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Operador

Bienvenidos a la conferencia telefénica de
reporte de resultados consolidados del
segundo trimestre de 2019 de Grupo Aval. Mi
nombre es Hilda y seré su operadora en la
llamada de hoy.

Grupo Aval Acciones y Valores S.A. ("Grupo
Aval") es un emisor de valores en Colombia y
en los Estados Unidos, inscrito en el Registro
Nacional de Valores y Emisores de Colombiay
en la Comisién de Valores y Bolsa de los
Estados Unidos de América (U. S. Securities
and Exchange Commission o "SEC"). Como tal,
estd sujeto al cumplimiento de las normas
sobre valores aplicables en Colombia y a los
emisores privados extranjeros en Estados
Unidos.

Todas nuestras subsidiarias bancarias (Banco
de Bogotd, Banco de Occidente, Banco
Popular y Banco AV Villas), Porvenir vy
Corficolombiana, estan sujetas a inspeccion y
vigilancia como instituciones financieras por
parte de la Superintendencia Financiera.
Grupo Aval es ahora una entidad sujeta a la
inspeccion y supervision de la
Superintendencia Financiera como resultado
de la Ley 1870 de 2017, también conocida
como la Ley de Conglomerados Financieros,
que entrd en vigencia a partir del 6 de febrero
de 2019. Grupo Aval en su calidad de holding
de su conglomerado financiero es
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responsable del cumplimiento de los
requisitos de niveles adecuados de capital,
estdndares de gobierno corporativo, gestion
de riesgos y control interno y criterios para
identificar, gestionar y revelar conflictos de
interés, aplicable a las entidades que
conforman su conglomerado.

La informacion financiera consolidada
incluida en este documento se presenta de
acuerdo con las NIIF (Normas Internacionales
de Informacién Financiera)  vigentes
expedidas por el IASB (International
Accounting Standards Board). Los detalles
para el cdlculo de indicadores no GAAP
(Generally Accepted Accounting Principles)
como el ROAA (Return on Average Assets —
Rentabilidad Promedio del Activo) y ROAE
(Return on Average Equity — Rentabilidad
Promedio del Patrimonio), entre otros, estan
explicados en la medida en que sea requerido
en este informe.

Grupo Aval adopté NIIF 16 (IFRS en inglés)
retrospectivamente a partir del 12 de enero
de 2019, pero no ha reexpresado las cifras
comparativas para el periodo de presentacion
de informes de 2019 lo cual es permitido de
acuerdo con las disposiciones transitorias de
la norma. Las reclasificaciones y ajustes
derivados de las nuevas normas sobre
arrendamientos se reconocieron en el Estado
de  Situacion  Financiera  Consolidado
Condensado el 1 de enero de 2019. En
consecuencia, los resultados trimestrales
para 2019 no son totalmente comparables
con los periodos anteriores.

NIIF 16 introdujo un modelo contable Unico
en el balance para los arrendatarios. Como
resultado, Grupo Aval como arrendatario
reconocio los activos de derecho de uso que
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representan sus derechos para usar los activo
subyacentes y los pasivos de arrendamiento
gue representan su obligacién de realizar
pagos de arrendamiento. La contabilidad del
arrendador sigue siendo similar a las politicas
contables anteriores. Los activos y pasivos
gue surgen de un arrendamiento se miden
inicialmente sobre la base del valor presente.
Los pagos del arrendamiento se descuentan
utilizando la tasa de interés implicita en el
arrendamiento, si esa tasa se puede
determinar, o la tasa de endeudamiento
incremental del grupo

Este reporte puede incluir declaraciones a
futuro. En algunos casos, podra identificar
estas declaraciones a futuro con palabras
como "puede", "hard", "deberia", "espera",
“planea"”, "anticipa", ‘"cree", '"estima",
"predice" , "potencial" o "continuar" o el
opuesto de estas vy otras palabras
comparables. Los resultados pueden variar
materialmente de aquellos incluidos en este
reporte  como consecuencia de la
modificacion de las circunstancias actuales en
general, condiciones econdémicas y de
negocio, cambios en la tasa de interés y en la
tasa de cambio y otros riesgos descritos de
vez en cuando en nuestras radicaciones en el
Registro Nacional de Valores y Emisores y en
la SEC.

Los destinatarios de este documento son
responsables de la evaluacion y del uso de la
informacidn suministrada por este medio. Los
asuntos descritos en esta presentacién y
nuestro conocimiento de ellos pueden
cambiar de manera extensa y material a lo
largo del tiempo, sin embargo declaramos
expresamente que no estaremos obligados a
revisar, actualizar o corregir la informacién
proporcionada en este informe, incluidas las
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declaraciones prospectivas, y que no tenemos
la intencion de proporcionar ninguna
actualizacién para tales eventos materiales
antes de nuestro préximo reporte de
resultados.

El contenido de este documento y las cifras
incluidas en este documento tienen la
intencidén de proporcionar un resumen de los
temas tratados en lugar de una descripcion
completa. Cuando sea aplicable en esta
presentaciéon, nos referimos a billones como
miles de millones.

En este momento, todos los participantes se
encuentran en un modo de escucha
Unicamente, mas tarde llevaremos a cabo una
sesion de preguntas y respuestas.

Cedo la llamada al Sr. Luis Carlos Sarmiento
Gutiérrez, Director Ejecutivo. Sr. Sarmiento
Gutiérrez, puede comenzar.

Luis Carlos Sarmiento Gutierrez

Presidente

Gracias, Hilda. Buenos dias y gracias por
unirse a nuestra conferencia de resultados del
segundo trimestre de 2019. Una vez mas, es
un placer para mi compartir con ustedes
nuestros sélidos resultados financieros para
el trimestre que termind el 30 de junio. Como
en las conferencias anteriores trataré los
siguientes temas: una revision de nuestro
escenario macroecondmico, los aspectos mas
destacados de nuestros resultados y una
breve actualizacidn sobre los procesos legales
de Ruta del Sol.

La economia colombiana, donde el 70% de
nuestro negocio reside, crecio un 3.0%
durante el primer semestre de 2019. El
crecimiento del PIB ajustado estacionalmente
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durante el primer trimestre se revisé del 2.3%
al 2.7% o al 3.1% sin ajustar y el crecimiento
estacional ajustado pasé a ser en el segundo
trimestre de un 3.4% o 3.0% sin ajustar. De
manera notable, durante el segundo
trimestre, varios sectores crecieron a un ritmo
superior al crecimiento econémico promedio,
entre los que se incluyen el comercio
minorista, los servicios financieros, las
comunicaciones y los servicios profesionales.
Los sectores rezagados incluyeron Ila
construccion, la industria y el petrdleo, y la
mineria; estos sectores son tradicionalmente
los principales generadores de empleo. En
consecuencia, el bajo crecimiento de estos
sectores es en parte responsable del
deterioro de nuestra tasa de desempleo, que
actualmente es del 10.1% en promedio. Como
he mencionado antes, creemos que otros dos
factores estdn contribuyendo
significativamente al nivel actual de
desempleo la afluencia de inmigrantes
venezolanos con permiso de trabajo legal y
los constantes aumentos del salario minimo
por encima de la inflacion.

