y desarrollo de estudios
y proyectos, que son diferidos siempre que los gastos atribuibles se puedan identificar separadamente y su
factibilidad técnica esté demostrada, su amortizacion se hard en un periodo no mayor de dos (2) anos.

c. Las remodelaciones en un periodo no mayor a dos (2) anos; sin embargo, tratdndose de gastos y
remodelacion correspondiente al cambio de imagen, el periodo de amortizacion no podra exceder de tres (3)
anos.

d. Programas para computador en un periodo no mayor atres (3) anos.

e. Mejoras en propiedades tomadas en arrendamiento en el periodo menor entre la vigencia del respectivo
contrato, sintener en cuentalas prorrogas y su vida util probable.

f. El impuesto de renta diferido “débito” por diferencias temporales en el momento en que se cumplan los
requisitos de Ley y reglamentarios de que tratan las disposiciones fiscales.

g. Publicidad y propaganda durante un periodo igual al establecido para el ejercicio contable; sin embargo,
tratandose de gastos de publicidad y propaganda que corresponden al lanzamiento de un nuevo producto o
cambio deimagen el periodo de amortizacion no podra exceder de tres (3) anos.

h. Impuestos durante la vigencia fiscal prepagada.
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i. Estudios y proyectos serdn diferibles, siempre que los gastos atribuibles se puedan identificar
separadamente y su factibilidad técnica esté demostrada, su amortizacion se hara en un periodo no mayor
dedos (2) arios.

j. Los otros conceptos se amortizan durante el periodo estimado de recuperacion de la erogacion o de
obtencion de los beneficios esperados.

Se registran en este rubro los bienes nuevos adquiridos por las Leasing cuando el contrato no se ha iniciado por
falta de algun requisito para su legalizacion.

Registra los derechos generados en virtud de la celebracion de contrato de fiducia mercantil que dan al
fideicomitente o beneficiario la posibilidad de ejercerlo de acuerdo al acto constitutivo o laley.

Latransferencia de uno o mas bienes que hace el fiduciante o fideicomitente al fiduciario debe efectuarse, para
fines contables, por su costo ajustado, de suerte que la entrega en si misma no genera la realizacion de
utilidades para el constituyente y éstas solo tendran incidencia en los resultados cuando “realmente” se
enajene aterceros el bien o bienes objeto del fideicomiso.

Las Subordinadas registran en este rubro las valorizaciones de las inversiones disponibles para la venta en
titulos participativos, las de propiedades y equipo, especificamente inmuebles y vehiculos, y 1as de los bienes
deartey cultura.

Contabilizacion

Las valorizaciones de las inversiones disponibles para la venta en titulos participativos se contabilizan con base
enlas variaciones patrimoniales del emisor.

Las valorizaciones de bienes raices se determinan por la diferencia entre el costo neto de los inmuebles y el
valor de los avallos comerciales efectuados por personas o firmas de reconocida especialidad e
independencia. En el evento de presentarse desvalorizacion, atendiendo la norma de la prudencia, para cada
inmueble individualmente considerado, se constituye provision.

La valorizacion de bienes de arte y cultura se registra teniendo en cuenta el estado de conservacion de las
obras, su originalidad, el tamano, latécnicay la cotizacion de obras similares.

Registra los fondos obtenidos por las subordinadas de otras entidades financieras, con la finalidad de atender
problemas transitorios de liquidez. El plazo maximo para cancelar estas operaciones es de treinta (30) dias
calendario, las operaciones que no se hayan cancelado dentro del plazo indicado, deben contabilizarse en
créditos de bancos y otras obligaciones financieras.

La diferencia entre el valor presente (recibo de efectivo) y el valor futuro (precio de recompra) constituye un
gasto financiero.

Registra los ingresos diferidos y los recibidos por anticipado por las Subordinadas en desarrollo de su actividad
y se amortizan durante el periodo en que Se causen o se presten l0s servicios.
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Las Subordinadas aplican lo establecido en el Decreto 1517 del 4 de agosto de 1998, que permite incrementar
anualmente el porcentaje amortizado del calculo actuarial. La provision anual se aumenta en forma racional y
sistematica, de manera que al 31 de diciembre del anno 2010 se amortice el cien por ciento (100%) del calculo
correspondiente. Apartirde entonces, se mantendrd laamortizacion en dicho porcentaje.

Los pagos de pensiones de jubilacion se cargan contra la provision constituida.

Las Subordinadas registran provisiones para cubrir pasivos estimados, teniendo en cuenta:
e Existaunderecho adquirido y en consecuencia, una obligacion contraida,

e Flpago seaexigible o probabley,

e | aprovision seajustificable, cuantificable y verificable.

Igualmente, registran los valores estimados por los conceptos de impuestos, contribuciones y afiliaciones.

En las Subordinadas los ingresos por rendimientos financieros sobre cartera de créditos y operaciones de
leasing financiero y otros conceptos se reconocen en el momento en que se causan, excepto los originados en:

1. Créditos comerciales, de consumo y microcrédito calificados en “C” riesgo apreciable, o en categorias de
mayor riesgo, o cuando cumplan tres (3) meses para comercial, dos (2) meses para consumoy un (1) mes
para microcrédito.

2. Créditos hipotecarios para vivienda calificados en “C” riesgo apreciable o en categorias de mayor riesgo o
cuando cumplan dos (2) meses de vencidos.

Estos rendimientos financieros se controlan en cuentas contingentes deudoras y se registran como ingreso,
cuando son efectivamente recaudados.

Tratandose de capitalizacion de intereses su registro se hace en la cuenta de abono diferido y los ingresos se
reconocen enlamedida en que se recauden efectivamente.

En cumplimiento a lo establecido en la Ley 546 de 1999, en su articulo 3°, se cred la Unidad de Valor Real, UVR,
como una unidad de cuenta que refleja el poder adquisitivo de la moneda con base exclusivamente en la
variacion del indice de precios al consumidor certificada por el DANE, cuyo valor se calcula de conformidad con
lametodologia adoptada por el Gobierno Nacional.

Esta metodologia significa que durante los meses en los cuales estacionalmente es alta la inflacion la UVR
tendra un reajuste mayor al que se presenta en meses de baja inflacion. Por estarazon, anualizar la inflacion de
un mes determinado, presupone que esa va a ser la inflacion total del afo, con lo cual se distorsiona la realidad
delo que puede resultar dicho periodo. Con el propésito de eliminar la distorsion generada por la estacionalidad
de la inflacion en las operaciones pactadas en dicha unidad, la Superintendencia Financiera de Colombia
establece que el ingreso por estos conceptos debe amortizarse en el periodo de un afo.

Enlos estados financieros consolidados y sus notas se revelan de manera integral los hechos economicos que,
en los semestres terminados el 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, afectaron la situacion financiera de la
Matriz y Subordinadas, sus resultados y flujos de efectivo, como también los cambios en la posicion financiera
y en el patrimonio de sus accionistas. No existen hechos de tal naturaleza, no revelados, que pudieran alterar
significativamente las decisiones econdmicas de los usuarios de la informacion mencionada.
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(4) Disponible

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle del disponible es el siguiente:

Moneda legal:
Caja
Banco delaRepublica
Canje
Remesas entransito
Fondos interbancarios vendidos y pactos de reventa
Bancos y otras entidades financieras
Provision disponible

Moneda extranjera:
Caja
Banco delaRepublica
Bancos y otras entidades financieras
Remesas entransito
Fondos interbancarios vendidos y pactos de reventa
Corresponsales extranjeros

(5) Inversiones

31 de diciembre

$ 1,310,023

1,744,442
7,097
6,462

1,352,389

125,372

(1,885)
4,543,900

9,166
691
172,631
7,595
333,379
4,341
527,803

$ 5,071,703

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle de las inversiones es el siguiente:

Negociables en Titulos de Deuda

31 de diciembre

Titulos emitidos por la Nacion $ 901,435
Titulos emitidos por el Banco de la Republica 860
Titulos emitidos por entidades publicas del orden nacional 60,788
Titulos emitidos por establecimientos de crédito 344,610
Titulos emitidos por residentes en el exterior 20,640
Titulos de contenido crediticio derivados de procesos de
titularizacion de cartera hipotecaria 69,532
Titulos emitidos, avalados o garantizados por organismos
multilaterales de crédito 24,362
Otros titulos 108,069
$ 1,530,296
Negociables en Titulos Participativos -
Mineros de Antioquia $44,647
Bancolombia 186
Ecopetrol 4
Suramericana 140
En Fondos de Valores 2,427
En Fondos Comuines Ordinarios 47,677
En Fondos Comunes Especiales 31,385
Merrill - Fondo Monetario Extranjero Euros 8
Merrill Lynch 0
Tit. Man AP Enhanced Series 3 Ltd 106
Reserva de estabilizacion 154,630
Otros 36,072
$ 317,319
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30 de junio

