GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S.A.
Estados Financieros Individuales

Al 30 de junio de 2014 y al 31 de diciembre de 2013
Con el informe del Revisor Fiscal



INFORME DEL REVISOR FISCAL

Sefiores Accionistas
Grupo Aval Acciones y Valores S.A.;

He auditado los estados financieros de Grupo Aval Acciones y Valores S.A. (la Compafiia), los
cuales comprenden los balances generales al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013 y
los estados de resultados, cambios en el patrimonio, cambios en la situacion financiera y de
flujos de efectivo por los semestres que terminaron en esas fechas y sus respectivas notas, que
incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

La administracién es responsable por la adecuada preparacion y presentacion de estos estados
financieros de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia.
Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno relevante para
la preparacién y presentacion de estados financieros libres de errores de importancia material,
bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas, asi como
establecer los estimados contables razonables en las circunstancias.

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinidon sobre los estados financieros con base en
mis auditorias. 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 cumpla con requisitos éticos, planifique y efectle la auditoria para
obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de errores de
importancia material.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del revisor fiscal, incluyendo la evaluacién del riesgo de errores de importancia material en los
estados financieros. En dicha evaluacion del riesgo, el revisor fiscal tiene en cuenta el control
interno relevante para la preparacién y presentacién de los estados financieros, con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias. Una auditoria
también incluye evaluar el uso de politicas contables apropiadas y la razonabilidad de los
estimados contables realizados por la administracion, asi como evaluar la presentacion de los
estados financieros en general. Considero que la evidencia de auditoria que obtuve proporciona
una base razonable para fundamentar la opinion que expreso a continuacion.

En mi opinidn, los estados financieros mencionados, tomados fielmente de los libros y adjuntos
a este informe, presentan razonablemente, en todos los aspectos de importancia material, la
situacioén financiera de la Compafiia al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, 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 acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Colombia, aplicados de manera uniforme.

Con base en el resultado de mis pruebas, en mi concepto:

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

(continta)



f)

a)

La correspondencia, los comprobantes de las cuentas y los libros de actas y de registro de
acciones se llevan y se conservan debidamente.

Existen medidas adecuadas de control interno, de conservacioén y custodia de los bienes de
la Compafiia y los de terceros que estan en su poder.

Se ha dado cumplimiento a las normas e Instrucciones de la Superintendencia Financiera
de Colombia relacionada con el Sistema Integral de Prevencién de Lavado de Activos —
SIPLA en lo aplicable a Grupo Aval Acciones y Valores S.A.

Existe concordancia entre los estados financieros que se acompafan y el informe de
gestién preparado por los Administradores, el cual incluye la constancia por parte de la
administracion sobre la libre circulacion de las facturas con endoso emitidas por los
vendedores o proveedores.

La informacién contenida en las declaraciones de autoliquidacién de aportes al sistema de
seguridad social integral, en particular la relativa a los afiliados y a sus ingresos base de
cotizacién, ha sido tomada de los registros y soportes contables. La Compafiia no se
encuentra en mora por concepto de aportes al sistema de seguridad social integral.

Diana Alexandra Rozo Mufioz

Revisor Fiscal de Grupo Aval Acciones y Valores S.A.
T.P. 120741 -T
Miembro de KPMG Ltda.

4 de septiembre de 2014

(continta)



Activo

Activo corriente:
Disponible (notas 3, 4 y 25)
Inversiones negociables (notas 5y 25)

Deudores a corto plazo (notas 7 y 25)
Cargos diferidos (nota 10)

Total activo corriente

Activo a largo plazo:

Inversiones permanentes, neto (notas 6 y 25)
Propiedades y equipo, neto (nota 8)

Intangibles - crédito mercantil adquirido, neto (nota 9)

Cargos diferidos, neto (nota 10)
Valorizaciones (notas 11, 24 y 25)
Total activo a largo plazo

Total activo
Cuentas de orden deudoras:

Deudoras contingentes (nota 31)

Deudoras fiscales (nota 29)

Deudoras de control (nota 30)

Acreedoras contingentes por contra (nota 31)
Acreedoras de control por contra (nota 30)
Acreedoras fiscales por contra (nota 29)

Total cuentas de orden

Véanse las notas que acomparian los estados financieros.

LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ
Presidente

GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Balances Generales

Al 30 de junio de 2014 y al 31 de diciembre de 2013
(Expresados en millones de pesos)

30 de junio 31 de diciembre
98.073 835.833
34.952 13.499

224.273 211.625
165 312
357.463 1.061.269
13.171.264 11.627.797
586 606
833.630 740.288
846 135
10.997.227 10.683.671
25.003.553 23.052.497
25.361.016 24.113.766
260.342 -
16.258.050 16.081.292
908.670 910.364
3.009.959 3.082.983
875.225 875.225
17.163.270 17.215.053
38.475.516 38.164.917

Pasivo y Patrimonio de los Accionistas

Pasivo corriente:

Obligaciones financieras (notas 12 y 25)
Proveedores (nota 13)

Cuentas por pagar (notas 14 y 25)
Impuestos, gravamenes ytasas (nota 15)

Obligaciones laborales (nota 16)

Pasivos estimados y provisiones (nota 17)
Otros pasivos (nota 18)

Bonos en circulacién (nota 19)

Total pasivo corriente

Pasivo a largo plazo:
Obligaciones financieras (notas 12 y 25)
Bonos en circulacién (nota 19)

Total pasivo a largo plazo

Total pasivo

Patrimonio de los accionistas:
Capital social (nota 20)
Superavit de capital (nota 21)
Reservas (nota 22)
Revalorizaciéon del patrimonio (nota 23)
Utilidad del Ejercicio
Valorizaciones (notas 11y 24)

Total patrimonio de los accionistas

Total pasivo y patrimonio de los
accionistas

Cuentas de orden acreedoras:

Deudoras contingentes por contra (nota 31)
Deudoras fiscales por contra (nota 29)
Deudoras de control por contra (nota 30)
Acreedoras contingentes (nota 31)
Acreedoras de control (nota 30)
Acreedoras fiscales (nota 29)

Total cuentas de orden

MARIA EDITH GONZALEZ FLOREZ
Contadora
TP 13083-T

30 de junio 31 de diciembre
72.802 74.568

157 821
361.493 348.407
8.802 21.247

809 1.146

7.100 3.712
1.297 1.407
105.499 105.499
557.959 556.807
232.500 -
618.750 618.750
851.250 618.750
1.409.209 1.175.557
20.407 20.178
7.539.856 7.210.863
3.599.034 3.382.964
874.470 874.470
920.813 766.063
10.997.227 10.683.671
23.951.807 22.938.209
25.361.016 24.113.766
260.342 -
16.258.050 16.081.292
908.670 910.364
3.009.959 3.082.983
875.225 875.225
17.163.270 17.215.053
38.475.516 38.164.917

DIANA ALEXANDRA ROZO MUROZ
Revisor Fiscal
T.P.120741-T

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase miinforme del 4 de septiembre de 2014)



GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Estados de Resultados
Por los semestres que terminaron el 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013
(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad neta por accién)