Nuestra visién actual sobre el crecimiento
sigue siendo algo mds conservadora que la del
gobierno. Creemos que el PIB crecera entre 3
y 3 %% para el afio. Creemos firmemente que
el desempleo sélo empezara a mejorar una
vez que los sectores de la construccién y la
industria cobren impulso. La demanda de
préstamos comerciales, que se utiliza como
indicador indirecto para detectar Ia
aceleracion del crecimiento de estos sectores,
todavia no apunta en esa direccion.

La ultima cifra de inflacién de 3.79% para los
doce meses que terminan en julio, representé
el mayor incremento en los datos mensuales
de lainflacién de doce meses desde diciembre
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de 2017. Este nimero también se acerca mas
al tope del 4.0% del rango aceptable del
Banco de la Republica. Sin embargo, los dos
factores que impulsan este repunte nos llevan
a creer que la inflaciéon se corregira a la bajay
terminard cerca de un 3.5% para 2019.

El primer factor que aceleré la inflacidon
fueron los precios de los alimentos, debido
principalmente al fendmeno meteorolégico
de “El Nifio” de corta duracién. En segundo
lugar, la inflacién para julio de 2018 era un
poco baja y, por lo tanto, la base para la
comparacion magnificé el efecto de la cifra
del mes de julio sobre la medicién global. Los
datos también sugieren que estamos
atravesando por una devaluacion moderada
de la moneda asociada a importaciones mas
costosas al ser convertidas a pesos
colombianos. En consecuencia, el Banco de la
Republica estd en una situacién dificil, por un
lado, necesita asegurarse que las expectativas
de inflacion permanezcan controladas y eso
podria conducirlo hacia endurecimiento de la
politica monetaria, especialmente si siente
que el tipo de cambio estd afectando los
precios internos de manera significativa. Por
otro lado, también sabe que la recuperacion
de la economia sigue siendo lenta y, como tal,
un ciclo de endurecimiento temprano podria
ser perjudicial. Hasta este momento, creemos
qgue el Banco de la Republica continuara con
la tasa de interés estable durante el resto del
afio 2019. Incluso si la inflacion se mantiene
en los niveles actuales, es dificil prever un
aumento de mds de 1.25 puntos basicos en el
resto del afio.

El déficit de la cuenta corriente sigue siendo
un problema. El crecimiento de la demanda
interna continda impulsando la importacién
de bienes, mientras que la devaluacién del
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peso no ha sido un impulsor claro de mayores
y mas diversas exportaciones.

Las ultimas cifras muestran que mientras que
las importaciones crecen cerca del 10% afo
tras afio, las exportaciones se mantienen
estables. El gobierno esta presionando por un
mejor uso de los acuerdos comerciales
firmados y por el fortalecimiento de nuestro
turismo, pero la realidad es que nuestros
socios comerciales no han tenido un buen
desempeno, los mercados internacionales no
son fuertes y aunque el turismo estd
creciendo, estd lejos de contribuir a reducir la
brecha de la cuenta corriente.

Finalmente, en el frente fiscal seguimos
creyendo que el déficit de este afio estara en
linea con el requisito de la regla fiscal de 2.7%,
por lo tanto, no vemos probable la estimacion
del propio gobierno de un déficit de 2.4% para
2019. Las razones de nuestra afirmacién son
que, en primer lugar, el crecimiento del PIB
probablemente serd inferior a la estimacién
del gobierno de cerca del 3.5% incluida en el
plan fiscal de mediano plazo y, en segundo
lugar, el peso es mas débil de lo previsto, lo
gue ha resultado en un aumento del servicio
de la deuda en pesos y el aumento de los
ingresos provenientes de los ingresos
petroleros no ha compensado este aumento
del servicio de la deuda.

Como hemos dicho antes, se ha producido un
desacoplamiento entre la tasa de cambio y el
precio del petréleo. El tipo de cambio esta
mas asociado a una desaceleracion global y a
una reaccidn de fuga hacia la calidad. Si esta
situacién continua, el gobierno podria verse
obligado a recortar aun mas el gasto o incluso
a privatizar una parte de sus activos, una idea
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que ha comenzado a generar algunas
reacciones publicas.

La tasa de cambio es de hasta 3.400 pesos por
délar y parece que esta es la nueva norma.
Varias presiones estan en juego, el principal
impulsor en nuestra opinién sigue siendo el
aumento del déficit comercial.
Adicionalmente, en agosto, los flujos en
ddlares en algunas carteras en moneda local
han disminuido en un 25%, en comparacion
con 2018, de 1.200 millones de ddlares a 900
millones de ddlares. Estas presiones se han
visto un tanto mitigadas por el aumento de las
remesas, que han crecido en
aproximadamente 900 millones de délares en
el dltimo afo, y por un incremento del 21% a
partir de julio, en la inversidon extranjera
directa estructural.

El crecimiento de Centroamérica se ha
desacelerado ligeramente, aunque todavia
creemos que la economia de la regidn crecerd
mas del 3% durante el 2019, la realidad es que
este crecimiento estd estrechamente ligado al
desempeiio del PIB de los Estados Unidos y si
la economia estadounidense desacelera la
centroamericana también. Sin embargo, los
fundamentales macroeconédmicos y el
dinamismo de nuestro negocio en
Centroamérica siguen demostrando nuestra
estrategia de resultados sostenibles basados
en la diversificacion.

Para resaltar algunas de estas cifras de este
trimestre, la utilidad neta atribuible del
trimestre fue de Ps 813.2, o Ps 36.5 pesos por
accion, un aumento de 19.3% en comparacion
con el resultado del 272018, de 681.5, o Ps
30.6 pesos por accién, y nuestro ROAE
ascendié a 18.3%.
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Nuestros resultados fueron impulsados
principalmente por el crecimiento de la
cartera de préstamos, que se ubico justo por
debajo de nuestra estimacion del 8% para el
afio, pero de naturaleza muy rentable, con un
crecimiento mds rapido en nuestra cartera
minorista que en nuestra cartera comercial,
compensando un margen de
aproximadamente el 6% impulsado por una
estrategia disciplinada de fijacion de precios
de préstamos, un costo controlado de los
fondos y mejores rendimientos de nuestras
carteras de renta fija.