1,080,780
1,615,788
14,603
4,626
1,027,179
116,208

(1,904)
3,857,280

7,361

404
152,414
6,265
433,441
4,483
604,368
4,461,648

30 de junio

1,065,627
548
53,594
225,835
42,706

66,117

26,082
127,610
1,598,119

36,382
0

0

0

2,365
26,329
45,434
9

10

101
138,643
1,920
251,193




31 de diciembre 30 de junio Inversiones en Colombia

31 de diciembre 30 de junio
Para Mantener Hasta el Vencimiento Razon Social Part'c?/:)ac'én Apzmiu Part'c"r/:)ac'én A'czmio
’ . . L Z i icipaci ju icipaci ju
T!tulos em!t!dosogarantlzadlos.porla Nacm’n‘ 952,486 1,038,515 Futholred.com S.A 25 67 362 25 67 362
Titulos emitidos por establecimientos de crédito 448,759 550,362 Gas Natural S.A.. 1.68 27,797 1.68 27,797
f i i i Gasoducto del Tolima S.A. 5.80 306 5.80 306
T!tulos em!t!dos por gobiernos extranljeros 6,629 6,322 IBC Colombia SA. 0:00 0 430 100
Titulos emitidos por bancos del exterior 29,337 65,392 Inducarbon S.A. 0.09 1 0.09 1
4 i : Industria Colombo Andina - INCA S.A. 0.67 44 0.67 44
Titulos emitidos, avalados o garantizados por Industrias Lehner S.A. 0.00 0 4941 10680
Organismos multilaterales de crédito 0 9,815 Ingenio La Cabaria S.A. 0.16 480 3.55 7,665
4 Inmobiliaria La Alborada 0.00 2 0.00 2
Otrostitulos _ 28164 _ 174318 Inmobiliaria Selecta S.A. 3479 113 34.79 113
$ 1,465,375 1,844,724 Jardin Plaza S.A. 17.76 10,031 17.76 10,031
: . " . . Laminas del Ecuador 34.79 62 34.79 62
Disponibles para la Venta en Titulos de Deuda Libre Distribuciones S.A. 0 0 4999 2,600
Titulos emitidos o garantizados por la Nacion 2,379,400 2,646,759 Lloreda Distribuciones S.A. 49.99 586 49.99 586
. - P £ Lloreda Distribuidora de Venezuela en Liquidacion 99.00 4 99.00 4
Titulos emitidos por establecimientos de crédito 233,970 98,880 Metrex SA. 1011 168 1011 168
Titulos emitidos por gobiernos extranjeros 217,976 205,779 Egtréleoss/i\lacionales SA. 18.;; 258? 18,33 ggz
. . ) izano S.A. . .
Titulos emitidos por bancos del exterior 77,321 88,883 Plantaciones Unipalma de los Llanos S.A. 3.50 854 0.00 0
Titulos emitidos por residentes en el exterior 168,418 103,988 ErogiléctitcgsAdel Tolima S.A. ?g 18 (131131 1(13
; roforest S.A. . .
Otros titulos 360,002 441,954 Proinversiones S.A. 3.02 10 3.02 10
$ 3,437,087 3,586,243 Promesa S.A. 0.35 11 0.35 10
— — Promision Celular S.A. PROMICEL 16.64 4,804 16.64 4,804
Promotora de Inversiones Ruitoque S.A. 3.03 748 3.03 927
Promotora La Alborada 1.83 316 1.83 316
Promotora La Ensefianza S.A. 6.08 210 6.08 210
i i i icinati - i PROMIGAS S.A. E.S.P 14.37 731,611 14.37 487,441
Disponibles para la Venta en Titulos Participativos - No Consolidadas Propalma S.A. p 1 pit 1
Inversiones en Colombia Proyectos Centros de Comunicaciones El Salitre S.A. 5.00 296 5.00 68
.. A Redeban Redmulticolor S.A. 20.21 4,986 20.08 4,986
31 de diciembre 30 de junio Semillas e Insumos Algodoneros 0.1 16 0.11 15
9 Costo 9 Costo Sidelpa Inversiones S.A. 0.47 96 0.47 96
4 " ininanid i ininanid i Sigma Distribuciones S.A. 0 1 0 0
Razén Social Participacion  Ajustado  Participacion  Ajustado Sociedad Aeroportuaria de la Costa 1155 856 1155 856
f Sociedad de Inversiones de Energia 10.31 18,985 10.70 18,985
uH Colormbia S.A. 3908 208 e s Sociedad Forestal Cafetera del Valle S.A. 320 188 3.20 188
Alimentos Derivados de la Cania S.A. 031 2 0.25 2 Sociedad Hotelra Cien 5.2, . 939 %8 039 %8
Aquacultivos del Caribe S.A. 547 477 547 477 oc!edad Portuar!a Reg!onal de Barranquilla 2.28 267 2.28 267
Aseo, Acueducto y Alcantarillado 852 38 852 38 Sociedad Portuaria Regional de Cartagena 0.26 29 0.26 29
Bolsé de Valores de Golombia S.A 7'93 2 601 7'93 2384 Sociedad Portuaria Regional de BuenaVentura 0.70 756 0.70 756
Bolsa Nacional Agropecuaria o 0.91 205 091 205 Sociedad Portuaria Regional Puerto Wilches 3.52 13 3.52 12
Camara de Comercio de Ibagué “0 0 054 35 Sociedad Transportadora de Gas del Oriente S.A. 20.00 4,023 20.00 4,023
Camara de Compensacion de Divisas 13.29 354 12:75 319 Tab[eros y Madgras Caldas S.A. TABLEMAC 11.88 31,126 11.88 31,519
Camara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia 0.00 480 0.00 0 Fx‘nle_s del Espinal 8.56 2,399 8.56 2,399
Caribd Internacional S.A. 000 782 0.00 782 nulargadora Co!ombmna S.A. 9.95 9,790 9.95 9,789
Cartagena 026 83 026 83 Transgas de Occidente S.A. 2.80 11,062 2.80 10,471
Casa de Bolsa S.A 0'00 3871 0'00 0 Zilca Promotora Internacional Logistica de Carga 0.33 5 0.33 5
CenferSA. 399 '49 399 249 Otras 0.00 117,385 0.00 126,981
Centro de Eventos Vale del Pacifico S.A. 287 499 2.87 380 $1287.250 1,069,635
C.l. Yumbo S.A. 0.20 27 0.20 27
CCI Market Place S.A. 8.82 321 5.88 212
gg{'rﬂg{g’;e SsA gga 28 8?; ;g Inversiones en el Exterior
gg:gmg:ﬁgasd/i Extrusion S.A. EXTRUCOL Zggg 11;22 2%8 11;22 Banco Latinoamericano de Exportaciones BLADEX S. A. 0.00 149 0.01 158
Comercializadora Internacional de Aceite de Palma C. |. ACEPALMA S.A. 9.04 1:449 9.29 1:344 Corporac!on Andina de Fomento 0.00 176 0.00 1
C ia de A de Colombi 20.00 1’097 20.00 1’097 IBC Solutions 0.00 0 37.50 4,900
Cgmg:g}: dz Ggrfesnt:s :rgg; éaA 0.00 o 000 ot Petroleos Colombianos Limited 0.05 100 005 97
Compariia Hotelera de Cartagena de Indias S.A. 4825 44547 4825 44547 mza% T&%
Compariia Nacional de Chocolates 0.00 1 0.00 1 — —
Concesionaria Tibitd S.A. 33.33 9,823 33.33 9,823
Cooperativa de Arroz Ltda 0.00 22 0.00 0
Cooperativa Serviarroz S.A. 0.00 0 0.00 21 ) . B .. )
Dep6sito Centralizado de Valores de Colombia - DECEVAL S.A. 8.04 2,654 7.94 2,654 Disponibles para la venta entitulos Participativos - Consolidadas
Edubar 2.62 158 2.62 158
El Poira S.A. 0.00 0 0.00 1 - . . . . ; R
Empresa Colombiana Pesquera de Tolu S.A. 252 23 259 23 El siguiente es el detalle de las inversiones disponibles para la venta en titulos participativos que pertenecen a
Empresa de Energia de Bogota 3.81 211,954 3.81 209,985 las filiales y forman parte de la consolidacion:
Enka de Colombia S.A. 0 520 0.35 2,205
Estudios y Desarrollo de Infraestructura S.A. 0 0 88.25 1,399
Eternit Colombiana S.A. 0.26 70 0.26 70
Fabrica de Textiles del Tolima S.A. 3.06 379 3.06 379
Fibratolima S.A. 0.00 0 4.50 1,347
Fondo de Garantias de la Bolsa de Valores de Colombia FOGACOL 0.00 229 0.00 0
Fondo Ganadero del Tolima S.A. 0.62 56 0.62 56
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Inversiones en Golombia % Fecha de