30 de junio 31 de diciembre
Ingresos operacionales (nota 26)
Dividendos (notas 25y 26) $ 398 264
Intereses (notas 25y 26) 7.464 3.298
Rendimientos financieros (nota 26) 4.087 39
Ingreso método de participacion, neto (nota 6) 955.659 830.744
Recuperacioén por cambios patrimoniales (nota 6) 19.166 16.669
Total ingresos operacionales 986.774 851.014
Utilidad bruta 986.774 851.014
Gastos operacionales de administracion y ventas (nota 26):
Gastos de personal (nota 25) 12.823 12.539
Honorarios (nota 25) 8.678 5.421
Impuestos:
Industria y comercio 6.295 3.576
Gravamen al movimiento financiero (nota 25) 2.818 1.557
IVA descontable - 7
Arrendamientos (notas 25y 26) 380 379
Contribuciones y afiliaciones 173 207
Seguros 5 -
Senicios 491 619
Gastos legales 16 8
Mantenimiento y reparaciones 36 29
Adecuacion e instalacion 2 2
Gastos de Viaje 89 91
Depreciacién Propiedades y Equipo 107 103
Amortizacion de intangibles - Crédito Mercantil (nota 9) 12.434 11.237
Amortizacion de cargos diferidos (nota 10) 171 300
Diferencia en cambio (notas 26 y 27) 430 7
Gastos operacionales de ventas 4.189 2.670
Diversos 215 180
Total gastos operacionales de administracion y ventas 49.352 38.932
Utilidad operacional 937.422 812.082
Ingresos no operacionales (nota 27)
Diferencia en cambio (nota 25) 6.559 3.300
Honorarios (nota 25) 31.186 20.425
Senicios 3 2
Aprovechamientos - 4
Reintegro de otros costos 279 352
Total ingresos no operacionales 38.027 24.083
Gastos no operacionales (nota 27)
Gastos financieros (nota 25) 32.355 66.217
Pérdida en venta y retiro de bienes - 4
Diversos 291 161
Pérdida método de participacién por cambios patrimoniales (nota 6) 17.349 -
49.995 66.382
Resultado no operacional, neto (11.968) (42.299)
Utilidad antes de impuesto a la renta y CREE 925.454 769.783
Impuesto sobre la renta e impuesto para la equidad CREE (nota 28) (4.641) (3.720)
Utilidad del ejercicio $ 920.813 766.063
Utilidad neta por accién (en pesos) (nota 34) $ 4516 41.05
Véanse las notas que acomparian los estados financieros.
LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ MARIA EDITH GONZALEZ FLOREZ DIANA ALEXANDRA ROZO MUNOZ
Presidente Contadora Revisor Fscal
TP 13083-T T.P.120741-T

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase miinforme del 4 de septiembre de 2014)



GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Estados de Cambios en el Patrimonio
Por los semestres que terminaron el 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013
(Expresados en millones de pesos, excepto el dividendo en efectivo y el valor de las acciones)

Superavit de Capital Reservas
" Prima en £ P e " "
Capital Método de . Revalorizacién del Utilidad del . Patrimonio de los
N Colocacién de L L Legal Ocasionales N ~ L Valorizaciones L
Social A Participacion Patrimonio Ejercicio Accionistas
Acciones
Saldo al 30 de junio de 2013 $ 18.552 3.671.667 1.644.957 9.276 3.070.977 874.470 811.122 11.502.096 21.603.117
Constitucion de reserva para futuros repartos 811.122 (811.122) -
Para distribuir un dividendo en efectivo de $4.35
poracciony por mes durante los meses de octubre de 2013
a marzo de 2014, ambos meses incluidos,
sobre 18,551,766,453 acciones ordinariasy
preferenciales suscritas. (484.201) (484.201)
Para distribuir un dividendo en efectivo de $4.35 por accién,
equivalente al decretado por la Asamblea General de Accionistas de
la sociedad ensu sesién ordinaria del pasado 27 de septiembre de
2013, sobre 1,855,176,646 acciones ordinarias.
Este dividendo sobre las acciones suscritas y pagadas en diciembre de 2013,
se pagara desde enero de 2014. Para la acciones suscritas y pagadas
en enerode 2014, se pagara desde febrero de 2014. De acuerdo con lo
autorizado por el pardgrafo del Articulo 34 de los estatutos sociales y
conforme a lo autorizado por la Asamblea en reunién extraordinaria
del 12 de diciembre de 2013.
En caso de existirun saldo frente a la suma apropiada para el pago del
dividendo que aqui se decreta, el mismo retornara a la reserva de la cual
fue tomado, una vez concluida la vigencia de la oferta publica de las
acciones aqui referidas. (24.210) (24.210)
Aplicacién del método de participaciéon
patrimonial (218.612) (218.612)
Valorizaciones de inversiones (notas 11 y 24) (818.425) (818.425)
Emisién de 1.626.520.862 acciones con derecho de suscripcién 1.626 2.112.851 2.114.477
preferente
Utilidad del ejercicio 766.063 766.063
Saldo al 31 de diciembre de 2013 $ 20.178 5.784.518 1.426.345 9.276 3.373.688 874.470 766.063 10.683.671 22.938.209
Constitucién de reserva para futuros repartos 766.063 (766.063) -
Constitucion de reserva para incrementar la Reserva legal del Capital
Suscrito como lo prevee el cédigo de comercio en el Articulo 452: 813 (813) -
Distribuir un dividendo en efectivo de $ 4,50 por acciény por mes durante
los meses de abril a septiembre de 2014, ambos meses incluidos, Sobre
20,406,943,099 acciones ordinarias y preferenciales suscritas (550.987) (550.987)
Reintegro de reservas apropiadas para pago de dividedos en emisién de
acciones realizada durante diciembre de 2013 994 994
Emisién de 228.655.784 acciones con derecho de suscripcion preferente 229 297.024 297.253
Aplicacion del método de participacion patrimonial 31.969 31.969
Valorizaciones de inversiones (notas 11 y 24) 313.556 313.556
Utilidad del ejercicio 920.813 920.813
Saldo al 30 de junio de 2014 $ 20.407 6.081.542 1.458.314 10.089 3.588.945 874.470 920.813 10.997.227 23.951.807
Véanse las notas que acompafian los estados financieros.
LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ MARIA EDITH GONZALEZ ALOREZ DIANA ALEXANDRA ROZO MURIOZ
Presidente Contadora Revisor Fiscal
T.P. 13083-T T.P. 120741-T

Miembro de KPMG Ltda.
(Véase miinforme del 4 de septiembre de 2014)



GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Estados de Cambios en la Situacion Financiera
Por los semestres que terminaron el 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013
(Expresados en millones de pesos)

30 de junio 31 de diciembre

Usos de capital de trabajo:

(Disminucién) aumento en el capital de trabajo

Utilidad del ejercicio $ 920.813 766.063

Partidas que no utilizan capital de trabajo:
Amortizacion de intangibles - Crédito Mercantil 12.434 11.237
Amortizacion de cargos diferidos 171 300
Depreciacion de propiedades y equipo 107 103
Pérdida en retiro de bienes - 4
Ingreso método de participacion (955.659) (830.744)
Recuperacion por cambios patrimoniales ejercicios anteriores (19.166) (16.669)
Pérdida método de participaciéon por cambios patrimoniales 17.349 -
Capital de trabajo utilizado en las operaciones (23.951) (69.706)
Dividendos recibidos en el periodo 480.020 453.740
Aumento de obligaciones financieras 232.500 250.000
Aumento en intangibles - crédito mercantil adquirido (105.776) (14.352)
Aumento del capital suscrito y pagado por emision de acciones 229 1.626
Aumento Prima por emisién de acciones 297.024 2.112.851
(Disminucién) en Impuesto al patrimonio - (5.827)
$ 880.046 2.728.332

Usos del capital de trabajo
(Disminucién) aumento en el capital de trabajo (704.958) 857.199
Aumento de cargos diferidos 883 273
Aumento neto en inversiones permanentes 1.034.040 24.668
Adquisicion propiedades y equipo 87 180
Disminucién de obligaciones financieras - 1.232.102
Disminucién de bonos en circulaciéon - 105.499
Dividendos decretados 549.994 508.411
$ 880.046 2.728.332
Cambios en los componentes del capital de trabajo:

Aumento (disminucién) en activo corriente:
Disponible (737.760) 792.294
Inversiones negociables 21.453 13.468
Deudores 12.648 18.858
Cargos diferidos a corto plazo (147) (113)
(703.806) 824.507

(Aumento) disminucién en el pasivo corriente:

Obligaciones financieras a corto plazo 1.766 162.513
Proveedores 664 (770)
Cuentas por pagar (13.086) (21.964)
Impuestos, gravamenes y tasas 12.445 a.772)
Obligaciones laborales 337 (309)
Pasivos estimados y provisiones (3.388) 3.056
Bonos en circulacién - (105.499)
Otros pasivos 110 437
(1.152) 32.692

(704.958)

857.199

Véanse las notas que acompafian los estados financieros.