El costo total del riesgo se aproxima al 2.0%
como resultado de una mejora en el costo del
riesgo de nuestras carteras de consumo,
parcialmente afectado por el deterioro del
costo del riesgo de nuestras carteras
comerciales. El costo del riesgo aumentard en
el resto del afio a medida que nuestro banco
cubra totalmente nuestra exposicién restante
en Ruta del Sol.

Hemos tenido un ingreso neto sélido y que
crece significativamente mas rdpido que
nuestra cartera de préstamos debido a las
solidas comisiones bancarias y de los fondos
de pensiones, una contribucién sostenida de
nuestro sector no financiero durante el
trimestre, la cual como todos ustedes saben,
proviene  principalmente de nuestra
operacion en Corficolombiana.

Un enfoque continuo en la eficiencia, lo que
resulta en gastos operativos controlados en
general y, especificamente, en un crecimiento
lento de los gastos de personal incluso por
debajo del aumento del salario minimo.

Sélido balance general, como se refleja en
nuestros indicadores de depdsitos sobre
prestamos, de liquidez y de capital tangible.
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Diego se referira a cada uno de estos puntos
en unos minutos.

En el frente de la digitalizacion, seguimos
trabajando en la digitalizacion de productos y
procesos para ser mas productivos, pero
también para acceder a segmentos de la
poblacién que en el pasado no eran
bancarizables para nosotros. Esperamos
lanzar DALE, nuestra “Fintech”, en los
proximos meses. DALE es un sistema de
tecnologia financiera que permitira a clientes
y no clientes realizar transferencias de dinero
personas a personas (P2P), personas a
comercios (P2C) y comercios a personas (C2P)
a costo cero en un solo clic. Compartimos el
llamado del gobierno para disminuir el uso de
efectivo y también queremos aumentar la
penetracion bancaria. Compartiremos con
ustedes mds detalles de DALE en nuestra
proxima llamada.

En cuanto a los asuntos legales en curso
relacionados con “Ruta del Sol”, en las ultimas
semanas se han adelantado dos
procedimientos. Por un lado, el tribunal de
arbitramento fallé el 6 de agosto y luego
confirmé su fallo el 16 de agosto, después de
negarse a responder a multiples solicitudes de
aclaraciones de todas las partes involucradas.

En primer lugar, y como era de esperar, el
contrato de “Ruta del Sol” fue declarado
nulo. Es importante destacar que el fallo
permite al tribunal basar su célculo del valor
de liquidacion del contrato en la Ley 1882 de
2018 y no tiene ninguna otra implicacion, ya
que el proyecto fue revertido al gobierno hace
casi dos afios. En segundo lugar, el tribunal
dictamind que ademas de los pagos que se
han hecho a empleados, proveedores vy
bancos desde que finalizd el contrato en
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febrero de 2017, que ascienden a
aproximadamente 1.5 trillones de pesos, el
gobierno debe pagar 211 mil millones de
pesos adicionales a los acreedores del CRDS
(Contrato Ruta del Sol o “CRDS”), entre los
cuales, al sistema bancario se le deben
aproximadamente 1.2 trillones de pesos.

Hemos estado estudiando muy de cerca y de
manera exhaustiva los detalles del texto de la
sentencia de 700 paginas, asi como varias
cuestiones relativas a la forma en que los
jueces aplicaron la ley para alcanzar el monto
total de liquidacién. No sabemos qué van a
hacer todas las partes afectadas por esta
sentencia en términos de recursos legales
locales, pero vamos a considerar todas las
opciones legales apoyadas por la ley.

Dado que la resolucion final podria llevar
algun tiempo, prevemos que nuestros bancos
tendran que provisionar la exposicién actual
al CRDS antes de que finalice este afio. En
nuestro caso, después del 30 de junio tuvimos
una exposicién neta de 380 mil millones de
pesos equivalente a 23 pbs de nuestra cartera
de crédito promedio actual.

Estimamos en 170 mil millones de pesos el
impacto después de impuestos de este gasto
adicional de provisién en nuestra utilidad
neta atribuible o aproximadamente el 5% de
nuestros resultados anuales.

El otro frente que mostré algunos avances son
las investigaciones antimonopolio de la
Superintendencia de Industria y Comercio
(SIC). Como parte del procedimiento, todas
las partes de esta investigacion habian
solicitado oficialmente a la SIC que incluyera
determinados documentos y que Illamara a
ciertos testigos para que apoyaran la
investigacion. En una decisién reciente, la SIC
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accedio a la mayoria de estas solicitudes. Esa
investigacion continla y reportaremos
cualquier avance material una vez que ocurra.

No tenemos mas informacién sobre el
procedimiento legal de “Ruta del Sol”.

Para terminar, permitanme resumir nuestra
orientacién macroecondmica para 2019:

-Crecimiento del PIB entre el 3y el 3% %,

-La inflacidn se situa en torno al 3.5%, con un
sesgo alcista debido al efecto de |la
devaluacion,

-El desempleo no mejora,

-Tipo de cambio de alrededor de 3.400 pesos
por délar para el resto del afo,

-El déficit fiscal objetivo para este afio del
2.7%.

-El proximo afio, el gobierno tendrd que
enfrentarse a la decision de recortar costos o
deshacerse de algunos activos.

-En el frente de la cuenta corriente, la
vulnerabilidad persistira hasta que
encontremos una fuente fuerte de
exportaciones alternativas o reduzcamos las
importaciones;

-Crecimiento en Centroameérica de mas del
3%.

Y ahora pasaré la presentacion a Diego, quien
explicard con mds detalle los resultados de
nuestro negocio.

Diego Solano Saravia

Vicepresidente Financiero Sénior

Gracias Luis Carlos. Ahora pasaré a los
resultados consolidados del Grupo Aval bajo

Grupo

ANVAL



las NIIF y concluiré con nuestra guia para
2019.

Como lo mencioné Luis Carlos, el 2T2019 fue
un trimestre fuerte para el Grupo Aval, debido
a una mejora en la dinamica de los préstamos
durante el trimestre, particularmente en
Colombia, un margen neto de intereses (NIM)
mas fuerte sobre los préstamos y un sdlido
desempeiio de nuestra cartera de renta fija,
un ingreso de comisiones robusto durante el
trimestre principalmente atribuible a Ia
administracién de fondos de pensionesy a las
comisiones bancarias, con la misma
contribucion de nuestros sectores no
financieros y una estricta disciplina de control
de costos.

Comenzando en la pagina 9, los activos
crecieron 12.8% durante el afio y 2.5%
durante el trimestre. Los activos colombianos
se incrementaron 12.7% en los ultimos 12
meses y 3.0% durante el trimestre,
impulsados por préstamos netos, efectivo e
intangibles y los activos financieros de
nuestras concesiones y los activos de derecho
de uso.