Razon Social Participacion Adquisicion 31 de diciembre 30 de junio
Atraves del Banco de Bogota S.A. Valores Bogota S.A. 94.99 31-12-92 281 281
% Fecha de 31-12-93 30 30
Razon Social Participacion Adquisicion 31 de diciembre 30 de junio 31-03-94 y
31-10-94 177 177
Almacenes Generales de 94.92 31-12-76 $ 48 48 30-04-95y
Dep6sito ALMAVIVAS.A. 28-12-79 10 10 31-10-95 284 284
28-11-80 4 4 31-01-96 y
31-08-83 51 51 30-03-96 280 280
31-03-87 48 48 29-09-99 190 190
23-04-90 206 206 15-06-07 1,011 1,011
19-10-90 202 202 2,253 2253
08-05-91y Ajuste porinflacion 1,052 1,052
31-12-91 553 553 $ 3.305 3.305
30-04-92 326 326
30-06-93 4,093 4,093
29-06-94 y
30-09-94 1,686 1,686
31-03-95 Sociedad Administradora de 35.10 30-03-94 2,408 2,408
30-04-95 Pensiones y Cesantias Porvenir S. A. 31-07-94 1,092 1,092
30-09-95 y 30-03-95 1,750 1,750
19-12-95 5,746 5,746 30-04-95 561 561
29-03-96 34 34 31-05-95 350 350
14-11-06 1,354 1,354 30-06-95 1,050 1,050
14,705 14,705 30-10-95 350 350
Ajuste porinflacion 15,036 15,036 30-11-95 350 350
$ 29,741 29,741 30-12-95 350 350
30-01-96 1,050 1,050
30-04-96 1,050 1,050
FiduciariaBogota S. A. 94.99 01-10-91 1,928 1,928 30-05-96 1,050 1,050
31-10-97 2,835 2,835 30-01-97 350 350
26-09-99 528 508 28-02-97 1,400 1,400
29-02-00 817 817 30-04-99 2,821 2,821
15-08-00 1,333 1,333 31-03-00 2,455 2,455
26-03-01 949 949 26-03-01 2,228 2,228
28-02-05 3,537 3,537 30-05-01 2,697 2,697
05-04-06 5,191 5,191 30-08-02 (1,290) (1,290)
08-11-06 4,759 4,759 30-10-03 34,059 34,059
21,877 21,877 30-11-03 (1,570) (1,570)
Ajuste porinflacién 3,858 3,858 31-05-04 (65) (65)
29-06-07 - Fusion 30-04-05 3,509 3,509
Fiducomercio 17,045 17,045 23-09-05 3,510 3,510
$ 42,780 42,780 23-04-06 4,741 4,741
31-08-06 4,748 4,748
22-03-07 6,084 6,084
Leasing Bogota S. A. Compaiiia 94.90 07-05-92 835 835 04-09-07 81;3‘; — osg
de Financiamiento Comercial 30-06-93 79 79 ) . » ' '
30-09-93 287 287 Ajuste porinflacion 10,730 10,730
$ 94,938 87,818
30-03-94 289 289 : :
30-09-94 939 939
30-12-94 418 418
30-04-95 543 543
27-04-00 352 352 Corporacion Financiera 37.25 30-12-05 417,960 417,960
31-08-00 1,700 1,700 ColombianaS.A. 31-08-06 29,053 29,053
07-03-0 607 607 21-03-07 42,840 42840
gégggg ;‘;g ;‘;g Gananciano realizada 608,729 587,478
16-03-05 512 512 $ 1,098,582 1,077,331
30-11-05 707 707
10-08-06 594 594
04-12-06 661 661 ‘ :
05-03-07 449 449 MegalineaS. A. 94.90 Costo ajustado 1,025 1,025
28-08-07 864 0
7045 10781 $ 1,286,498 1,257,263
Ajuste porinflacion 5,082 5,082
$ 16,127 15,263
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Através del Banco de Occidente S.A. Através del Banco Comercial AV Villas S.A.

% Fecha de
Razon Social Participacion Adquisicion 31 de diciembre 30 de junio
% Fecha de
Fiduciaria de Occidente S A. 94.98 30-11-91 1,425 1,425 Razon Social Participacion Adquisicion 31 de diciembre 30 de junio
16-04-92 89 89
15-10-92 173 173 ATodaHoraS.A. (ATH) 39.99 01-10-91 222 222
28-12-92 246 246 04-01-93 34 34
15-06-93 420 420 14-11-97 33 33
15-10-93 598 598 , o 289 289
24-05-95 695 695 Ajuste porinflacion 285 285
31-03-99 5,144 5,144 $ 574 574
30-09-03 15,322 15,322
30-09-04 (332) (332)
02-10-06 1,370 1,370 Através del Banco Popular
02-10-06 3,030 3,030
30-08-07 5,976 0
34,156 28,180 e . Fecha de . -
Ajuste porinflacion 5.804 5.804 Razon Social Participacion Adquisicion 31 de diciembre 30 de junio
5 39,960 33,984 Leasing Popular 94.98 01-07-93 11,993 11,993
Ajuste porinflacion 12,479 2,027
Leasing de Occidente S. A. 34.44 30-12-97 6,502 6,502 $ 24,472 14,020
31-03-98 498 498
31-07-98 1,854 1,854 Fiduciaria Popular 94.85 12-09-91 24,486 24,486
21-12-98 1,587 1,587 Ajuste porinflacién 3,819 3,819
18-01-99 1,724 1,724 $ 28,305 28,305
31-03-99 1,304 1,304
31-05-01 2,737 2,737 Alpopular 71.10 07-06-68 10,474 10,474
30-08-04 5,191 5,191 Ajuste porinflacién 1,616 866
31-03-05 1,840 1,840 $ 12,090 11,340
31-08-05 1,927 1,927
21-11-05 5,166 5,166 Valores del Popular 94.50 17-03-00 2,309 2,309
31-03-06 1,232 1,232 Ajuste porinflacion 2,604 2,604
31-08-06 2,037 2,037 $ 4,913 4913
31-08-06 3,444 3,444 $ 69,780 58,578
31-03-07 2,428 2,428
31-03-07 6,686 0
46,157 39,471 i i
Ajuste porinfiacion 575 o Inversiones en el exterior
$ 46,732 40,046 Através del Banco de Bogota S.A.
Ventasy Servicios S.A. 45.00 19-03-92 9 9
13-10-92 47 47 o N Fecha de - .
31-03-94 9 9 Razon Social Participacion Adquisicion 31 de diciembre 30 de junio
29-03-96 21 21 )
31-03-99 214 214 Banco de BogotaInc. 100.00 31-07-77 0 363
27-04-01 20 20 21-12-78 0 193
320 320 29-08-80 0 388
Ajuste por inflacion 40 40 30-06-81 0 12
$ 360 360 31-01-97 0 5,200
19-03-97 0 5,293
0 11,549
Valores de Occidente S.A. 51.00 23-07-93 179 179 Fondo Capitalizacion Venta 29-03-88 0 5,589
26-05-94 77 77 02-12-97 0 (14,904)
29-08-94 66 66 01-10-01 0 (2,197)
06-04-98 21 21 0 37
31-03-99 12 12 Ajuste por Conversion 0 14,486
28-04-99 435 435 01-10-01 0 (14,246)
31-08-01 153 153 0 277
11-12-02 121 121 Ajuste por Conversion 0 (44)
07-02-03 280 280 $ 0 233
28-03-03 (32) (32)
30-04-07 142 142
30-07-07 714 0
2,168 1,454
Ajuste porinflacion 416 416
$ 2,584 1,870
$ 89,636 76,260
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% Fecha de A través del Banco de Bogota S.A.

Razén Social Participacion Adquisicion 31 de diciembre 30 de junio
%
Banco de Bogota S.A. - Panama 100.00 11-12-87 2,609 2,609 Razon Social Participacion 31 de diciembre 30 de junio
30-06-94 1,936 1,936 )
31-03-99 981 981 Banco de Bogotd Nassau Ltd.:
17-04-01 6,443 6,443 Almacenes Generales de Depdsito - ALMAVIVA 0.88 $ 432 420
27-06-01 4,713 4,713 e o
28-12-01 4793 4793 F|du0|a_r|a Bogota SA .
01-12-02 7171 7171 Sociedad Administradora de Pensiones y
_06- Cesantias Porvenir S.A. 11.57 $ 30,482 28,135
01-06-03 7,031 7,031 2,508, L0, 09
01-05-04 9,537 9,537 $ 30914 28,555
30-06-05 8,135 8,135
30-06-06 6,016 6,016 A través del Banco de Occidente S.A.
30-04-07 3,677 3,677
63,042 63,042 %
Ajuste por Conversion 9,770 7,813 Razon Social Participacion 30 de junio 31 de diciembre
$ 72,812 70,855
Sociedad Fiduciaria de Occidente S.A. Fiduoccidente:
Sociedgd Administradora de Pensiones y Cesantias
Leasing Bogotd S.A. - Panama 100.00 30-12-91 4,865 4,865 Porvenir S.A. 1035 § 27713 27,713
E)_(ceso del Costo _ 1,023 1,023
Ajuste por Gonversion ; 12%3 12%2? El siguiente es el detalle de los dividendos recibidos en efectivo porla Matriz de las Subordinadas consolidadas:
31 de diciembre 30 de junio
Banco Bogota Finance Corporation 100.00 31-12-76 2 2 Compaiiia
Ajuste por Conversion 99 96 En Efectivo:
$ 101 98 n Efectivo: )
Banco de Bogota S.A. $ 101,312 99,911
Banco de Occidente S.A. 39,796 47,509
Corporacion Financiera 4978 30-09-70 29 29 Fondo de Pensiones y Gesantias Porventr 54 oo e
Centroamericana S.A. - FICENTRO Ajuste por Conversion 752 731 ancoomercia AV V1as o.A. ’ '
Leasing de Occidente S.A. 0 537
$ 781 760
$ 89.192 87.027 Banco POPU|3TSA 10,737 9,842
$§ 170,533 166,188
Através del Banco de Occidente S.A. Con respecto al riesgo de cambio para las inversiones del exterior, éstas se encuentran constituidas en dolares
estadounidenses y porlo tanto, no existe riesgo de cambio.
% Fecha de . .
Razon Social Participacion Adquisicion 31 de diciembre 30 de junio Derechos de recompra de inversiones
Banco de Occidente 95.00 22-02-82 $ 170 170 31 de diciembre 30 de junio
PanamasS. A. 31-07-87 93 93 Titulos Emitidos por la Nacion:
31-08-87 94 94 Titulos de Tesoreria $ 1,501,607 1,557,055
28-07-88 19 19 Bonos parala Seguridad 247 5,630
29-08-88 121 121 Titulos de reduccion de deuda 312,908 240,082
21-12-95 2,956 2,956 Titulos de Tesoreria USD 147,342 0
30-04-03 8,232 8,232 Titulos IPC Mixto 21,916 0
30-03-04 5,091 5,091 1,984,020 1,802,767
02-05-05 (1,081) (1,081) Titulos Emitidos por entidades vigiladas por la
16-03-06 (880) (880) Superintendencia Financiera de Colombia:
14,915 14,915 Otros __543,403 __ 351,056
Aluste en Carmbio L4 Lot Titulos Emitidos por entidades publicas de orden nacional:
22,732 22,121 ) :
$ Finagro A 103,953 67,903
Occidental Bank Barbados * 100.00 23-06-06 3 3 FinagroB 111592 — 408
Ajuste en Cambio 6,636 5,369 281,545 72,261
$ 6Y639 5'372 Titulos Emitidos avalados, aceptados o garantizados por
$ 29'371 27'493 instituciones no vigiladas por la Superintendencia
: : Financiera de Colombia:
* Antes Union Bank Barbados Bonos 7,641 8,181
Acciones 0 276
Otros titulos de deuda publica 0 1,039
El siguiente es el detalle de las inversiones para la venta en titulos participativos que pertenecen a las __7.641 ___ 9496
$ 2,816,609 2,235,580