MARIA EDITH GONZALEZ DIANA ALEXANDRA ROZO MURNOZ
FLOREZ Revisor Fiscal
Contadora T.P. 120741-T
T.P. 13083-T Miembrode KPMG Ltda.
(Véase miinforme del 4 de septiembre de 2014)

LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ
Presidente



GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.

Estados de Flujos de Efectivo

Por los semestres que terminaron el 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013

(Expresadas en millones de pesos)

30 de junio 31 de diciembre
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta del ejercicio 920.813 766.063
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo neto
provisto por (usado en) las actividades de operacion:
Amortizacién de intangibles - Crédito mercantil 12.434 11.237
Amortizacién de cargos diferidos 171 300
Depreciacion de propiedades y equipo 107 103
Pérdida en retiro de propiedades y equipo - 4
Adquisicion de inversiones permanentes (1.034.040) (24.668)
Dividendos recibidos en el periodo 480.020 453.740
Ingreso método de participacion (955.659) (830.744)
Recuperacion por cambios patrimoniales ejercicios anteriores (19.166) (16.669)
Pérdida método de participacion por cambios patrimoniales 17.349 -
Cambios en activos y pasivos operacionales:
Aumento en inversiones negociables (21.453) (13.468)
Aumento en cargos diferidos (735) (160)
Aumento en deudores (12.648) (18.858)
Disminucidén neto en otros pasivos: proveedores, impuestos, cuentas
por pagar, obligaciones laborales, otros pasivos, pasivos
est estimados y provisiones (7.978) (15.980)
Aumento en intangibles - Crédito mercantil adquirido (105.776) (14.352)
Tot Total ajustes (1.647.374) (469.515)
Efectivo neto provisto por (usado en) las actividades de operacion (726.561) 296.548
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisicion de propiedades y equipo 87) (180)
Efectivo neto usado en las actividades de inversion 87) (180)
Flujo de efectivo de las actividades de financiacion:
Dividendos pagados (539.099) (473.935)
Adquisicion de préstamos 232.500 250.000
Pagos de obligaciones financieras - (1.394.616)
Emisién de acciones 297.253 2.114.477
Efectivo neto provisto por (usado en) las actividades de financiacion (9.346) 495.926
Efecto por diferencia en cambio sobre el efectivo (1.766) -
Aumento del efectivo (737.760) 792.294
Efectivo al inicio del semestre 835.833 43.539
Efectivo al final del semestre 98.073 835.833

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.

LUIS CARLOS SARMIENTO GUTIERREZ MARIA EDITH GONZALEZ FLOREZ
Presidente Contadora
T.P. 13083-T

DIANA ALEXANDRA ROZO MUNOZ

Revisor Fiscal
T.P. 120741-T

Miembrode KPMGLtda.
(Véase miinforme del 4 de septiembre de 2014)
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GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Notas a los Estados Financieros
Al 30 de junio de 2014 y al 31 de diciembre de 2013
(Expresados en millones de pesos)

Naturaleza y Objeto Social

Grupo Aval Acciones y Valores S. A. (en adelante la “Compafia” o “Grupo Aval’) es una Sociedad
Anonima que fue constituida mediante Escritura Puablica nimero 0043 del 7 de enero de 1994; su
domicilio es la ciudad de Bogoté, D.C.

Su objeto social esta dirigido a la compra y venta de acciones, bonos y titulos valores de
entidades pertenecientes al sistema financiero y de otras entidades comerciales. En desarrollo del
mismo la Compariia puede adquirir y negociar toda clase de titulos valores, de libre circulacién en
el mercado y de valores en general; promover la creacién 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 sefialadas 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 afio 2044, pero podra
disolverse o prorrogarse antes de dicho término.

Resumen de las Principales Politicas Contables

(@) Bases de Preparacién y Presentacidn

Las politicas de contabilidad y la preparacion de los estados financieros individuales de la
Compaifiia estan de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Colombia, los cuales comprenden el Decreto 2649 de 1993 y las instrucciones impartidas
por las entidades de vigilancia y control. Estos principios contables pueden diferir de las
normas internacionales de contabilidad.

(b) Inversiones

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

Clasificacién
- De acuerdo con la intencion, las inversiones se clasifican en negociables y
permanentes, y estas Ultimas, a su vez, segun el control que se ejerza sobre el
emisor, se clasifican en controlantes y no controlantes.
- De acuerdo con los rendimientos que generen son de renta fija o variable.
Contabilizacion
- Las inversiones negociables de renta variable se registran al costo.
Cuando sea el caso, este costo debe ser ajustado al valor de realizacién, mediante

provisiones o valorizaciones. Si el valor de realizacion es superior al costo en
libros, la diferencia genera una valorizacion en el ejercicio, que se registra contra

(Continda)
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GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Notas a los Estados Financieros

superavit por valorizacion. Si el valor de realizacion es inferior al costo en libros, la
diferencia afecta en primer lugar la valorizacién y, en el evento de ser mayor, el
defecto se registra como una provision con cargo a resultados del ejercicio.

- Las inversiones permanentes en compafias controladas se contabilizan por el
método de participacion patrimonial (MPP), 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.

A partir 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) y 06 de la Superintendencia de Sociedades, 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, y si las variaciones superan el
monto del gasto, tal diferencia se registra al superavit método de participacion. El
efecto de aplicar esta norma fue la recuperacion al 30 de junio de 2014 y al 31 de
diciembre de 2013 de $19,166 y $16,669 respectivamente.

Valorizaciones Inversiones Permanentes

- Las inversiones permanentes en compaifias no controladas se registran por el
método del costo, asi:

El costo histérico de las inversiones realizadas por el ente econémico en
sociedades por acciones y/o asimiladas, incluye las sumas incurridas directamente
en su adquisicion. El costo de adquisicibn se debe aumentar o disminuir en el
porcentaje de participacion que corresponda al inversionista sobre las variaciones
subsecuentes del patrimonio del respectivo emisor.

Si el valor de realizacién 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 realizacién de la inversiébn 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 o desvalorizaciones y tiene como
contrapartida el patrimonio del inversionista, afectando la cuenta superavit por
valorizaciones, como menor valor de una y otra cuenta.

- Las acciones adquiridas en procesos de escision se registran al valor por el cual se
reciben. Las valorizaciones o desvalorizaciones originadas por la diferencia entre el
valor de intercambio y el valor intrinseco de las acciones recibidas, se registran en
la cuenta de valorizaciones con su contrapartida en el superavit por valorizacion y
posteriormente se trasladan como un mayor valor de la inversién en la sub-cuenta
método de participacion por patrimonio y su contrapartida en la cuenta superavit
por método de participacion. Las valorizaciones originadas por la diferencia entre el
costo de la inversion recibida y el valor intrinseco de la misma se registran en la
cuenta de valorizaciones con su contrapartida en la cuenta de superdvit por
valorizaciones, permaneciendo en estas cuentas.

(Continva)
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Posteriormente, se aplica el método de participacion patrimonial con base en los
estados financieros de la subordinada y el nuevo porcentaje de participaciéon en la
misma, tomando como costo el valor intrinseco de la inversién al momento de la
escision.

A partir del semestre terminado el 31 de diciembre de 2011, la Compafiia luego de
realizar consultas con los organismos de supervision (Superintendencia Financiera
y Superintendencia de Sociedades), dispuso contabilizar las valorizaciones o
desvalorizaciones de sus inversiones en sociedades controladas respecto de su
valor de realizacidn, sin perjuicio de la aplicacion del método de participacion, para
el registro contable de tales inversiones, las que de conformidad con el Articulo
namero 61 del Decreto 2649 de 1993 y la Circular Conjunta 011 del 18 de agosto
de 2005 de la Superintendencia de Valores (hoy Superintendencia Financiera) y la
Superintendencia de Sociedades, se llevan por el valor intrinseco al cierre de cada
ejercicio.