A pesar de una contraccién anual y parcial del
19.5% y 1.6% de los activos nicaragiienses,
Centroamérica presentd un crecimiento de
3.5y 0.2% en 12 meses y 3 meses en términos
de ddlares.

Pasando a la pagina 10, los préstamos
excluyendo repos crecieron un 6.5% durante
el afio y un 1.3% durante el trimestre. La
dindmica de los préstamos en Colombia sigue
teniendo una tendencia positiva, mientras
que el crecimiento en Centroamérica sigue
sustentado por la dinamica en Nicaragua.
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Nuestra cartera de préstamos corporativos en
Colombia crecié 0.9% durante el trimestre y
0.8% en el afio. Los préstamos comerciales
denominados en pesos crecieron 0.9%, el
segundo trimestre consecutivo con cifras
positivas en el primer trimestre de 2018,
después de tres trimestres consecutivos de
contraccion.

El fuerte crecimiento de nuestra cartera
minorista en Colombia continua
compensando la suave dindmica de nuestra
cartera corporativa. Los negocios de consumo
e hipotecario en Colombia crecieron un 9.9%
y un 16.3%, respectivamente en 12 meses.
Los crecimientos trimestrales fueron del 2.0%
y del 3.4%, respectivamente.

Las operaciones en Centroamérica,
excluyendo a Nicaragua, se expandieron 4.4%
en délares durante el afo. Nicaragua, que
tiene un porcentaje aproximadamente del 6%
en nuestra cartera centroamericana tuvo una
contraccion del 27.7%.

En las paginas 11 y 12 presentamos varios
indicadores de calidad de la cartera. La
cartera vencida a 30 dias muestra un ligero
deterioro durante el trimestre. El lento
crecimiento continda afectando los indices de
cartera de los préstamos comerciales en
Colombia.

Registramos un aumento de 18 pbs en la
cartera comercial vencida a 30 dias y 27 pbs
en la cartera comercial vencida a 90 dias en el
trimestre en Colombia. En Centroamérica, la
cartera comercial vencida a 30 y a 90 dias se
mantuvo relativamente estable durante el
trimestre, con la cartera vencida a 30 dias
aumentando 7 pbs y la cartera vencida a 90
dias manteniéndose estable.
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Continuamos reduciendo la carga de los 3
casos corporativos; la cobertura de Ruta del
Sol cerrd junio en un 47%, y esperamos
provisionar el resto de Ruta del Sol durante el
resto del afio.

Nuestra cobertura para las empresas SITP se
situa en el 40% durante el trimestre.

Un ligero aumento en el indice de morosidad
de nuestra cartera de préstamos al consumo
fue impulsado por Centroamérica. En
Colombia, la tendencia de mejora de la
morosidad en los créditos al consumo
persistio, con una caida de 9 pbs en la cartera
vencida a 30 dias durante el trimestre, hasta
el 5% acumulando una reduccién de cerca de
un punto porcentual desde el maximo
alcanzado en el primer trimestre de 2018.

La cartera vencida a 90 dias se mantiene
estable en el 3.0% en relacion con 1T19 y fue
51 pbs inferior a los del afio anterior. En
Centroamérica, la cartera vencida a 30 dias de
los créditos de consumo aumento 34 pbs a
4.8% vy la cartera vencida a 90 dias aumenté
11 pbs al 2%, en comparacién con el afio
anterior.

La cartera vencida hipotecaria aumento en el
trimestre, impulsado por Centroamérica. A
pesar de esto, la calidad de nuestra cartera
hipotecaria sigue siendo sustancialmente
mejor que la del promedio del mercado.

El costo del riesgo se situa en el 2.2%, con un
incremento trimestral de 20 pbs impulsado
por los créditos comerciales colombianos, la
estabilidad en Centroamérica y una mejora en
la cartera de consumo colombiana. La
cobertura de cartera vencida a 90 dias fue de
1.53x veces.
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En la pagina 13 presentamos la evolucidn del
fondeo y de los depdsitos. La dinamica de
financiamiento fue consistente con el
fortalecimiento de nuestro balance general,
ya que nos posicionamos para el crecimiento
futuro.

La estructura de financiamiento se mantuvo
sustancialmente estable, con depdsitos que
representan tres cuartas partes de nuestro
fondeo total y nuestra relacion de depdsitos a
préstamos netos alcanzé uno.

Nuestra posiciéon de liquidez sigue siendo
solida, con una relacion de efectivo a
depdsitos del 18.0%. Los depdsitos
aumentaron un 1.7% en el trimestrey un 9.2%
en los ultimos doce meses. Colombia crecio
1.2% y Centroamérica 1.8% en términos de
délares  respectivamente  durante el
trimestre. Para el periodo de doce meses,
Colombia creci6 un 7.4%, mientras que
Centroamérica crecié un 3.9% en términos de
ddlares.

En la pagina 14, presentamos la evolucion de
nuestra capitalizacion total, nuestro capital
atribuible a accionistas y el indice de solvencia
de capital de nuestros bancos.

Nuestro patrimonio total y atribuible
aumenté en el trimestre en linea con la
utilidad neta. El patrimonio total se
incrementd en 1.6 trillones de pesos,
mientras que el patrimonio atribuible se
incrementd en 926 mil millones de pesos. A
partir del segundo trimestre de 2019, nuestro
banco mostré un total de Tier 1 e indicadores
de solvencia total que permiten un
crecimiento adecuado.

En la pdgina 15, presentamos nuestro
rendimiento sobre préstamos, costo de
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fondos, los diferenciales y el margen neto de
intereses (NIM). Nuestro margen neto de
interés aumenté 14 puntos basicos,
impulsado principalmente por un margen de
interés neto mas sdlido en los préstamos en
Centroamérica. Nuestro margen neto de
intereses sobre inversiones continua siendo
sélido.

Como se anticipd, los precios de los
préstamos de consumo en Colombia se
volvieron mds agresivos durante el trimestre,
debido a una mejora en la calidad de cartera.
Continuamos esperando cierta presion sobre
el margen neto de intereses de los préstamos
de consumo, a medida que el costo aumenta
la participacién de los préstamos a nuevos
precios en nuestra mezcla.

En la pagina 16, presentamos nuestros
ingresos por comisiones netas y otros
ingresos. La dindmica de los ingresos brutos
por comisiones fue particularmente fuerte en
el trimestre. La gestion de los fondos de
pensiones presenta resultados sodlidos
derivados de las comisiones cobradas los
rendimientos.