subordinadas y que forman parte de la consolidacion:

112

113




(6) Cartera de Créditos y Operaciones de Leasing Financiero (7) Cuentas por Cobrar

Las Subordinadas evaluaron el cien por ciento (100.0%) de la cartera de créditos y contratos de Leasing
Financiero de acuerdo con la Circular Externa nimero 100 de 1995 de la Superintendencia Financiera de
Colombia. Elresultado de la calificacion es el siguiente:

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el siguiente es el detalle de las cuentas por cobrar:

31 de diciembre 30 de junio

. Intereses
31 de diciembre Fondos interbancarios vendidos y pactos de reventa $ 43502 4536
Cartera Cartera de créditos 387,619 346,702
Créditos Créditos Hiputgcaria Otros 29,1 79 24,41 3
Comerciales Consumo Microcrédito  para Vivienda Total $ 460,300 375,651
. . . Otras:
Matrizy Subordinadas N I
alrizy Subordinadas Naclonales Adelantos al personal 3,192 1,858
A-Normal $22076590 8342620 143788 771,880 31,334,878 Ao ce contralosy proveedores 116,465 1o
B-Aceptable 548,900 185,768 2036 65547 803,160 nticipo de impugstos 509 229
C - Apreciable 269,689 81,579 1270 15002  367.630 Arrendamientos . 931 o
D- Significativo 399,132 125,508 794 5567 531,021 Canones debienesenleasing 33,807 3,89
E - Incobrable 117.875 119,765 3578 21463 _ 262,681 Cheques en transito convenios recibidos 2,387 1168
23412195 8855260 152,366 879,549 33,299,370 Comisiones y honorarios 12,987 39,665
Menos Provision (1,044 427) Compensampn deredes _ 19,705 17,415
32,254,943 guentas corrientes comegclle(ljleg 13 5 9;471
. : EE— epdsitos para responsabilidades ,
Subordinadas Extranjeras Direccion del Tesoro Nacional 27,173 12,841
A-Normal 477575 514 0 38 478127 D|V|dendosyp_artlmpamones 18,122 22,415
B- Aceptable 595 21 0 0 616 Faftantzs en caja 1016 480
D-Significativo 202 0 0 0 202 Fatantesencanje 540 689
E - Incobrable 1434 9 0 557 2,000 Gobler.noll\!amprllal, reliquidaciones Ley 546/99 3,888 5,366
Negociacion divisas 203 4,976
479,806 544 0 5% 480,945 Pago por cuenta de clientes 134,336 177,403
Menos Provisio (2,249) ! ' '
f vision 478696 Promitentes vendedores 30,087 19,821
$ 32.733.639 733‘639 Reclamos a compafiias aseguradoras 1,851 2,986
— Sequros 2,361 1,856
Servicios de almacenaje 27,534 23,548
. . . .- . Traslado de cuentas inactivas (Decreto 2332 de 1998) 4,419 4,350
La Matriz no participa en el porcentaje de la cartera de créditos consolidada. Venta de bienes y servicios 51412 18.282
Diversos 191,248 268,265
30 de junio $ 684,187 785,122
Créditos Créditos Higglr;?::ia
Comerciales Consumo Microcrédito  para Vivienda Total

Matrizy Subordinadas Nacionales

A-Normal $ 19,287,665 7,212,348 141,198 808,828 27,450,039 - A, P ; ; e .
B- Aceptable 696,806 182466 2543 70,057 951,872 Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el siguiente es el detalle de los bienes realizables y recibidos en pago:
C - Apreciable 212,221 65,506 1,085 14,318 293,130
D - Significativo 201,378 97,537 691 4850 304,456 31 de diciembre 30 de junio
E - Incobrable 216,975 105,240 4,258 21,583 348,056 . .
20,615,045 7,663,007 149775 919,636 20,347,553 Bienesrealizables $ 142,040 121,080
Menos Provision A2 muabes 232,171 255,99
1939, ’ ’
Subordinadas Extranjeras Muebles 18,133 30,170
Valores mobiliarios 6,688 3,898
} Menos: Provision (176,661) (198,520)
S_ xggg]tzlble 39%2; 12? 8 48 3912222 Bienes restituidos de contratos de leasing 1,667 607
D - Significativo 147 0 0 3 150 Bienes no utilizados en el objeto social 8,197 8,332
$ 232,235 221,561
E - Incobrable 1,249 8 0 542 1,799 - -
395,808 191 0 588 396,587
Menos Provision (3,495)
393,092
$ 28,932,924

(8) Bienes Realizables y Recibidos en Pago

(9) Propiedades y Equipo

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el siguiente es el detalle de las propiedades y equipo:
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Terrenos, edificios y construcciones en curso
Muebles, equipos y enseres

Equipo de computacion

Otros

Menos: Depreciacion acumulada

Mas:  Depreciacion diferida

Menos: Provision

Al 31 de diciembre de 2007, existen cinco (5) inmuebles de la escritura pablica nimero 2633, correspondiente a locales y parqueaderos de la
red Megabanco sobre los cuales, no obstante de tener la posesion de los mismos, el Banco de Bogota se encuentra adelantando los procesos
necesarios que permitan cambiar la titularidad de estos bienes a nombre del banco. en cuanto a propiedad de los demés bienes no existen

gravamenes, hipotecas o resticciones.

(10) Bienes Dados en Leasing

31 de diciembre 30 de junio
$ 995,669 943,859
373,825 355,981
417,695 415,476
677,223 663,952
(1,320,356) (1,287,025)
74,109 83,589
(16,743) (13,116)
$1,201,422 1,162,716

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el siguiente es el detalle de los bienes entregados en leasing:

Maquinariay equipo

Equipo de computacion

Otros

Menos: Depreciacion acumulada
Menos: Provision

(11) Otros activos

Al31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el siguiente es el detalle de los otros activos:

Aportes permanentes
Bienes por colocar en contrato leasing
Gastos pagados por anticipado:
Intereses
Seguros
Arrendamientos
Mantenimiento de equipos
Otros

Cargos diferidos:
Crédito mercantil
Organizaciony preoperativos*
Remodelaciones
Programas para computador
Mejoras a propiedades tomadas en arrendamiento
Impuesto de renta diferido débito
Publicidad y propaganda
Impuestos
Comision colocacion titulos de inversion
Estudios y proyectos
Otros

Otros
Préstamos aempleados
Cartas de crédito de pago diferido
Correccion monetaria diferida
Derechos enfideicomisos
Depositos en garantia y judiciales
Bienes de artey cultura
Bienes entregados en comodato
Cancelacion sucursales y agencias - Agencia Nueva York
Retencion en lafuente
Anticipos de impuesto de renta

Otros

Menos : Provision
Total Otros Activos
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31 de diciembre 30 de junio
$ 78541 66,978
233,403 213,866
26,893 37,171
(105,887) (119,361)
(3.329) (2,025)

§ 229,621 196,629
31 de diciembre 30 de junio
$ 7.426 6,537
101,591 90,171
2,984 2,091

5,162 5,081

2,885 149

1,028 1,049

4,510 6,405
16,569 14,775

$ 1,730,673 1,911,611
203,252 204,189
21,734 19,067
23,777 23,155

84 14,680

23,632 35,024

761 7,851

1,526 14,573

1,021 717
171,669 171,504
87,951 77,935
2,266,080 2,480,306
121,249 114,289
5,270 3,766
13,216 13,428
278,654 388,030
13,187 37,462
5,872 5,774

2,004 2,053

0 2,138

5,698 113,400
36,040 117,129

0 5,072

151,788 108,014
632,978 910,555
(49,823) (45,795)

$ 2,974,821 3,456,549

* Corresponde a los costos incurridos por la Concesionaria Vial de los Andes y Proyectos de Infraestructura S.A., (Subordinadas de la
Corporacion Financiera Colombiana S.A.), en los proyectos de construccion de carreteras (Bogota - Puente Real - Villavicencio - Tunel El
Boquerony Buga - Tullay Tulta - La Paila).