La diferencia entre el valor intrinseco de las acciones (método de participacion) y
su valor de realizacién, determinado como lo establecen las disposiciones vigentes,
constituye una valorizacion o desvalorizacion que debe afectar los estados
financieros, de conformidad con el deber de revelar la historia clara, completa y
fidedigna del estado general de los negocios y la situacion del patrimonio del
empresario (Articulos nimeros 48 y 52 del Cédigo de Comercio) y con las normas
de contabilidad generalmente aceptadas, en particular del principio de valuacion
(Articulo nimero 10 del Decreto 2649 de 1993) y de la norma técnica sobre
inversiones (Articulo nimero 61, ibidem).

El valor de realizacion o de mercado de las inversiones se define en el Articulo
namero 10 del Decreto 2649 de 1993 como el que representa el importe en
efectivo, 0 en su equivalente, en que se espera sea convertido un activo en el curso
normal de los negocios. El Articulo nimero 61 de dicho Decreto define el Valor de
Realizacion de las inversiones de renta variable como el promedio de cotizacién
representativa en las bolsas de valores en el Ultimo mes y, a falta de éste, su valor
intrinseco.

Deudores

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

Propiedades y Equipo

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

Intangibles

Los intangibles se registran al costo de adquisicion y estan representados por créditos
mercantiles.

(Continva)



(f)

(9)

(h)

9
GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Notas a los Estados Financieros

Crédito Mercantil

Registra el monto adicional pagado sobre el valor en libros en la compra de acciones en
subordinadas.

El crédito mercantil adquirido en las compras de acciones de Banco Popular S.A. y Banco
de Occidente S.A. efectuadas por Grupo Aval Acciones y Valores S.A., hasta septiembre de
2011, se amortiza por el método "Reverso de la suma de los digitos en el plazo" en veinte
(20) afios.

El crédito mercantil adquirido en las compras de acciones de Banco Bogota S.A., Banco de
Occidente S.A. y AFP Horizonte Pensiones y Cesantias S.A., efectuadas por Grupo Aval
Acciones y Valores S.A., en el primer semestre de 2013, se amortiza por el método
"Reverso de la suma de los digitos en el plazo” en veinte (20) afos, de acuerdo con la tabla
de amortizacién indicada por la Superintendencia Financiera de Colombia en la Circular
Externa 034 de 2006.

El crédito mercantil adquirido en las compras de acciones de Banco Bogota S.A. y Banco de
Occidente S.A., efectuadas por Grupo Aval Acciones y Valores S.A. desde el segundo
semestre de 2013, se amortizaran por el método "Reverso de la suma de los digitos en el
plazo” en veinte (20) afios, de acuerdo con la tabla de amortizacion indicada por la
Superintendencia Financiera de Colombia en la Circular Externa 034 de 2006.

Los créditos mercantiles son evaluados al cierre del ejercicio; en caso de presentarse
disminucién en su valor, se reconoce una amortizacién adicional con cargo a los resultados
del ejercicio.

Cargos Diferidos

Los cargos diferidos estan representados en programas para computador, estudios e
investigaciones, cuyo costo se amortiza en un periodo no mayor a tres (3) afios, gastos por
comisiones relativas a la emisién y colocacién de acciones y licencias que se amortizan en
dos (2) afios, y mejoras a propiedades ajenas que se amortizan en relacién directa con la
duracion de los respectivos contratos.

Valorizaciones

Registra las valorizaciones y desvalorizaciones en compafiias de acciones en procesos de
escision, por la diferencia entre el costo de adquisicion y el valor intrinseco.

Se registran las valorizaciones en inversiones en compafiias controladas, por la diferencia
entre el valor intrinseco y el valor de realizacion (véase literal b).

Pasivos Estimados y Provisiones

La compaiiia registra provisiones para reconocer el valor de los costos y gastos cuyo monto
exacto se desconoce, pero que para efectos contables y financieros deben causarse
oportunamente, de acuerdo con estimativos realizados. El registro contable se causa
afectando el gasto relacionado contra un pasivo de provisiones. Las provisiones se realizan
por compras y servicios ya efectuados y que a la fecha de corte de estos estados
financieros individuales ain no han sido facturados.

(Continva)
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Cuentas de Orden

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. También incluye cuentas para control de los activos,
pasivos y patrimonio, informacion gerencial o control de futuras situaciones financieras y
diferencias entre los registros contables y las declaraciones tributarias.

Reconocimiento del Ingreso

Los ingresos por intereses, rendimientos financieros y dividendos se reconocen en el
momento en que se causen. Los ingresos por método de participacion y por recuperaciones
por cambios patrimoniales se registran mensualmente de acuerdo con la politica de
contabilizacion de inversiones en subordinadas explicada en el literal (b) inversiones.

Utilidad Neta por Accion

Para determinar la utilidad neta por accién, la Compafiia divide la utilidad neta del semestre
entre el nUmero promedio ponderado de acciones en circulacion durante el semestre, al 30
de junio de 2014 y al 31 de diciembre de 2013 fue de 20,406,943,099 acciones y
20,178,287,315 acciones respectivamente.

Importancia Relativa o Materialidad

Los hechos econémicos se reconocen y presentan de acuerdo con su importancia relativa.
En la preparacion de los estados financieros individuales, la materialidad se determiné con
relacién al total de los activos y pasivos corrientes, al total de los activos y pasivos, al capital
de trabajo, al patrimonio, o a los resultados del ejercicio, segun el caso.

Transacciones en Moneda Extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan en pesos a la tasa vigente en la
fecha de la transaccion. El saldo de la cuenta corriente en moneda extranjera y las
obligaciones financieras al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, se convierten a
pesos colombianos a las tasas representativas del mercado, de $1,881.19 y $1,926.83
respectivamente, por cada Délar estadounidense. La diferencia en cambio resultante del
ajuste de los activos y pasivos se registra en resultados.

Entes Relacionados

Los activos, pasivos y transacciones con compafiias pertenecientes a Grupo Aval Acciones
y Valores S.A. (al cual pertenece la Compafia matriz) se presentan como entes
relacionados.

Se consideran partes relacionadas los accionistas que sean beneficiarios reales del 10% o
mas del total de acciones en circulacion, los miembros de la Junta Directiva y las empresas
donde Grupo Aval Acciones y Valores S.A. posee inversiones superiores al diez por ciento
(10%) o en las que existen intereses econdmicos, administrativos o financieros. Asi como
también las Compafiias en donde los accionistas beneficiarios reales del 10% o mas del

(Continva)
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total de acciones en circulacién o miembros de la Junta Directiva tengan una participacién
superior al diez por ciento (10%).

Impuestos, Gravamenes y Tasas

Impuesto sobre la Renta e Impuesto Sobre la Renta para la Equidad CREE

Para el céalculo del Impuesto sobre la Renta e Impuesto sobre la Renta para la Equidad
CREE; una vez determinada la renta liquida, esta se compara con la renta presuntiva, y la
que resulte superior se disminuye con la renta exenta y se aumenta con las demas rentas
gravables, y el resultado serd la renta liquida gravable, sobre esta se calculan los
porcentajes establecidos por la ley para obtener los valores a pagar por concepto de los
mencionados impuestos.

Impuesto al Patrimonio

De acuerdo con las normas legales que regulan los principios de contabilidad generalmente
aceptados en Colombia, la Compafiia opt6 por registrar el Impuesto al Patrimonio, junto con
la sobretasa, contra la cuenta revalorizacion del patrimonio y se causé la totalidad del
impuesto a pagar, cuyo efecto es hasta el 2014.