Las comisiones brutas aumentaron un 8.7%
en Colombia y un 1.4% en ddlares en
Centroamérica al compararlo con el segundo
trimestre de 2018.

El sector no financiero sigue entregando
resultados sélidos y se mantuvo
relativamente estable durante el trimestre,
con mejores resultados en el sector de
energia y gas y un leve descenso en los
ingresos de infraestructura, explicado por el
menor avance en la construccidn debido a las
condiciones meteoroldgicas.
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Nuestros otros ingresos operativos se
mantuvieron sustancialmente al mismo nivel
qgue durante el trimestre anterior, la
disminucién estacional en los ingresos fue
compensada por un cambio de 41 mil
millones de pesos en los planes de beneficios
a 5 aios del Banco de Bogotd para empleados
no sindicalizados, con un efecto de 24 mil
millones de pesos en los ingresos atribuibles
del Grupo Aval.

En la pdagina 17 se presentan algunos
indicadores de eficiencia. En lo que va del afio,
los otros gastos crecieron un 5.7%, en
comparacién con el afio anterior. Todos los
demas gastos crecieron 0.7% en Colombia y
2.4% en Centroamérica en términos de
délares durante este periodo. Los gastos de
personal en lo que va de afio se
incrementaron un 4,1% vy los gastos
administrativos se incrementaron un 0,5%, y
al agregar la NIIF 16 relacionada con la
depreciacion y administracion a los gastos
administrativos, la cifra fue del 7,0%.

La mejora de la eficiencia, medida como el
gasto operacional sobre ingreso total, se debe
a la reduccion de los gastos, mayores
margenes netos de interés y a los mayores
ingresos de nuestro sector no financiero.

Finalmente, en la pdgina 18 se presentan
nuestros ingresos netos y los indicadores de
rentabilidad. La utilidad neta atribuible para
el 2T19 fue de Ps 813 mil millones o Ps 36.5
por accion, la rentabilidad sobre activos
promedio (ROAA) y la rentabilidad sobre
patrimonio promedio (ROAE) para el
trimestre fue de 2.1% en 18.3%,
respectivamente.
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Antes de pasar a las preguntas y respuestas, a
continuacién, resumiré nuestra guia general
para 2019.

-Esperamos que el crecimiento de los
préstamos se situe en el area del 8% para
2019,

-Esperamos que nuestro costo de riesgo neto
de recuperaciones se sitle en el area del 2.3%
en 2019, incorporando la totalidad de la
provision de Ruta del Sol a finales de afio,

-Esperamos que nuestro margen neto de
intereses se situe en el area del 5.7%,

-Por ultimo, esperamos que la rentabilidad
sobre patrimonio promedio se situe en el drea
del 16% durante este afio.

Ahora estamos disponibles para sus
preguntas.

Preguntas & Respuestas

Operadora: Gracias. Ahora comenzaremos la
sesion de preguntas y respuestas. Si tiene
alguna pregunta, por favor presione "*" y
luego "1" (*1) en su teléfono de tonos. Si
desea ser retirarse de la fila, por favor
presione la tecla de numeral (#) o hashtag. Si
esta utilizando un altavoz, es posible que
tenga que desconectar el auricular antes de
pulsar los numeros.

Una vez mas, si tiene una pregunta, por favor
presione "*"yluego "1" (*1) en su teléfono de
tonos.

Tenemos una pregunta de Andrés Soto de
Santander.

Andrés Soto: Buenos dias y gracias por esta
presentacion. Me  gustaria  entender
brevemente su opinidn sobre la calidad de los
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activos. Obviamente el microentorno en
Nicaragua y el lento crecimiento de Colombia
no ayudan, pero me gustaria entender de cara
al futuro qué ven en términos de calidad de
cartera, cuando esperan que éste alcance su
punto maximo y, en este contexto, cuales son
sus opiniones sobre el costo del riesgo a
mediano plazo tras la cobertura completa de
los eventos corporativos de este afo.

Diego Solano: OK Andrés, con respecto a la
calidad de los activos, creo que hay que
descomponerla en partes. Tenemos tres
fuerzas diferentes; una es Centroamérica
como menciono y la otra en Colombia es la
cartera consumo y la cartera corporativa. Voy
a retroceder un poco en la historia sélo para
mostrar como los ciclos estan trabajando al
referirse a Colombia.

Lo que vimos en Colombia fue un ciclo de
consumo que comenzd antes del ciclo
corporativo, el ciclo de consumo ya alcanzé su
punto maximo y ya se estd recuperando de los
Ultimos tres trimestres. Esperamos que este
desempeiio continde y la razén es que, a
pesar de nuestra visidon sobre el desempleo,
los clientes a los que servimos estan
concentrados principalmente en segmentos
gue aun no estdn afectados por ese tipo de
efecto, por lo que podriamos esperar seguir
viendo ese desempeiio positivo, tal como se
ha demostrado no sélo en nuestras cifras,
sino en el sistema en su conjunto.

En cuanto al ciclo corporativo, este comenzd
con un rezago de unos trimestres respecto al
ciclo de consumo y este no ha alcanzado su
punto maximo, no lo hemos destacado en la
llamada porque todavia no son noticias
absolutamente positivas, pero hemos
empezado a ver un deterioro mas lento en los
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préstamos corporativos, pero eso apunta a
que -y asi lo terminan consolidando las cifras-
podriamos estar a uno o dos trimestres de
llegar a su punto maximo, yo diria que en la
parte estadistica de la cartera corporativa,
esto deberia nivelarse muy pronto, vy
estariamos muy contentos de poder
ofrecerles mejores noticias en nuestra
proxima conferencia.

Luego, finalmente, en cuanto a los grandes
casos corporativos que influyen en cdmo se
ven las cifras estamos en el proceso de
limpiarlas, ya lo hicimos con Electricaribe hace
unos trimestres, y como mencionamos
esperamos ver que eso ocurra para Ruta del
Sol durante el resto del afio y en el frente del
SITP, creemos que estamos debidamente
provisionados asi que no esperamos muchos
cambios alli. Para resumir, somos bastante
positivos de codmo deberia evolucionar el
costo del riesgo, como siempre prefeririamos
poder hablar de ello con cifras que ya se han
entregado, pero nuestra opinién es positiva.

En cuanto a Centroamérica, usted sefialé el
caso de Nicaragua, tiene razén en ello, y la
region en su conjunto como lo hemos
mencionado en el pasado ha tenido altibajos,
pero somos positivos en como la region esta
evolucionando, cdmo lo mencionamos en el
pasado y de otros paises diferentes de
Nicaragua, creemos que las cosas que tenian
que suceder alli ya se habian cumplido y el
mercado ya esta recuperandose.