Crédito mercantil

El detalle del crédito mercantil es el siguiente:

31 de diciembre 30 de junio

Formado $ 1,069,698 1,237,872
Adquirido de Grupo Aval en AV Villas 13,592 16,871
Adquirido de Banco de Bogota en Megabanco 584,474 592,492
Adquirido de Corporacion Financiera Colombiana S.A. y Filiales 2,002 2,389
Adquirido de Banco de Occidente en Banco Aliadas 60,907 61,987

$1,730,673 1,911,611

Crédito Mercantil Formado

El crédito mercantil formado se determind con base en un estudio técnico realizado por INVERCOR S.A. e
Incorbank S.A., quienes utilizaron la metodologia de patrimonio neto para la valoracion de la Sociedad y la
metodologia de flujo de dividendos descontado para valorar el portafolio de inversiones de Grupo Aval
Accionesy Valores S.A.

El detalle de la conformacion del crédito mercantil formado, menos el desmonte al 31 de diciembre y 30 de junio
de 2007, es el siguiente:

31 de diciembre 30 de junio

Valoracion inversiones segun estudio técnico $ 3,154,823 3,154,823
(Menos) Inversiones valoradas (1,270,278) (1,270,278)
Crédito mercantil adquirido (105,779) (105,779)
Desmonte acumulado del crédito mercantil Formado (540,894) (372,720)
Desmonte del periodo del crédito mercantil Formado (168,174) (168,174)
Saldo del crédito mercantil formado $ 1,069,698 1,237,872

El ltimo estudio técnico del crédito mercantil formado fue en mayo de 2002; de alli en adelante no se ha
efectuado ninguna actualizacion; en cumplimiento de la Circular Externa No. 4 del 9 de marzo de 2005, el 23 de
mayo fue aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia la propuesta para el desmonte del crédito
mercantil formado, como se revela en las politicas contables nota 3(m).

Los desempefios esperados de cada una de las filiales en el tiempo del desmonte, creceran y robusteceran el
patrimonio de Grupo Aval Acciones y Valores S.A. de forma tal que el impacto patrimonial causado por el
desmonte, sera ampliamente neutralizado. En otras palabras, en la medida en que se aplique la cuota del
crédito mercantil, el monto en que disminuye el patrimonio estara compensado por el crecimiento esperado de
las subordinadas, lo que naturalmente hard que este ajuste no repercuta significativamente en el valor
intrinseco de laaccion, creando confusion en el accionista.

(12) Certificados de Depdsito a Término
El siguiente es el detalle de los certificados de depdsito atérmino, por vencimiento:

31 de diciembre 30 de junio

Menos de 6 meses $ 3,228,300 1,840,926
Igual a6 mesesy menor de 12 meses 2,120,231 2,877,371
Igual o superiora 12 meses y menor de 18 meses 1,416,476 890,288
Igual o superiora 18 meses 2,189,786 1,380,105
$.8,954,793 6,988,690
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Al31 de diciembre y 30 de junio de 2007 las subordinadas constituyeron encaje obligatorio ordinario y marginal

sobre los depdsitos en moneda legal, asi:

Bancos

31 de diciembre
Encaje Encaje

Marginal  Ordinario
Depdsitos y exigibilidades ala vistay antes de 30 dias 27.0% 8.3%
Depdsitos de establecimientos oficiales 27.0% 8.3%
Depdsitos y exigibilades después de 30 dias 27.0% 8.3%
Certificados de deposito atérmino
Antes de 180 dias 5.0% 2.5%
Con plazo igual o superior a 180 dias e inferior a 360 dias 5.0% 2.5%
Con plazoigual o superior a 360 dias e inferior a 540 dias 5.0% 2.5%
Depositos de ahorro ordinario 12.5% 8.3%
Depositos de ahorro a término 12.5% 8.3%
Depositos y acreedores fiduciarios 27.0% 8.3%
Bonos de garantia general y otros menores a 540 dias 5.0% 2.5%
Compromisos de recompra inversiones y carteranegociada 12.5% 8.3%

(13) Otros Depésitos y Exigibilidades

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle de los otros depositos y exigibilidades en moneda legal y

moneda extranjera es el siguiente:

Marginal

30 de junio
Encaje Encaje

27.0%  13.0%
27.0%  13.0%
27.0%  13.0%

5.0% 2.5%
5.0% 2.5%
5.0% 2.5%
12.5% 6.0%
12.5% 6.0%
27.0%  13.0%
5.0% 2.5%
12.5% 6.0%

31 de diciembre 30 de junio
Moneda Legal

Bancosy corresponsales $ 187,048 54,424
Cuentas de ahorro de valor real 0 8,817
Depdsitos especiales 24,439 23,704
Exigibilidades por servicios bancarios 240,335 131,771
Servicios bancarios de recaudo 11,480 16,876
Depositos de garantia 550 7”7
Para anticipos clientes de aduana 4,326 1,419
Fondos en fideicomiso y cuentas especiales 26,712 39,547
Cheques de gerenciay giros 44,006 24,135
Otros 258 171

$ 539,154 300,941

Moneda Extranjera

Depdsitos de ahorro 60,670 53,540
Exigibilidades por servicios bancarios 24,577 34,040
Certificados de depdsito atérmino 563,561 2,016,866
Depdsitos simples 9,716 14,013
Depdsitos especiales 1,668,605 94

$ 2,327,129 2,118,553

(14) Fondos Interbancarios Comprados y Pactos de Recompra

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle de los fondos interbancarios comprados y pactos de

recompraes el siguiente:

31 de diciembre 30 de junio

Fondos intebancarios comprados ordinarios $ 176,837 110,463
Compromisos de recompra de inversiones negociadas 2,282,482 1,936,536
$ 2,459,319 2,046,999
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Ordinario

(15) Créditos de Bancos y Otras Obligaciones Financieras

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle en moneda legal y moneda extranjera reducida a moneda

legal es el siguiente:
31 de diciembre

Corto Plazo  Mediano Plazo  Largo Plazo

Entidad 1 afio 1 - 3 aiios 3 aiios Total
Banco de Comercio Exterior $ 175,678 177,725 533,978 887,381
Fondo para el Financiamiento del Sector
Agropecuario FINAGRO 32,051 34,937 427,574 494,562
Financiera de Desarrollo Territorial FINDETER 20,446 31,908 619,944 672,298
Bancos del Exterior 978,493 6,941 457,637 1,443,071
Otros 112,101 5,363 521,508 638,972

$ 1,318,769 256,874 2,560,641 4,136,284

30 de junio
Corto Plazo  Mediano Plazo  Largo Plazo
Entidad 1 aiio 1 - 3 aiios 3 aiios Total

Banco de Comercio Exterior $ 96,518 146,874 425,316 668,708
Fondo para el Financiamiento del Sector
Agropecuario FINAGRO 24,953 30,512 385,082 440,547
Financiera de Desarrollo Territorial FINDETER 27,876 31,868 620,751 680,495
Bancos del Exterior 1,027,717 0 527,006 1,554,723
Otros 93,651 32,556 797,538 923,745

$ 1,270,715 241,810 2,755,693 4,268,218

(16) Cuentas por Pagar

Al31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle de los intereses y otras cuentas por pagar es el siguiente:

31 de diciembre 30 de junio

Intereses
Depositos y exigibilidades $ 156,987 128,968
Fondos interbancarios comprados y pactos de recompra 3,916 1,349
Créditos de bancos y otras obligaciones financieras 38,627 33,600
Titulos de inversion en circulacion 32,221 24,164
Otros 34,966 11,497
266,717 199,578
Comisiones y honorarios 7,965 6,768
Dividendos y excedentes 373,056 349,512

Otras

Arrendamientos 2,476 2,511
Bonos de paz 21,151 13,261
Cheques girados no cobrados 25,542 22,483
Compensacion ATH 26,029 25,334
Compensacion credibanco 4,901 958
Consignaciones previas al remate 6,647 5,322
Contribucién sobre transacciones 23,389 12,559
Devolucion TES UVR Ley 546/1999 16,209 15,580
Impuesto alas ventas por pagar 28,195 24,417
Impuestos 84,685 63,749
Nomina 1,641 1,324
Prominentes compradores 15,125 12,299
Proveedores 190,186 189,526
Recaudos realizados 378,766 629,423
Retenciones y aportes laborales 135,909 105,619
Seguros 100,484 92,253
Sobrantes en libranzas 744 891
Otras 167,740 224,441
1,229,819 1,441,950
$ 1,877,557 1,997,808
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(17) Titulos de Inversion en Circulacion

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, la Matrizy Subordinadas tenian titulos de inversion en circulacion asi:

31 de diciembre 30 de junio

Grupo Aval Acciones y Valores S.A. (Matriz) $ 400,000 400,000
Banco Popular 200,000 200,000
Concesionaria Vial de los Andes S.A. 58,081 10,381
Leasing Corficolombiana S.A. 165,519 201,866
Proyectos de Infraestructura S.A. 20,000 25,000
Banco de Occidente S.A. 245,550 195,050
Leasing de Occidente S.A. 707,775 611,608
Banco de Bogota S.A. 202,112 202,035
Industrias Lehner S.A. 1,120 0

$ 2,000,157 1,845,940

Los bonos en circulacion de la Matriz y Subordinadas tienen las siguientes caracteristicas:

Grupo Aval Acciones y Valores S.A. (Matriz)

Segunda emisi6n afno 2005

Fechainicial:
Valor Nominal:
Monto autorizado:

Monto emitido:

Series:
Plazo de redencion:

Representante Legal de los
tenedores de bonos

Rendimiento

22 de Abril de 2005
Unmillén de pesos ($1,000,000) cada uno
$200,000

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 la sociedad habia colocado en el
mercado bonos por un valor de $200,000.