Impuesto sobre la Renta para la Equidad — CREE

En el 2012, el Gobierno cre6 el impuesto sobre la renta para la equidad CREE, se calcula
con el mismo procedimiento que se utiliza para determinar el impuesto sobre la Renta y
Complementarios, aplicando el porcentaje de ley establecido para este impuesto.
Igualmente, se estableci6 el recaudo a través de una retencion en la fuente a titulo de este
impuesto, retencion que se practicara sobre cada pago o abono en cuenta realizado al
contribuyente sujeto al pago de este tributo, de acuerdo con la actividad econdmica
principal que realizan. A partir del 1 de septiembre de 2013 todos los sujetos pasivos de
este impuesto tendran la calidad de autorretenedores.

Contingencias y Litigios

Una provision se reconoce si, como resultado de un evento pasado, Grupo Aval Acciones y
Valores S.A. ha incurrido en una obligacion legal o formal que se pueda estimar de manera
confiable, y sea probable que se requiera un desembolso para pagar la obligacion.

Los pasivos por contingencias y litigios se reconocen cuando la Compafiia tiene una
obligacion cierta o legal, es probable que sea necesario un desembolso para pagar la
obligacién y el monto puede ser razonablemente estimado.

Al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, la Compaiiia no posee litigios o reclamos
en su contra que deban ser provisionados.

(Continva)
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3) Saldos en Moneda Extranjera

El siguiente es el detalle de los saldos de los activos y pasivos en moneda extranjera © al 30
de junio de 2014 y 31 de diciembre 2013:

30 de junio 31 de diciembre

Disponible

Cuenta Bogota Panama 1,001.44 1,001.44

Cuenta Bogota Miami 36,167,112.74 80,330.40
Total Activos 36,168,114.18 81,331.84
Obligaciones financieras

Grupo Aval Limited 38,700,000.00 38,700,000.00
Cuentas por pagar Intereses

Grupo Aval Limited 1,003,082.50 587,057.50
Otras cuentas por pagar

Nasdagq OMX Corporate Solutions 4,704.16 5,429.43
Total Pasivos 39,707,786.66 39,292,486.93
Posicion Neta en moneda extranjera (3,539,672.48) (39,211,155.09)

*Saldos expresados en délares estadounidenses.

4) Disponible
El detalle del disponible al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

30 de junio 31 de diciembre

Caja $ 1 1

Bancos
Nacionales 11,446 269
Extranjeros 68,039 157
Cuentas de Ahorro ® 18,587 835,406
$ 98,073 835,833

(1) Incluido Nota 25 — Transacciones con partes relacionadas

(2) Incluye un saldo en Délares estadounidenses en cuenta corriente en el Banco de Bogota-Panamé por US$ 1,001.44 y en cuenta corriente
en el Banco de Bogota Miami Agency por US$ 36,167,112.74 al 30 de junio de 2014.

(3) Al 31 de diciembre de 2013 se constituyeron cuatro cuentas de ahorro para la administracion de los recursos relacionados con la emision de
acciones de 2013,

La principal razén en la variacion del disponible obedece a que los recursos fueron utilizados para la adquisicion de acciones del Banco de
Bogota S.A.

Al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, no existe restriccién sobre el disponible.

(Continva)
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Inversiones Neqgociables

El detalle de las inversiones negociables al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013 es el
siguiente:

30 de junio 31 de diciembre

Derechos Fiduciarios:

Fiduciaria de Occidente S.A.%Y $ 126 3
Carteras Colectivas:

Fiduciaria Bogota S.A. 3,663 7

Fiduciaria Corficolombiana S.A. 31,163 13,489

34,826 13,496

Total Inversiones Negociables $ 34,952 13,499

(1) Incluido Nota 25 — Transacciones con partes relacionadas

Inversiones Permanentes, neto

El valor en libros de las inversiones permanentes al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013,
es el siguiente:

Porcentaje de

Participacion Namero de Acciones Valor en Libros
30 de 3lde 30 de 3lde 30 de 3lde
junio diciembre junio diciembre junio diciembre
En entidades controladas
Banco de Bogota S.A. (1) 67.38% 62.12% 207,169,722 190,992,655 $ 7,319,570 6,150,797
Banco de Occidente S.A. (2) 72.24% 72.16% 112,620,699 112,501,557 2,653,147 2,481,153
Banco Comercial AV Villas S.A. 79.85% 79.85% 179,453,557 179,453,557 987,635 938,680
Banco Popular S.A. 93.73% 93.73% 7,241,296,738 7,241,296,738 2,055,440 1,899,445
Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. (3) 20.00% 20.00% 19,847,772 19,501,293 239,904 225,768
Grupo Aval Limited (4) 100.00% 100.00% 1 1 (84,344) (68,017)
Grupo Aval International Limited (5) 100.00% 100.00% 1 1 (88) (29)
Total inversiones permanentes $ 13,171,264 11,627,797

(1)

Al 30 de junio de 2014, existe restriccion sobre 6,508,540 acciones del Banco de Occidente,
otorgadas como prenda para garantizar obligaciones financieras, con el Banco de Bogota
5,216,056 acciones que cubren préstamos por $ 208,642 y con el Banco AV Villas 1,292,484
acciones que cubren préstamos por $ 51,700. Incluido Nota 12 — Obligaciones Financieras

Al 31 de diciembre de 2013 no existe restriccién sobre las inversiones permanentes.

En el primer semestre de 2014, se adquirieron 16,177,067 acciones de Banco de Bogota S.A. por
$1,128,052 incrementando la participacién en un 5.26%, con estas compras la participacién total se
incrementd del 62.12% al 67.38%. La adquisicion de acciones se efectud por operaciones en bolsa
con 624,731 acciones y por proceso de reorganizacion societaria y empresarial se adquirieron a
Grupo Aval Limited 15,552,336 acciones del Banco de Bogota.

En el segundo semestre de 2013, se adquirieron 323,723 acciones de Banco de Bogota S.A. por
$21,968 incrementando la participacion en un 0.1053%. Sin embargo, la participacion total
(Continva)
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disminuy6 pasando del 66.47% al 62.12% con una variacion de -4.35% ocasionada por la emisién
de Banco de Bogota, que increment6 las acciones suscritas en 20,634,919, realizada el 18 de
diciembre de 2013, en la que Grupo Aval Acciones y Valores S.A. cedié su derecho de preferencia a
Grupo Aval Limited

(2) En el primer semestre de 2014, se adquirieron 119,142 acciones de Banco de Occidente S.A. por
$4,627 incrementando la participacion en un 0.08%, con lo que la participacion total pasé del
72.16% al 72.24%.

En el segundo semestre de 2013, se adquirieron 198,219 acciones de Banco de Occidente S.A. por
$7,945 incrementando la participaciéon en un 0.13%, con lo que la participacion total pas6 del
72.04% al 72.16%.

(3) En el primer semestre de 2014, se recibieron 346,479 acciones de la Sociedad Administradora de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A., por $7,137 correspondiente al pago de dividendos en
acciones, que no generd incremento en la participacion en razén a que la sociedad realiz6 una
capitalizacion de utilidades.

En el segundo semestre de 2013, producto de la fusion por absorcion de AFP Horizonte Pensiones
y Cesantias S.A. por parte de la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
Porvenir S.A., Grupo Aval Acciones y Valores S.A. recibié 2,068,741 acciones ordinarias de esta
ltima, con un valor nominal de $1,000.00 cada una, equivalentes a la participacion que Grupo Aval
Acciones y Valores S.A. poseia en AFP Horizonte.

En el segundo semestre de 2013, se recibieron 442,082 acciones de Porvenir S.A. por $9,107 que
corresponden a capitalizacion de utilidades.

El 31 de diciembre de 2013, se perfecciond la fusion por absorcién de AFP Horizonte Pensiones y
Cesantias S.A. por parte de la Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantias
Porvenir S.A. que emitié las correspondientes acciones a nombre de los accionistas de la sociedad
absorbida.

(4) EI 23 de enero de 2012, se cred Grupo Aval Limited como una filial en Islas Caiman. La Compafiia
fue constituida con un capital social de 1 Délar. Al 30 de junio de 2014, las pérdidas acumuladas se
originan principalmente por los intereses causados por los bonos emitidos.