Asi que su ultima pregunta se referia a
nuestro punto de vista sobre el costo del
riesgo, creemos que nuestro costo del riesgo
deberia llegar al 2.0 % vy, una vez que estas
cosas se hayan cumplido para el afio que
viene, no vamos a dar orientaciones al
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respecto, en este momento esperamos que
esta tendencia continlde y, como mencione,
deberiamos estar dentro de un rango que
deberia haber superado el 2%, creo que
concluyo con su pregunta.

Operador: La siguiente pregunta es de Jason
Mollin, de Scotiabank.

Jason Mollin: Hola, mi primera pregunta es
sobre las perspectivas de rentabilidad del
patrimonio que ha citado en torno al 16%,
cerré este trimestre con un 18%, el primer
trimestre fue en torno al 17%, menciond el
impacto del provisionamiento de Ruta del Sol
y lo que eso representa, por lo que parece que
en el segundo semestre del afio me refiero a
que incluso incluyendo Ruta del Sol, estan
esperando una rentabilidad mucho menor, si
usted puede comentar un poco sobre los que
impulsa esto, porque parece que hay algunos
aspectos positivos que estimulan esa
expectativa y mi segunda pregunta es sobre
las perspectivas de las tasas de largo plazo,
usted menciono la dindmica de la inflacion y
las politicas de tasas en Colombia, pero si
miramos Colombia a 10 afios, definitivamente
estamos en el nivel mas bajo en los ultimos 5
afios, sdélo queria ver su punto de vista sobre
como estd impactando su perspectiva sobre
el rendimiento de las nuevas inversiones, su
costo de capital seria un poco mas bajo en
este supuesto o piensa que esto es solo un
fendmeno de corto plazo en Colombia o en el
mundo, gracias.

Diego Solano: Bueno, creo que en lo que
respecta a las perspectivas de rentabilidad del
patrimonio, tiene razéon. Creo que quizas
estamos mirando en el lado seguro y la razén
para hacerlo es: uno, como lo ha mencionado
usted, Ruta del Sol. Ruta del Sol tuvo un gran
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impacto en nuestros cifras, entonces algo a
tener en cuenta es la tasa a la que estamos
generando ganancias, por lo tanto, el
patrimonio, por lo que también hay un efecto
en el denominador alli y, finalmente, durante
este trimestre tuvimos muchas cosas que se
dieron bien por lo se podrian dar algunas
cosas que pueden cambiar en el futuro, por
ejemplo, el entorno de los tasa de interés nos
ha favorecido en renta fija, por lo que hay
espacio para cambios ahi, asi que en este
momento estamos en el drea del 16.0%, que
es una mejora en comparacion con lo
mencionado la dltima vez y también
dependemos de lo que estd pasando en el
entorno global, especialmente en la renta fija.
Estoy diciendo que con su pregunta, la tasa a
largo plazo no es un evento especifico de
Colombia, si se mira alrededor del mundo, las
curvas se han vuelto bastante planas, por lo
tanto, hay espacio para cambios alli, no soy un
experto en renta fija global, pero diria que los
riesgos que se pueden ver alrededor del
mundo también podrian afectar a Colombia,
por lo que la forma de la curva es algo que no
diria que es especifico de Colombia, también
estamos siendo afectados por lo que estd
sucediendo en el resto del mundo.

Operadora: Gracias, nuestra siguiente
pregunta es de George Friedman de Citibank.

George Friedman: Aprecio la oportunidad,
solo quiero que haga una aclaracién o
explicacion adicional en términos de Ia
exposicién a la Ruta del Sol, si lo entiendo
bien, su exposicién pendiente al proyecto aun
asciende a 380 mil millones de pesos
colombianos, y si lo entendi bien, tendrian
qgue hacer una provision de 170 mil millones
de pesos colombianos, me pregunto si estas
cifras son correctas, y si estoy en lo cierto
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también mirando lo que ha indicado durante
el afio en términos de costo del riesgo, nos
sefala 2.3% mirando lo que estaba pasando
en la primera mitad seria implicitamente para
que pudieran tener un costo de riesgo de 2
puntos, entre 2.4y 2.5% en la segunda mitad
ées correcto eso? y la segunda pregunta si
podria darnos un poco mas de color sobre lo
gue deberia ser la tasa efectiva de impuestos
para el afio. He observado que el afio pasado
se produjo un aumento en la segunda mitad,
simplemente preguntandome si se espera
gue esto vuelva a suceder o no, gracias.

Luis Carlos Sarmiento: Muy bien, George,
déjeme contestar la primera pregunta y Diego
contestard las otras. En Ruta del Sol nuestra
exposiciéon neta hoy es de unos 380 mil
millones de pesos exactamente como usted
dijo, porque ya habiamos provisionado
alrededor del 47% de la exposicién bruta,
entonces nuestros bancos tendran que
provisionar Ps 380 mil millones de pesos de
aqui a fin de afio y ellos ya comenzaron a
hacerlo. El efecto en el Grupo Aval de
sociedad holding sobre la utilidad neta
atribuible de esa provision adicional es de 170
mil millones de pesos y eso es a lo que me
referia y eso es a lo que nos referimos al
hablar del 5% de nuestra utilidad total del
afio.

Diego Solano: En cuanto a sus preguntas
sobre los impuestos y el costo del riesgo, lo
que estamos construyendo y permitame
vincularlo a mi primera respuesta, estamos
construyendo en por qué no el 2.4% sino el
2.3%, que es lo que creo que usted dijo, es
que estamos incorporando Ruta del Sol y
también estamos proyectando como nuestra
cartera de consumo particularmente necesita
seguir mejorando y eliminando algunos de los
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deterioros que vimos durante este trimestre,
por lo que refleja alrededor de 2.5% el costo
de riesgo para el segundo semestre el cual es
bastante alto, para lo que creemos que
deberia ser el costo de riesgo para Aval, pero
con algunas mejoras en comparacion con lo
gue estamos viendo ahora.

Finalmente, en cuanto a los impuestos, lo que
se incorpora en nuestra orientacién es algo
del orden del 30% para la tasa efectiva de
impuestos y como lo he mencionado en el
pasado, es una mezcla entre el 70% de
Colombia y el 30% en Centroamérica con
tasas de impuestos mas bajas en
Centroamérica.

Operadora: La siguiente pregunta viene de
Yuri Herndndez de JP Morgan.

Yuri Herndndez: Hola caballeros, tengo una
pregunta en relacidn con las comisiones de los
planes de pensiones, fue un trimestre muy
fuerte y me gustaria saber los detalles de lo
que estd impulsando el crecimiento de las
comisiones en esa linea.