AyB

cinco (5), y siete (7) aos a partir de la fecha de emision.

Fiduciaria Corredores Asociados FIDUCOR S.A.

Entidad Administradora Depdsito Centralizado de Valores de Colombia -
Deceval

Los bonos de las Series Ay B devengan un interés flotante referenciado a la
inflacion (IPC) y su capital sera redimido totalmente al vencimiento de los
mismos.

El rendimiento de la Emision refleja las condiciones de mercado vigentes a la
fecha de colocacion de la misma, cumpliendo con los lineamientos del
emisor fijados en el reglamento de emision y colocacion aprobado mediante
Acta de Junta Directiva No.55 del 24 de octubre de 2003.
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Tercera emision afo 2005

Clase de titulo
Fechainicial
Valor nominal
Monto autorizado

Monto emitido:

Series
Plazo de redencion

Representante Legal de los
tenedores de bonos

Entidad Administradora

Rendimiento

Banco Popular S.A.

Bonos Ordinarios

28 de octubre de 2005

Un millén de pesos ($1,000,000) cada uno
$200,000

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007 la sociedad habia colocado en el
mercado bonos por un valor de $200,000.

AyB

seis (6) y diez (10) anos a partir de lafecha de emision.

Fiduciaria Corredores Asociados FIDUCOR S.A.
Deposito Centralizado de Valores de Colombia - Deceval

Los bonos de las Series A y B devengan un interés flotante referenciado a la
inflacion (IPC) y su capital serd redimido totalmente al vencimiento de los
mismos.

El rendimiento de la emision refleja las condiciones de mercado vigentes a la
fecha de colocacion de la misma, cumpliendo con los lineamientos del
emisor fijados en el reglamento de emision y colocacion aprobado mediante
Acta de Junta Directiva No.71 del 7 de septiembre de 2005.

ElBanco realiz6 dos (2) emisiones de bonos ordinarios en 2004 y 2006, bajo las siguientes condiciones:

Valor nominal:

Monto emitido:

Caracter de laemision:

Plazo méximo de redencion:

Tasadeinterés y forma de pago:

Banco de Occidente S.A.

El valor nominal de los bonos es de diez millones de pesos ($10,000,000)
cadauno.

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el banco habia colocado en el
mercado bonos por un valor de $200,000, cada emision a $100,000.

Los bonos sonalaordeny ordinarios subordinados, constan de una (1) serie
(nica segun su valor nominal y tasa de interés.

Se colocaron en el mercado con vencimiento de ochenta y cuatro (84)
meses.

El rendimiento de los bonos de la emision de 2004 esta determinado por el
IPC mas siete punto setenta (7.70) y la emision de 2006 por el IPC mas cinco
punto cuarentay nueve (5.49); pagaderos afio vencido.

El Banco realizo cinco (5) emisiones asi: bonos ordinarios en 1997, bonos subordinados 2004, 2005, 2006 y
2007, bajo las siguientes condiciones:

Valor nominal:

La emision de 1997 consta de cincuenta mil (50,000), la de 2004 de ochenta
mil (80,000), la de 2005 de cuarenta mil (40,000), la de 2006 de setenta y
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Monto emitido:

Cardacter de la emision:

Plazo méaximo de redencion:

Tasadeinterés y forma de pago:

Leasing de Occidente S.A.

cinco mil (75,000) y la de 2007 ochenta mil (80,000) bonos con valor
nominal de unmillén ($1,000,000) cada uno.

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el Banco habia colocado en el
mercado bonos por un valor de $245,550'y $195,050, respectivamente.

Los bonos son a la orden, constan de una (1) serie seguin el plazo de
vencimiento, su colocacion constituye una obligacion personal e
incondicional del Banco.

Se colocaron en el mercado con vencimiento de ochentay cuatro (84) meses
paralas emisiones 2004, 2005, 2006y 2007.

El rendimiento de los bonos esta determinado por la tasa de interés ofrecida
por el Banco en el momento de la colocacion, con un DTF més uno punto
quinientos cuarenta y siete (1.547) puntos para la emision 1997, un IPC mas
seis punto diecinueve (6.19) puntos para la emision 2004, un IPC mas cinco
punto cero nueve (5.09) puntos para la emision 2005, un IPC mas cinco
punto cincuenta y ocho (5.58) puntos para la emision 2006 y un IPC mas
cinco punto noventa (5.90) puntos para la emision 2007.

La sociedad realizo siete (7) emisiones de bonos ordinarios en 2003, 2004, 2005, 2005 II, 2006, 2006 Il y
2007, bajo las siguientes condiciones:

Valor nominal:

Monto emitido:

Cardcter de la emision:

Plazo maximo de redencion:

Tasadeinterés y forma de pago:

Banco de Bogota S.A.

Las emisiones de 2003 el monto autorizado es de $80,000, cada una; las
emisiones de 2004, 2005 y 2005 Il $150,000 cada una; la emisién de 2006
de $48,000; la emision 2006 Il de $250,000 y la emision 2007 de $10,700.
Cada una con valor nominal e inversién minima.

Al'31 de diciembre y 30 de junio de 2007, la sociedad habia colocado en el
mercado bonos por un valor de $707,775y $611,608, respectivamente.

Los bonos son a la orden, constan de cinco (5) series segun el plazo de
vencimiento las emisiones del 2003, 2004 y 2005; de dos (2) series la
emision 2005 II; de una (1) serie la emision de 2006; de tres (3) series las
emisiones de 2006 Il y 2007; su colocacion constituye una obligacion
personal e incondicional de la Compafiia.

Se colocaron en el mercado con vencimientos para las series de cinco (5), de
doce (12), veinticuatro (24), treinta y seis (36), cuarenta y ocho (48) y
sesenta (60) meses; para la emision 2005 Il de dos (2) series, de sesenta
(60), y ochenta y cuatro (84) meses; para la emision del 2006 de una (1)
serie, de ochentay cuatro (84) meses; para la emision del 2006 Il de tres (3)
series, de dieciocho (18), veinticuatro (24) y, treinta y seis (36) meses; y
para la emision del 2007 de tres (3) series, de veinticuatro (24), treinta y seis
(36) mesesyy, sesenta (60) meses.

El rendimiento de los bonos esta determinado por la tasa de interés ofrecida
por la entidad en el momento de cada colocacion, con un DTF mas puntos
varios, segun la emision. Excepto la primera emision del afio 2006 cuyo
rendimiento es del IPC mas 5.75 puntos.

ElBanco realiz6 una (1) emision de bonos ordinarios el 10 de febrero de 2004 que consta de dos (2) series “A’y
“C”, bajo las siguientes condiciones:
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Valor nominal:

Monto emitido:

Cardcter de la emision:

Valor del empréstito:

Plazo maximo de redencion:

Tasadeinterés y forma de pago:

(18) Otros Pasivos

El valor nominal de los bonos de la serie “A’ es de un millon de pesos
($1,000,000) y la serie “C” es UVR 10,000.

Al 31 de diciembre de 2007, coloco en el mercado bonos por un valor de
$190,135 de la serie “A” y $11,977 de la serie “C” y al 30 de junio el Banco
colocd en el mercado bonos por $190,135 de la serie “A” y $11,900 de la
serie “C”.

Los bonos son a la orden y ordinarios subordinados, constan de dos (2)
series segun su valor nominal y tasa de interés.

Paralaserie “A” $190,135y la serie “C” $9,865.

Se colocaron en el mercado con vencimiento de ochenta y cuatro (84)
meses.

El rendimiento de los bonos de la serie “A” esta determinado por el IPC mas
seis punto cuarenta y nueve (6.49) y la serie “C” por latasa de interés de seis
punto treintay nueve (6.39); pagaderos afio vencido.