(5) EI 8 de octubre de 2012, se cre6 Grupo Aval International Limited como una filial en Islas Caiman.
La Compainiia fue constituida con un capital social de 1 Délar.

Método de Participacion Patrimonial

El siguiente es el detalle del activo, pasivo y patrimonio de las entidades controladas, auditadas por
contadores publicos independientes, registrados por el método de participacion, homogenizados en los
principios de contabilidad aplicados:

(Continva)
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30 de junio de 2014

Activo Pasivo Patrimonio
Resultados de  Resultados
Capital Superavit Ejercicios del Total

Entidad social Reservas de Capital Anteriores Ejercicio Patrimonio
Banco de Bogota S.A. %) $ 61,354,235 50,438,102 3,075 8,003,622 2,571,145 (335,874) 674,165 10,916,133
Banco de Occidente S.A. @ 29,418,842 25,746,118 4,677 2,445,937 961,728 1,152 259,230 3,672,724
Banco Comercial AV Villas S.A. 10,487,217 9,250,393 22,473 900,389 275,850 (62,721) 100,833 1,236,824
Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. @ 1,768,722 569,224 99,237 916,392 91,248 (41,741) 134,362 1,199,498
Banco Popular S.A. 17,288,077 14,880,010 77,253 1,479,784 750,540 (96,376) 196,866 2,408,067
Grupo Aval Limited ) 2,973,440 3,057,784 - - 10,570 (114,396) 19,482 (84,344)
Grupo Aval International Limited ) 268,935 269,023 - - (1) (28) (59) (88)

$ 123,559,468 104,210,654 206,715 13,746,124 4,661,080 (649,984) 1,384,879 19,348,814

31 de diciembre de 2013
Activo Pasivo Patrimonio
Resultados de  Resultados
Capital Superavit Ejercicios del Total

Entidad social Reservas de Capital Anteriores Ejercicio Patrimonio
Banco de Bogotd S.A. = S 56,316,242 45,773,175 3,075 7,863,216 2,376,682 (315,167) 615,261 10,543,067
Banco de Occidente S.A. @ 27,194,478 23,756,205 4,677 2,355,068 833,908 9,579 235,041 3,438,273
Banco Comercial AV Villas S.A. 9,651,766 8,476,249 22,473 847,328 273,709 (62,189) 94,196 1,175,517
Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. @ 1,637,065 508,148 97,513 875,514 93,238 (52,956) 115,608 1,128,917
Banco Popular S.A. 16,441,985 14,200,340 77,253 1,394,533 688,695 (93,786) 174,950 2,241,645
Grupo Aval Limited ) 3,064,044 3,132,061 - - 49,155 (104,261) (12,911) (68,017)
Grupo Aval International Limited 215,391 215,420 - - - (22) (7) (29)

$ 114,520,971 96,061,598 204,991 13,335,659 4,315,387 (618,802) 1,222,138 18,459,373

El efecto de la disminucién en las cuentas de resultados y de superavit por la aplicacion del método
de participacion en el patrimonio de la matriz al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es

el siguiente:
30 de junio 31 de diciembre
Ingreso por método de participacion de filiales $ 955,659 830,744
En resultados por recuperacion de gastos de periodos anteriores por
cambios patrimoniales 19,166 16,669
Pérdida originada en cambios patrimoniales de las filiales @ 17,349 -
Efecto neto en resultados 957,476 847,413

Superavit (Déficit) del semestre originado en cambios patrimoniales de las

filiales $ 31,969 (218,612)

(1) Generada por la aplicacién del método participacion para el Banco Comercial AV Villas S.A.

Homogenizacion de los Estados Financieros de las Subordinadas

Siguiendo los criterios de la Circular Conjunta de la Superintendencia de Sociedades 06 y
Superintendencia Financiera de Colombia 011 de 2005, se efectud la homogenizacién del método
contable para las entidades que son reconocidas por el método de participacion patrimonial y que
se rigen por las normas de la Superintendencia Financiera de Colombia para entidades vigiladas.

(Continva)
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30 de junio 31 de diciembre
Resultados Resultados
del del
Razén Social Activo Pasivo Patrimonio Ejercicio Activo Pasivo Patrimonio Ejercicio

Banco de Bogotd S.A.

Decreto 2649 de 1993 61,354,235 50,438,102 10,916,133 674,165 56,316,242 45,773,175 10,543,067 615,261

Norma para vigilados 62,305,013 50,438,102 11,866,911 734,528 57,327,276 45,773,175 11,554,101 635,969

Variacion (950,778) - (950,778) (60,363) (1,011,034) - (1,011,034) (20,708)
Banco de Occidente S.A.

Decreto 2649 de 1993 29,418,842 25,746,118 3,672,724 259,230 27,194,478 23,756,205 3,438,273 235,041

Norma para vigilados 29,702,222 25,746,118 3,956,104 260,217 27,559,648 23,756,205 3,803,443 241,155

Variacion (283,380) - (283,380) (987) (365,170) - (365,170) (6,114)
Banco Comercial AV Villas S.A.

Decreto 2649 de 1993 10,487,217 9,250,393 1,236,824 100,833 9,651,766 8,476,249 1,175,517 94,196

Norma para vigilados 10,487,217 9,250,393 1,236,824 101,447 9,651,766 8,476,249 1,175,517 94,848

Variacion - - - (614) - - - (652)
Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A.

Decreto 2649 de 1993 1,768,722 569,224 1,199,498 134,362 1,637,065 508,148 1,128,917 115,608

Norma para vigilados 1,774,058 570,990 1,203,068 138,314 1,637,443 508,148 1,129,295 110,624

Variacion (5,336) (1,766) (3,570) (3,952) (378) - (378) 4,984
Banco Popular S.A.

Decreto 2649 de 1993 17,288,077 14,880,010 2,408,067 196,866 16,441,985 14,200,340 2,241,645 174,950

Norma para vigilados 17,402,497 14,880,010 2,522,487 201,613 16,600,505 14,200,340 2,400,165 177,673

Variacion (114,420) - (114,420) (4,747) (158,520) - (158,520) (2,723)
Grupo Aval Limited

Decreto 2649 de 1993 2,973,440 3,057,784 (84,344) 19,482 3,064,044 3,132,061 (68,017) (12,911)

Norma para vigilados 2,973,440 3,057,784 (84,344) 22,284 3,064,044 3,132,061 (68,017) (12,911)

Variaciéon - - - (2,802) - - - -
Grupo Aval International Limited

Decreto 2649 de 1993 268,935 269,023 (88) (59) 215,391 215,420 (29) (7)

Norma para vigilados 601,804 634,235 (32,431) 85,715 422,367 543,380 (121,013) 18,643

Variacion (332,869) (365,212) 32,343 (85,774) (206,976) (327,960) 120,984 (18,650)
Efecto de la homogenizacion (1,686,783) (366,978) (1,319,805) (159,239) (1,742,078) (327,960) (1,414,118) (43,863)
7 Deudores a Corto Plazo

El siguiente es el detalle de los deudores al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013:

Dividendos:

Banco de Bogota S.A.

Banco de Occidente S.A.

Banco Popular S.A.

Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A

Anticipos:

Impuestos y contribuciones

Empleados
Proveedores

Deudores varios:

Cuentas por cobrar EPS - Incapacidad
Cuentas por cobrar por cuenta de terceros

30 de junio 31 de diciembre

$ 124,302 114,595
46,287 43,876

43,448 43,448

4,329 3,092

218,366 205,011

$ 5,897 6,577
3 -

1 -

5,901 6,577

3 7

3 30

(Continva)
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6 37

$ 224,273 211,625

(8) Propiedades y Equipo, neto

El detalle de las propiedades y equipo al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013 es el

siguiente:
30dejunio 31 de diciembre
Equipo de oficina $ 183 173
Equipo de computacion 1,237 1,160
1,420 1,333
Menos: Depreciacion acumulada 834 727
$ 586 606

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

9) Intangibles — Crédito Mercantil Adquirido, neto

El detalle de los intangibles — crédito mercantil adquirido al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre
de 2013, es el siguiente:

30 de junio 31 de diciembre
Crédito Mercantil Adquirido neto $ 833,630 740,288

Crédito Mercantil Adquirido, neto

30 de junio 31 de diciembre

Incremento por la compra de acciones de Banco Popular
efectuada el 1 de noviembre de 2005 por valor de $168,629.
Numero de acciones compradas 733,172,111 a un valor intrinseco de $84.90. $ 106,383 106,383
Incremento por la compra de acciones de Banco Popular (1)
efectuada el 21 de diciembre de 2006 por valor de $220,368. 150,689 150,689
Numero de acciones compradas 733,620,000 a un valor intrinseco de $94.98.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (2)
efectuada el 30 de junio de 2007 por valor de $36,060. 20,574 20,574
Numero de acciones compradas 1,897,881 a un valor intrinseco de $8,159.55.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (2)
efectuada el 18 de diciembre de 2007 por valor de $29,735.1. 17,421 17,421
Numero de acciones compradas 1,338,272 a un valor intrinseco de $ 9,201.66.
Incremento por la compra de acciones de Banco Popular (1)
efectuada el 13 de junio de 2008 por valor de $239,417.8.
Numero de acciones compradas 901,894,321 a un valor intrinseco de $101.01. 148,317 148,317
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (3)
efectuada el 22 de septiembre de 2011 por valor de $13,693. 6.195 6.195
Numero de acciones compradas 414,936 a un valor intrinseco de $18,068.87. ! !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogoté (4)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de abril de 2013 por valor de $668. 204 204
NUmero de acciones compradas 11,306 a un valor intrinseco de $33,049.56.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (5)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de abril de 2013 por valor de $8,364. 2 656 2 656
Numero de acciones compradas 255,079 a un valor intrinseco de $22,376.89. ! !
Incremento por la compra de acciones de AFP Horizonte (6)
efectuada el 18 de abril de 2013 por valor de $71,403.
Numero de acciones compradas 305,168,051 a un valor intrinseco de $105.80. 39,120 39,120

(Continva)
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Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogoté (7)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de mayo de 2013 por valor de $244,566.
Numero de acciones compradas 3,559,905 a un valor intrinseco de $33,329.47. 125,916 125,916
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (8)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de mayo de 2013 por valor de $130,565. 48.034 48.034
Numero de acciones compradas 3,649,750 a un valor intrinseco de $22,612.58. ! !

30 de junio 31 de diciembre

Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (9)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de junio de 2013 por valor de $158,222.
NUmero de acciones compradas 2,267,345 a un valor intrinseco de $33,795.29. $ 81,596 81,596
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (10)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de junio de 2013 por valor de $80,516. 34.721 34.721
Numero de acciones compradas 2,013,079 a un valor intrinseco de $22,748.67. ’ !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogotéa (11)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de julio de 2013 por valor de $12,757. 6.492 6.492
Ndmero de acciones compradas 187,773 a un valor intrinseco de $33,364.13. ’ !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (12)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de julio de 2013 por valor de $1,108. 483 483
Numero de acciones compradas 27,678 a un valor intrinseco de $22,601.81
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogotéa (13)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de agosto de 2013 por valor de $573. 206 206
Numero de acciones compradas 8,200 a un valor intrinseco de $33,824.85.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (14)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de agosto de 2013 por valor de $2,107. 901 901
NUmero de acciones compradas 52,591 a un valor intrinseco de $22,933.83.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (15)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de septiembre de 2013 por valor de $978. 494 494
NUmero de acciones compradas 14,000 a un valor intrinseco de $34,612.06.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (16)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de septiembre de 2013 por valor de $3,030. 1.327 1.327
Numero de acciones compradas 75,500 a un valor intrinseco de $22,560.18. ! !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (17)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de octubre de 2013 por valor de $740. 372 372
Numero de acciones compradas 10,650 a un valor intrinseco de $34,516.77.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (18)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de octubre de 2013 por valor de $1,066. 446 446
NUmero de acciones compradas 26,500 a un valor intrinseco de $23,414.16.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (19)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de noviembre de 2013 por valor de $4,340. 2.098 2 098
NUmero de acciones compradas 63,900 a un valor intrinseco de $35,077.42. ’ !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (20)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de noviembre de 2013 por valor de $269. 110 110
Numero de acciones compradas 6,700 a un valor intrinseco de $23,785.01.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (21)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de diciembre de 2013 por valor de $2,580. 1.187 1.187
Numero de acciones compradas 39,200 a un valor intrinseco de $35,535.00. ! !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (22)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de diciembre de 2013 por valor de $365. 144 144
Numero de acciones compradas 9,250 a un valor intrinseco de $23,879.95.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (23)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de enero de 2014 por valor de $6,967. 3,153
Numero de acciones compradas 101,500 a un valor intrinseco de $37,577.85. !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (24)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de enero de 2014 por valor de $388. 152
Numero de acciones compradas 9,700 a un valor intrinseco de $24,396.72.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (25)
efectuada en el periodo del 01 al 28 de febrero de 2014 por valor de $18,252. 8.276
Numero de acciones compradas 272,755 a un valor intrinseco de $36,575.06. !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (26)
efectuada en el periodo del 01 al 28 de febrero de 2014 por valor de $3,942. 1511
Numero de acciones compradas 101,942 a un valor intrinseco de $23,846.32. !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (27)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de marzo de 2014 por valor de $14,306. 6.621
Numero de acciones compradas 207,162 a un valor intrinseco de $37,097.43. !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Occidente (28)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de marzo de 2014 por valor de $297. 121
Numero de acciones compradas 7,500 a un valor intrinseco de $23,440.06.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogoté (29)
efectuada en el periodo del 01 al 30 de abril de 2014 por valor de $270. 124
NUmero de acciones compradas 3,900 a un valor intrinseco de $37,245.52.
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (30)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de mayo de 2014 por valor de $195,853, el 84.592
Numero de acciones compradas 3.108.774 a un valor intrinseco de $35.535. !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (31)
efectuada en el periodo del 01 al 31 de mayo de 2014 por valor de $2,384. 1.076
Numero de acciones compradas 34,571 a un valor intrinseco de $37,834.96. !
Incremento por la compra de acciones de Banco de Bogota (32)

efectuada en el periodo del 01 al 31 de junio de 2014 por valor de $334. Nimero de 150 _

acciones compradas 4,843 a un valor intrinseco de $38,131.88.
Amortizacién Acumulada (55,978) (44,741)
Amortizacién del periodo (12,434) (11,237)
$ 833,630 740,288

(Continva)
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Estas adquisiciones fueron realizadas a valores de mercado negociados con terceras partes.
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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 Compafiia adquirié el control de
Banco Popular S.A. 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 Liquidacién posee en Banco Popular S.A., se
contabilizé el crédito mercantil adquirido en cada una de las adquisiciones realizadas.

En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular mencionada en el parrafo anterior y con base en que la Compafiia
posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene sus inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito
mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se
realizaron el 30 de junio y 18 de diciembre de 2007.

En septiembre de 2011, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular mencionada y con base en que la Compaifiia
posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito
mercantil adquirido.

En abril de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compaiiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de abril de 2013.

En abril de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de abril de 2013.

En abril de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con fundamento en que la Compafiia adquiri6 el control sobre AFP Horizonte Pensiones y
Cesantias S.A., se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor intrinseco esta
expresada en pesos. Esta operacion se realizé el 18 de abril de 2013.

En mayo de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compaiiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de mayo de 2013.

En mayo de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de mayo de 2013.

En junio de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de junio de 2013.

En junio de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de junio de 2013.

En julio de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de julio de 2013.

En julio de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de julio de 2013.

En agosto de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de agosto de 2013.

En agosto de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de agosto de 2013.