Diego Solano: Ok. Los fondos de pensiones,
mencioné que donde estamos generando
altas comisiones es en una porcién de los
fondos que manejamos que estan
relacionados con los rendimientos obtenidos
de los portafolios. Algunas de las comisiones,
en particular las de los planes de pensiones
obligatorios, donde las personas no estan
afadiendo recursos a los fondos se
compensan con los rendimientos. Otros
fondos de pensiones también se gestionan de
esta manera. Adicionalmente, tenemos parte
de la estacionalidad de cdmo se obtienen
estas comisiones lo que nos afecta
positivamente.
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Operadora: Nuestra siguiente pregunta es
Sebastian Gallego de CrediCorp Capital.

Sebastian Gallego: Hola buenos dias a todos,
gracias por la presentacién tengo tres
preguntas. La primera es que hablaron sobre
el ciclo en el segmento comercial y de
consumo en Colombia, pero no hablaron
sobre el ciclo hipotecario, hemos visto cierta
presion alcista, particularmente sobre los
PDLs a 90 dias en los segmentos hipotecarios,
épodria comentarlo y cual es el panorama
para la cartera hipotecaria? Segunda
pregunta, probablemente una continuacién o
una nueva pregunta sobre Ruta del Sol Il
Dada la situacion en Ruta del Sol I, cual es la
perspectiva a largo plazo de Corficolombiana
en términos de apetito por nuevos proyectos
de infraestructuray la tercera pregunta es con
respecto a DALE, sé que usted menciond que
probablemente comentard un poco mas en la
proxima conferencia telefénica, pero puede
proporcionar un poco mas de detalle sobre lo
que pretende hacer y como es que se puede
comparar con sus pares o con otras partes de
sus pares, gracias.

Diego Solano: Déjeme tomar la primera
pregunta y pasaré las demds a Luis Carlos.

En cuanto a la evolucién de las hipotecas, hay
que tener en cuenta que nuestra cifra es muy
positiva en comparacién con el promedio del
mercado, podriamos estar en torno al 60% de
la morosidad promedio del mercado. Hemos
visto algun deterioro alli, pero yo diria que es
parte del proceso de maduracién de una
cartera joven. Ademds, hubo algunos
problemas particulares en algunos de
nuestros bancos que ya fueron resueltos hace
un par de meses, donde pudimos identificar
algunas hipotecas que no estaban
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funcionando como queriamos, pero que ya
me han dado una definicién. En cuanto al
entorno y al resto del mercado, no puedo
comentar mucho mas de lo que he dicho para
nuestra cartera.

Luis Carlos Sarmiento: Gracias Diego, y luego
con respecto a las otras dos preguntas, por un
lado pregunté sobre las perspectivas de
Corficolombiana a largo plazo en relacién con
la infraestructura y bueno para empezar con
eso, Corficolombiana ya esta construyendo
tres de los cuatros proyectos 4G que adquirié
hace algunos afios, esos cuatro proyectos
tienen diferentes avances y empezando con
uno de ellos, ya esta con un progreso del 51%
y luego los otros estdn oscilando entre el 16%
y el 23%, de modo que esos numeros dan una
idea de que todavia nos queda un largo
camino por recorrer antes de que los
terminemos, asi que obviamente nuestro
apetito sigue siendo muy fuerte porque
tenemos, por un lado, que terminar con
aquellos que todavia tienen tal vez 4 0 5 afios
por delante, hay cuatro proyectos 4G que ni
siquiera hemos comenzado que todavia
estamos esperando las licencias ambientales
y por lo tanto uno todavia tendra sus propios
5 0 6 afios por delante y luego, ademas de eso,
Corficolombiana sigue siendo el operador de
peajes mas grande del pais, eso deberia darle
una idea de cudnto apetito tenemos y a
medida que surjan nuevos proyectos de
infraestructura, los analizaremos, pero yo
diria que nuestro apetito esta lleno en temas
de infraestructuray luego, en cuanto a DALE,
DALE es diferente que cualquier otro
software, en primer lugar porque DALE es una
empresa en si misma, es un SEDPE (sociedad
especializada en depédsitos y pagos
electrénicos), y una SEDPE es diferente de
todas las demas empresas porque para
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empezar una SEDPE estd bajo la supervision
directa de la Superintendencia Financiera y
una SEDPE no puede aceptar depdsitos.

En segundo lugar, nadie tendra realmente la
oferta que ofreceremos a través de nuestra
SEDPE DALE. Cubriremos formas de hacer
negocios que nadie mas puede hacer debido
a las licencias que se otorgan a una SEDPE.

Tendremos como dije, no solo transacciones
personas a personas (P2P) que todo el mundo
ofrece, sino también personas a comercios
(P2C) y comercios a personas (C2P) y luego
tendremos algunas otras caracteristicas que
pronto anunciaremos y creo que seran
interesantes para el publico en general, al
final lo que realmente queremos es
profundizar en la penetracién de la banca y
realmente, como hemos dicho, sacar del
mercado algunas de las transacciones en
efectivo que ahora se llevan a cabo, si
podemos conseguir esas dos cosas que creo
que estaremos muy felices con nuestros
resultados.

Operadora : Nuestra siguiente pregunta es de
Alonso Aramburu de BTG.

Alonso Aramburu: Hola, buenos dias, gracias
por la conferencia telefénica. Tengo dos
preguntas, una sobre el seguimiento de
Corficolombiana, que ha estado
contribuyendo muy bien a las utilidades, dado
el progreso que usted menciona en los tres
proyectos, como deberiamos esperar que las
contribuciones de Corficolombiana continden
en los préximos trimestres, y la segunda,
épuede darnos el costo del riesgo excluyendo
las provisiones de la Ruta del Sol y el SITP de
este trimestre?
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Diego Solano: En cuanto a Corficolombiana,
esperamos que Corficolombiana contintde
contribuyendo como lo ha hecho en los
ultimos trimestres durante algunos afios.
Hemos mencionado en el pasado que el
periodo de construccién de las autopistas de
peaje toma alrededor de 4-5 afios, por lo que
durante ese periodo de tiempo, con
diferentes niveles de fortaleza, debemos
estar avanzando y generando aportes de
Corficolombiana. La contribucién en este
punto a nivel de Aval podria haber sido de
alrededor de Ps 140 mil millones de pesos.

En cuanto a las provisiones diferentes a las
gue hemos mencionado en el pasado, no hay
ninguna provision realmente material
durante el segundo trimestre, creo que se
esta refiriendo a Ruta del Sol y SITP, ninguna
de ellas fue realmente material para nuestros
resultados del segundo trimestre.

Operadora: Gracias, la siguiente pregunta
viene de Nicolas Riva de Bank of America.