Obligaciones Laborales Consolidadas

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle de las obligaciones laborales consolidadas es el siguiente:

31 de diciembre 30 de junio

Salarios por pagar - 2
Cesantias consolidadas 41,719 31,877
Intereses sobre cesantias 4,666 1,696
Vacaciones consolidadas 33,966 35,832
Otras prestaciones sociales 49,423 26,033
$ 129,774 95,440
Ingresos Anticipados
Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle de los ingresos anticipados es el siguiente:
31 de diciembre 30 de junio
Intereses $ 12,580 13,917
Comisiones 8,133 8,052
Arrendamientos 985 467
Carterade crédito UVR 2 0 12,135
Otros 125,517 132,367
$_ 147,215 166,938

(19) Pasivos Estimados y Provisiones

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2007, el detalle de los pasivos estimados y provisiones es el siguiente:
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31 de diciembre 30 de junio

Obligaciones laborales:

Prima de antigiiedad $ 943 1,134
Prima extralegal 3,016 3,463
Cesantias 29 3,927
Intereses sobre cesantias 247 702
Vacaciones 189 1,323
Instituto de Seguros Sociales 5,194 5,840
Bonificaciones 2,137 2,140
Otras prestaciones 871 5,794
12,626 24,323

Impuestos
Rentay complementarios 89,278 224,417
Industriay comercio 12,890 15,233
Otros 31,534 20,196
133,702 259,846

Otros

Multas, sanciones, litigios, indemnizaciones y demandas 16,556 32,086
Diversas 108,553 177,510
125,109 209,596
$_ 271,437 493,765

Impuesto sobre IaRenta

La presentacion de informacion consolidada en declaraciones de renta no es permitida por las normas
tributarias colombianas; por consiguiente, las pérdidas fiscales de una subordinada consolidada no pueden ser
usadas para compensar renta gravable de otra subordinada consolidada. Durante el afio 2006, la tarifa de renta
aplicada era del 35%; de acuerdo con la Ley 1111 de diciembre de 2006, la tarifa de renta aplicada para la
vigencia de 2007 pas6 al 34% y elimind la sobretasa del 10%.

Para efectos del célculo del impuesto de renta, a partir de 1999, se presume que la renta gravable no sera
inferior al seis por ciento (6%) del patrimonio liquido del Gltimo dia del ano inmediatamente anterior; a esta cifra
se le pueden deducir las rentas exentas. LaLey 1111 de diciembre de 2006 disminuy0 este porcentaje al tres
por ciento (3%) para el aino 2007. Se pueden compensar las pérdidas fiscales ajustadas en la inflacion,
registradas al 31 de diciembre de 2002, con las rentas que obtuvieren dentro de los cinco (5) periodos
gravables siguientes al periodo en que se registraron. Las pérdidas fiscales ajustadas en la inflacion hasta
diciembre de 2006, determinadas a partir del afo gravable 2003 se podran compensar con las rentas que se
obtuvieren dentro de los ocho (8) periodos gravables siguientes, sin exceder anualmente del veinticinco por
ciento (25%) del valor de la pérdida fiscal.

(20) Reservas

Legal

De acuerdo con disposiciones legales, la Matriz y las Subordinadas deben constituir una reserva legal
apropiando el diez por ciento (10%) de las utilidades liquidas de cada ejercicio hasta completar el cincuenta por
ciento (50%) del capital suscrito. La reserva podra ser reducida a menos del cincuenta por ciento (50%) del
capital suscrito, cuando tenga por objeto enjugar pérdidas en exceso de utilidades no repartidas. Lareservano
podra destinarse al pago de dividendos ni a cubrir gastos o pérdidas durante el tiempo en que las entidades
tengan utilidades no repartidas.

Reservas Estatutarias y Ocasionales

Las reservas estatutarias y ocasionales estan a disposicion del maximo drgano social.

31 de diciembre 30 de junio

Adisposicion de la Asamblea General de Accionistas $_ 558,849 581,690
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Reintegro provision cartera de crédito
Reintegro provision cuentas por cobrar
Ventas de chequeras y/o libretas
Reintegro de operaciones de leasing
Ventas devoluciones y rebajas
Recaudo peajes

Transacciones por cajeros electronicos

Industrias manufactureras
Otros conceptos

Honorarios

Impuestos

Arrendamientos
Contribuciones y afiliaciones
Seguros

Mantenimiento y reparaciones
Adecuacion de oficinas
Servicio de aseo y vigilancia
Servicios temporales
Publicidad y propaganda
Relaciones pablicas

Servicios publicos
Procesamiento electronico de datos
Gastos de viaje

Transporte

Utiles y papeleria

Costo de ventas

Donaciones

Otros

(22) Otras Provisiones

Cuentas por cobrar
Bienes recibidos en pago
Propiedades y equipo
Otros activos

Otras provisiones

(21) Ingresos y Gastos Operacionales Otros

El detalle de los ingresos operacionales otros es el siguiente:

El detalle de los gastos operacionales otros es el siguiente:
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31 de diciembre 30 de junio
$ 489,340 153,972
26,231 16,508
44,684 45,550
4,120 857

579 1,119

65,012 65,552
12,693 11,850
225,395 171,522
296,576 245,941

$ 1,164,630 712,871
31 de diciembre 30 de junio
$ 6,977 6,027
115,872 149,926
22,488 20,654
43,374 37,530
59,476 56,160
50,046 41,993
10,013 8,668
28,136 26,380
46,249 36,503
51,105 51,411
2,874 2,369
65,859 60,027
30,238 19,746
11,111 9,530
44,827 50,506
18,661 18,560
194,294 137,851
1,443 661
127,182 121,943

$_ 930,225 856,445

Al 31 dediciembrey 30 de junio de 2007, el detalle de provisiones otras es el siguiente:

30 de junio 31 de diciembre
$ 42310 7,180
6,333 19,112
2 0
703 558
14,783 4,303
$_ 64131 31,153




'%0°0} [e Jouadns o [enBi ugioedionted eun usual} SaI0PeJISIUILLP. A BASII(] BIUN, 8P SOJQUISIW ‘SBISIUOIIIE SO| SB[ENI SB| Ud SPepaldnS

0 21" €0S G6'v6S 00£'G8 0v8'6€ [4YX A 2€1'2ee'SS PPL'EP6'GG  $  SEISILOJOJE SO| 8P OpeUOIoelel ojuowLied A onised ejop
0 0 0 0 0 0 0 908°0v2 'Y 908°0v¢ 'y SeJSIU0Jo0k SO| 8 0PeUOIDe|a. oluowlied [ejo)
0 171'28¢ L.'28¢e 01210J9[3 [ap pepIIiN
0 8YG'€C 87G'€C Sa10La}ue S012123[8 3p (epipiad) pepijun
0 911'1€9' 9L1'1€9'C JAgsadng
0 G67 6811 G6v 6811 SeAJasaY
0 906°Ch 906°CL [e190S [e}de)
'SBISIUOJDIB SO| O OIUOLIIE]
0 VLl €08 G6'v6G 00.°58 0v8'6¢ 2LL'0eL 929'186'0G 8€€'20L'1G 0peuooe|al oAised [elol
0 968'9¥8'2 968'918'c SOLIBILIOUIW S3S8IB]
0 18V'11e 18V°112 sauoisinold A SOpeLLIISa SOAISed
0 £€2'6¢8 €€2'628 sonised so.1Q
0 151°000'2 1G1'000°C UQIOEINJIII Us UQISIaAUI 8p SOJmL
¢ 20L'L 0/5'Ge 0/€'/¢ Pr9'vs € _.m.NNwH s mmmwkw._. Jefed Jod sejuan)
0€109 0Lv°CH 00922 7896907 78291y Se1gloueUl} S3pepliua seo A S0ueq ap SONPIY
0 GlL'/E GL.'JE UOIJBINAIIO US SeBIUR] S3UOIJEIdBIY
0 61E'65Y'C 61E'65Y'C eidwooal ap sojoed A sopeidwod SOLBIURGIBIUI SOPUO
0 €16296'C £16'296'C eJalurIxa epauow sapepljiqibixs A soysodsq
vLL 10§ €6.'26G 897°€65 66€°289'€E 198'08¢vE  $ [e0a] epauoL sapep 8 A soysodag Py
:0nIseq A
GGE'EL 8/1'C 66¢ LOH'SI8'} 0 0 650°168'} G0HTSOYS  prL'Ev6'ss $ OPEUOIJ.[3) OAOE [eJOL
0 8yG'196'L 8751961 (s3uo10BZLI0[BASBP) S8UOIORZLIOfA
0 1287162 128'7.6' 0J8U ‘SOAIOB SO0
0 1¢9'6¢¢ 129'6¢¢ Buises| ua sopep sausig
0 ceyoe'L ey 0T L 018U ‘odinba A ejueid ‘sapepaidoid
0 Gee'eee Gee'eee ofied ua sopiqioal A sa|qezifeal saualg
84 44 €9l 091750k €2€'S0'L 10109 Jod seuang
0 068°8G omwwwm soAleALap A sauojoeldedy
sge'eL 180T 66€ 0L9'1ve. LOpLLE, 862'9LP'2E  6E9'EELTE SONP3I0 8p BJBLE)
SLy'eLG ) SLy'ELG ) L06 15¢ 6 ¢86 728 01 S8UOISIAAU|
0 €0L°120'G €0L'120G  $ 9|quuodsiq
10Alj0Y
|eJauay aouejeg
,S3pepalang  salopessiuiwpy $310)09410 sopejIou y°S Soplunoy s ey I I I
selQ SeJSIU0j90Y so106auIwpy sajed ou sesQ leay odnig
S04L0 SVYLSINOIJIY sajejoL
L002 3p diquialoip ap |g
Sepeuolae|ay sajied uod sauoloeiadg
sepeuipioqng A “y's salojep A sauoiaay [eay odniy
w < O [7¢]
S B o <5}
w2 D =
2 ol DO DT O O © N O MM L2 3 K=}
= © oo 0 OO MA AN L O — A D o = [&]
= O~ NANT OO T LW IS [ =1
@ o — [= T3 NN O MmN~ O s @ e <
2z N — 136} —— ™ — | - Q @
— | N L o <
o < S S -
] - o3 ©
> 4 h=]
S o= n
.N -— (<] =
5 E O e
O <
= —m NNODOMMNOOA <o = o o o
[ < N OFTON~O—DHAND WM Dmno/ =
(] QN A=Y NS NN S Q| 302 S
= Q< goge~~c-~ 39 E w e S
5 — - — |3 53 um S - 2
“ ot} m m m N~ o
- &+ ¥ T © £C m =
™ »w » Pt ~ SN
e o % = @ e
o 6 . m. h=] s
E=S DL o K= N
s 8D = 2
Ezgs = =
- » ET <) )
$8E8 3 =
=3 .m c S o I 3
= =2 c 2 2]
o o = =2 3 > =)
@ =% » c LTS » I =4 ©
) S 35 S O << = = N
< o =3 (1} S = S = =] —
=1 = > < w o O = @D bt
=) n = B = oS5 O P2
iz 2 8 = 8 S =385 T 4
—_— [ D It o - — o o.2 k%)
5] =] = S @ = [x) [=% = e <5}
2.2 882 § 825§ 38 &
8 $ge 2§58 S 988 = s
Xl o S2s O D w [-T} =LTE g ™ Q.
® o (=) Eg5s5 a8E¢g £ S¥Poc T QG
@ < o DDy RDYE [7) D n n [
® S5 == x5 @ 2225 9 S«
= S .23 8o 59059029 - nOE o =2 5
e & 88 ST CL2RB ST ®e S 0@
B o - O LRSS 8= S [\ TS5 o n D v
o S S > o508 50E 5w a. 5] = wn c o
© =3 ES 82585858588 S > S (=] L 5
i < $8S5&8ccoz2o8ot S S == = S =
s P 252322202882 e S o EG < S=>
2 < S92 28323382388 ¢E S SsmBe £ 8>
o 3 S E2ecs2EEEREZES N LETE F S o
o ST O sosSo=8s8 -~} QL g0 177 S @
o b7;) S 2L SL DO DTEDD DO C W = w O ~ > = c
= > Shaoodrrrroxrxcoc $ 9 s O O S @ g
S = e E = = a o8
(7. m.. o oC < O ‘S S S E S o N o
o = pxy Q=5 2 n = 2
@ 2 8 cfes= e oI
5] ° £ S o 0w 9O ==
= [<F} = S 29O o M =
(=2 =} S5 < S<
= @ S 5 @O = o S
— = D = = L5
= - C N O = (S
— = —_— OS5 e = o =
® 3 S ©E238 g8 2T
& o Y B8EE < S8