Nicolas Riva: Gracias por responder a mi
pregunta, una pregunta mas sobre Ruta del
Sol. Entiendo que usted dijo que el peor
escenario de exposicion seria de 170 mil
millones de pesos al nivel del Grupo Aval neto
de interés minoritario. Una pregunta, en ese
escenario ustedes estan asumiendo que a los
bancos se les paga SO0, si va a haber un tercer
pago que va a ser de 211 mil millones de
pesos del cual aproximadamente la mitad
deberia ir al Grupo Aval, ¢iestd usted
asumiendo que a los bancos no se les va a
pagar en ese Ultimo pago?

Luis Carlos Sarmiento: Correcto, estamos
asumiendo que se provisionara el 100% de los
préstamos y que los 211 mil millones de pesos
de los que habla el tribunal de arbitramento
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estardan enredados en demandas y
contrademandas hasta finales de este afio.

Operadora: Gracias. La siguiente pregunta
viene de Carlos Rodriguez de Ultraserfinco

Carlos Rodriguez: Buenos dias a todos y
gracias por la conferencia telefénica. En
cuanto a los préstamos al consumo vy
especialmente en tarjetas de crédito, hemos
visto un crecimiento positivo, qué ha
impulsado este crecimiento y hasta donde se
puede llegar en ese crecimiento y si la
estrategia ha sido aumentar los préstamos a
los clientes actuales o la compra de
préstamos de otros bancos y la adicién de
nuevos clientes, gracias.

Diego Solano: Lo que hemos visto, lo que ha
impulsado el crecimiento en la cartera de
consumo ha sido una combinacién de muchas
cosas, numero uno, la mejora en la calidad de
la cartera que nos ha permitido aumentar
nuestro apetito por crecer en esa area.

En segundo lugar, algo de lo que hemos
estado hablando en las ultimas conferencias
son los resultados de nuestro esfuerzo digital,
que ha simplificado los procesos de
incorporacién de clientes, en ese sentido no
solo son los clientes existentes sino también
una parte sustancial de los clientes a los que
no habriamos tenido acceso en el pasado con
el tipo de estrategia que estabamos
desplegando, asi que es una combinacién de
muchas cosas.

Numero uno, cierta recuperacion en la
economia, alguna mejora en la confianza del
consumidor, un resultado mucho mejor por
nuestra parte al incorporar nuevos clientes y
un mejor ambiente en el lado de la calidad,
gue nos permite atraer a mas clientes, por lo
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que hemos visto es un potencial muy
sustancial para continuar creciendo en
consumo si el entorno en el que estamos
trabajando sigue siendo asi.

Operadora: Gracias. La siguiente pregunta es
de Julidn Amaya de Davivienda Corredores.

Julidn Amaya: Buenos dias, algunas de mis
preguntas ya han sido contestadas, pero me
gustaria saber cudles son las estrategias en
Centroamérica con respecto a la futura
desaceleracion de la economia de los Estados
Unidos, gracias.

Diego Solano: Bueno en cuanto a
Centroamérica, la manera de pensar de
Centroamérica no es como un solo pais,
Centroamérica depende de la dinamica de los
diferentes paises, hemos tenido un punto
negro que ha sido el desempefio de Nicaragua
gue ha generado algunas dificultades, pero el
resto de la regidn, a pesar de que algunos de
los paises han tenido sus propios asuntos,
esta funcionando bastante bien.

Entonces tenemos algo muy positivo para la
region y es que es un importador neto de
petréleo, asi que lo que estd ocurriendo ahora
deberia seguir ayudandoles.

Luis Carlos Sarmiento: Si, no puede olvidar
que el negocio mas fuerte de Centroamérica
es el negocio de adquirencia y la emisién de
tarjetas de crédito y por lo tanto, toda la
region depende en cierto modo de los precios
del petréleo porque Centroamérica es un
gran importador de petrdleo, por otro lado,
Centroamérica es un gran receptor de
remesas de los EE.UU. y tiende a ocurrir que
cuando la economia de los EE.UU. se debilita,
las remesas caen y obviamente eso afectaala
economia, pero como decia Diego,
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obviamente esta economia tiene su propia
vida y la vida de todos, a excepcién de
Nicaragua, esta bien. Asi que al final, no creo
gue tengamos que cambiar realmente
nuestra  estrategia, estamos mirando
obviamente, siempre estamos viendo el
crecimiento tanto orgdnico como inorgdnicoy
veremos si las cosas siguen como estan como
dije, creo que Centroamérica como region
crecerda en mas de un 3%y esto se adapta bien
a la estrategia de todo el grupo.

Operadora: Gracias. Nuestra siguiente
pregunta es de Brian Flores de City.

Brian Florez : Hola, gracias por atender mi
pregunta, solo una breve pregunta
relacionada a la orientacién del margen neto
de interés para 2019, y si pudieran explicar los
gue impulsa esto gracias.

Diego Solano: Bueno, como he mencionado el
margen neto de interés se favorecido por lo
que estd sucediendo en Centroamérica,
Centroamérica ha tenido alguna expansion en
los margenes de interés en algunos de los
paises. Ademds, algo que nos ha ayudado ha
sido el margen neto de intereses de nuestra
cartera de consumo.

Mencioné que hemos tenido alguna presién
sobre las tasas, pero por otro lado el costo del
fondeo no estd aumentando, esto con
relacién al NIMy los préstamos. Entonces algo
gue anadir para obtener el margen de interés
neto es que ha estado entregando
rendimientos de alrededor del 2.5% para un
par de trimestres y el lado de la renta fija
también nos estd ayudando a lograr este tipo
de cifras.

Operadora: Gracias, no tenemos mas
preguntas en este momento. Ahora pasaré la
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llamada al Sr. Sarmiento para que formule sus
observaciones finales.

Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez

Presidente

Gracias Hilda y gracias a todos por asistir a
nuestra conferencia telefénica del segundo
trimestre y esperamos verlos de nuevo
pronto para nuestra conferencia telefénica
del tercer trimestre como siempre esperamos
continuar trabajando y muchas gracias. Nos
vemos la préxima vez.

Operadora : Con esto concluye la conferencia
de hoy, gracias por participar en ella. Ahora
pueden desconectarse.

Glosario

ROI= Rendimiento de la inversién / Return on
investment

ROAA= Rendimiento sobre los activos/ Return
on average assets

ROAE=Rendimiento sobre el patrimonio
/Return on average equity

NIM= margen de interés neto

Esta transcripcion puede no ser totalmente exacta.
Grupo Aval se reserva todos los derechos de esta
descripcion y la suministra exclusivamente para
uso personal, no comercial. Grupo Aval, sus
proveedores y agentes terceros no serdn
responsables por errores en esta transcripcion ni
de ninguna accion que se base en la informacion
contenida en este medio.
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