%0701 & Jouadns 0 [enfi ugioedioned eun UBUSH SBIOPRASIUIWPE A BAROSII] BIUNP 8P SOJGISIL ‘SEISIUOIOOR SO| S3[end Se| Ud Sapepalons.,

0 €68 18G 185681 0SS 69€'LG 0vS'20€ 12€'852' LG /98'09G°LG  $  SEISIUOJOJE SO| 9P OpEUOIoe[el OjuowLed A onised [elop
0 0 0 0 0 0 0 199°018°¢ 199°018°¢ SeJSIU0Jo0k SO| 8 0PeUOIDe|a. oluowled [ejo)
0 GEY'292 Gev'c9e 01219J(8 [ap pepiin
0 2el'9l 2eL9l $8J0LIBJUB S010]013[8 Bp (epipiad) pepinn
0 6£0'GEG'C 6£0'GES'C JAesadng
0 176286 116286 seAnIasay
0 yesel 7450 [e190s [eyden
'SBISIUOJIIB SO| O OIUOLIIE]
0 €48 185 185681 0S+¥S 69€',G 0vS'20€ 099'Lv¥' LYy 002'0S.'Ly 0peuo(oe|al oAlsed [elol
0 181°1¥5'2 181°1¥S'e SOLIBILIOUIW S3S8IBI|
0 G9/'€6Y G9/'e6Y sauoisinold A SOpeLLISa SOAISed
0 206'018 206°018 sonised so011Q
0 0v6'G8'L 0v6'GY8' 1 UQIORINDIIO US UQISIBAUI 8P SO|NYIL
€ 1161 029'¢e 662'9¢ 661G 60€°9Y6'L wowxmm._. Jefed Jod seyuan)
0€5°0€ 0L0°kE 009°H9 8199027 812892y Se1gloueUl} S3Pepliua Seo A S0IUeq 8p SONPIY
0 0652y 0652y UOIJBINAIIO US SeLBIUR] SBUOIJEIdBIY
0 666'910'C 6669702 eidwo9as ap sojoed A sopeidwod SoLBIUBGIBIUI SOPUO
0 80%'10.'C 80v'10L°C el3(uesixa epauow sapepiiqibixe A soysodaq
€58 8.5 040'88} r'681 26E'HI8'0E  €£8'000°kE $ [eBa| epauow sapeplliqibixa A solisodaq
:0nIsed
9/¥'GS 651 a4 280'56 0 0 ork'eSH 12L°L0v'1S 198°095°1S  $ Opeuode[al 0AlJE. [e10L
0 1€9'9LY'| 1€9'9Ly' | (s8U010€ZLI0[EAS3D) SBUOIIEZLIO[EA
0 6v5'9G1'¢ 6v5'96t'¢ 0J8U ‘SOAIOB SO0
0 6¢9'961 629'961 Buises| ua sopep sausig
0 912'291L'L 912'29L'L 018U ‘odinba A ejueid ‘sapepaidoid
0 196°12e 196°12¢ ofied ua sopiqioal A sa|qezifeal saualg
i 121 YIS HL0'L L9 LL0°L 101q09 Jod sejuany
0 18116 18116 soAeALap A sauojoeldedy
611'GS 65T a4 GG6'v6 969261 wowwcwﬁww vaHNmm”wm SO}pa.d 8p eidLe]
0 +8€ €75 01 18€ €75 01 S3UOISIAAU]
1G¢ 1G¢ 162 19Y Y 8y9'Lar'y  $ 8|quodsiq
|eJauay aouejeg
»S3pepalng salopelisiuiwpy $3l0palIq seuejouy ‘y'S sopiuniay VoS ey A It I I i
seip SRISIN0I29Y soj9063ujwpy saped ou senQ |eay odniy
S0H10 SYLSINOIDIV sajejoL
L00z ap ojun 3p og
Sepeuolae|ay sajied uod sauoiaeiadg
sepeuiplogng A "y'S saiojep A sauoioay jeay odniy
"%0°01 [e Joladns o [enf ugioedioned eun usual} SaI0PEJASIUILUPE A BAIOBIIQ BIUNM 8P SOIGWIBIL ‘SBISIUOIIO. SO| SB[end SE| U S8Pepalans
0 (reee) (920'M) (e61'9) (8st'e) () (vos'er) §v2'96¢€ 17.'28¢ 0112133 [3p PepinN
0 iy ese vrr'ese OLIJLIOUIW S3IBIU|
0 618'v€2 618'v€2 solejuawa|dwoa A ejual g| 81qos oysanduw|
0 (veee) (920') (e64'9) (8s+'e) (v58) (vos'et) 805786 700'1.6 ejual | & 0jsanduwi ap sajue pepiiin
0 8188 8188 ugIgeyyul e| B UQIDIS0dXa Jod epipiad
0 (28) (28) 0pEZI[e3) 0IqUIE Ua SNl
0 0 0 0 (85+'e) (v58) (etoy) 160°2Le 6L0°€l2 [euoioesado ou 0}au OpE}NSaY
8GL'e 798 [N 870'2e | 090'9¢} s[euoioeiado ou sojsen
0 6E1'68€ 6E1'6E€ sa[eu0jorIado ou sosalbu|
0 (veed) (920'M) (e61'9) 0 0 (26'6) 989'86/ ¥61'6Y. 0Jau [euoioesado opeynsay
0 G99'89 699'89 S3U0198ZIIOWY
0 708'€S 708'€S souoioeioaidag
0 vSy'v26 YS¥'v26 SOUOISINOIG
0 (veee) (9z0')) (e6+9) 0 0 (26'6) 609'508'+ JATR A Sauoloezilowe A sauoioeloaidap
Sau0IsIA0Id 8p S8jue [euojoelado opeynsay
4544 90t 0ve'y 8vs'L S09'08'L €688y L s9[euoioelado sojsed so.Q
0 0 102°002°L 102'002°L safeuojoeiado sosaibur s0.Q
0 8 0 (es6't) 0 0 (rv6°1) 105'580°2 £95'€80°2 0}0311p [euoioesado opeynsay
orv'e ovy'e 21G°T8'L 256'7/8°L $0}08.1p sajeuoioriado sojses
8 88y 96¢ 610'856'€ G15'856' $0308.1p Sa[euoloeIado S0SaIBU|
sopey|nsay ap opejs3
«Sapepalnog salopeljsiunwpy $3l0joallq souejouy ‘y'S sopiunioy VoS el A sepeuoiejay sepeuoioe|ay |eay :n:._c
selQ SBISIU0I29Y sojo063ujwpy saped ou senQ
S0HL0 SYLSINOIOJY sajejoL

L1002 3p diquaioip ap g

Sepeuolae|ay saped uod sauoioeiadg
sepeuipioqng Ay'S salofep A sauoiaay |eay odniy

129

128




(25) Otras revelaciones
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