En septiembre de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Comparfiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de septiembre de
2013.
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(16)

an

(18)

(19)

(20)

(1)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

30)

@1

20
GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Notas a los Estados Financieros

En septiembre de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de septiembre de
2013.

En octubre de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Comparfiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de octubre de 2013.
En octubre de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de octubre de 2013.
En noviembre de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compaifiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de noviembre de 2013.
En noviembre de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de noviembre de 2013.
En diciembre de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de diciembre de 2013.
En diciembre de 2013, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de diciembre de 2013.
En enero de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de enero de 2014.

En enero de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de enero de 2014.

En febrero de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 28 de febrero de 2014.
En febrero de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 28 de febrero de 2014.

En marzo 31 de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de marzo de 2014.

En marzo 31 de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compafiia posee el control sobre Banco de Occidente S.A. y mantiene
sus inversiones a largo plazo, se contabilizé el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de marzo de 2014.

En abril de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compaiiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de abril de 2014.

En mayo de 2014, se contabiliz6 el saldo del crédito mercantil de $84,592 trasladado por reorganizacion societaria y
empresarial con Grupo Aval Limited, sobre 3,108,774 acciones que generaron un crédito mercantil inicial de $85,382
con un valor amortizado de $790 por el periodo del 01 de enero al 15 de mayo de 2014.

En mayo de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compaiiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacion relacionada con el valor
intrinseco esta expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 31 de mayo de 2014.

(Continva)
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(32) En junio de 2014, en cumplimiento de lo dispuesto en la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia
Financiera de Colombia y con base en que la Compaiiia posee el control sobre Banco de Bogota S.A. y mantiene sus
inversiones a largo plazo, se contabiliz6 el crédito mercantil adquirido. La informacién relacionada con el valor
intrinseco esté expresada en pesos. Estas operaciones se realizaron en el periodo del 01 al 30 de junio de 2014.

La amortizacién del Crédito Mercantil originado en la adquisicion de acciones de Banco
Popular S.A. y Banco de Occidente S.A. se amortiza en un plazo de 20 afios aplicando el
método "Reverso de la suma de los digitos en el plazo", segun la siguiente tabla:

Valor
. Banco Banco Banco de Banco de Banco de
Periodo Factor N N N

Popular (1) Popular (2) Occidente (3) Occidente (4) Occidente (5)
1 0,0047619048 S 1.224 706 98 83 29
2 0,0095238095 2.448 1.413 196 166 59
3 0,0142857143 3.672 2.119 294 249 88
4 0,0190476190 4.897 2.825 392 332 118
5 0,0238095238 6.121 3.531 490 415 147
6 0,0285714286 7.345 4.238 588 498 177
7 0,0333333333 8.569 4.944 686 581 206
8 0,0380952381 9.793 5.650 784 664 236
9 0,0428571429 11.017 6.356 882 747 265
10 0,0476190476 12.242 7.063 980 830 295
11 0,0523809524 13.466 7.769 1.078 913 325
12 0,0571428571 14.690 8.475 1.176 995 354
13 0,0619047619 15.914 9.182 1.274 1.078 384
14 0,0666666667 17.138 9.888 1.372 1.161 413
15 0,0714285714 18.362 10.594 1.469 1.244 443
16 0,0761904762 19.586 11.300 1.567 1.327 472
17 0,0809523810 20.811 12.007 1.665 1.410 502
18 0,0857142857 22.035 12.713 1.763 1.493 531
19 0,0904761905 23.259 13.419 1.861 1.576 561
20 0,0952380952 24.483 14.125 1.959 1.659 590

$ 257.072 148.317 20.574 17.421 6.195

Elinicio de cada periodo es: (1) enero de 2007, (2) julio de 2008, (3) julio de 2007, (4) enero de 2008 y (5) septiembre de 2011

La amortizacién del Crédito Mercantil originado en la adquisicion de acciones de Banco de Bogota S.A.,
Banco de Occidente S.A. y AFP Horizonte Pensiones y Cesantias S.A. en el primer semestre de 2013, se
amortiza en un plazo de 20 afios aplicando el método de la Circular Externa 034 de 2006 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, segun la siguiente tabla:

(Continva)



Periodo Factor
1 0,0247000000
2 0,0264000000
3 0,0282000000
4 0,0301000000
5 0,0322000000
6 0,0344000000
7 0,0369000000
8 0,0393000000
9 0,0421000000
10 0,0449000000
11 0,0481000000
12 0,0514000000
13 0,0549000000
14 0,0587000000
15 0,0628000000
16 0,0670000000
17 0,0717000000
i8 0,0767000000
19 0,0819000000
20 0,0876000000
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Valor

Banco
Bogota (1)

Banco

Occidente (2)

AFP

Horizonte (3)

Banco de
Bogota (4)

Banco de
Occidente (5)

Banco de
Bogota (6)

Banco de
Occidente (7)

S 7 66 966 3.110 1.186 2.015 858
8 70 1.033 3.324 1.268 2.154 917
8 75 1.103 3.551 1.355 2.301 979
9 80 1.178 3.790 1.446 2.456 1.045

10 85 1.260 4.054 1.547 2.627 1.118
10 91 1.346 4.332 1.652 2.807 1.194
11 98 1.443 4.646 1.772 3.011 1.281
12 104 1.537 4.948 1.888 3.207 1.365
12 112 1.647 5.301 2.022 3.435 1.462
13 119 1.756 5.654 2.157 3.664 1.559
14 128 1.882 6.057 2.310 3.925 1.670
15 136 2.011 6.472 2.469 4.194 1.785
16 146 2.148 6.913 2.637 4.480 1.906
17 156 2.296 7.391 2.820 4.790 2.038
18 167 2.457 7.908 3.017 5.124 2.180
20 178 2.621 8.436 3.218 5.467 2.326
21 190 2.805 9.028 3.444 5.850 2.489
23 204 3.000 9.658 3.684 6.258 2.663
24 218 3.204 10.313 3.934 6.683 2.844
26 233 3.427 11.030 4.208 7.148 3.042
S 294 2.656 39.120 125.916 48.034 81.596 34.721

El inicio de cada periodo es: (1) mayo de 2013, (2) mayo de 2013, (3) mayo de 2013, (4) junio de 2013, (5) junio de 2013,
(6) julio de 2013y (7) julio de 2013.

La amortizacion del Crédito Mercantil originado en la adquisicién de acciones de Banco de Bogota S.A. y
Banco de Occidente S.A. en el segundo semestre de 2013, se amortiza en un plazo de 20 afios aplicando
el método de la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia Financiera de Colombia, segun la
siguiente tabla:

Periodo

1
2
3
4
5
6
7
8
9

El inicio de cada periodo es: (1) agosto de 2013, (2) agosto de 2013, (3) septiembre de 2013, (4) septiembre de 2013, (5) octubre de 2013, (6) octubre de 2013, (7) noviembre de 2013,

Valor
Factor Banco Banco Banco Banco Banco de Banco de Banco de Banco de Banco de Banco de Banco de Banco de
Bogota (1) Occidente (2) Bogota (3) Occidente (4) Bogoti (5) Occidente (6) Bogota (7) Occidente (8) Bogotad (9)  Occidente (10) Bogotd(11) Occidente (12)

0,0247000000 $ 160 12 7 22 12 33 9 1 52 3 29 4
0,0264000000 171 13 8 24 13 35 10 12 55 3 31 4
0,0282000000 183 14 8 25 14 37 10 13 59 3 33 4
0,0301000000 195 14 9 27 15 40 11 13 63 3 36 4
0,0322000000 209 16 10 29 16 43 12 14 68 4 38 5
0,0344000000 223 17 10 31 17 46 13 15 72 4 41 5
0,0369000000 240 18 1 33 18 49 14 16 77 4 44 5
0,0393000000 255 19 12 35 19 52 15 18 83 4 47 6
0,0421000000 273 20 13 38 21 56 16 19 88 5 50 6
0,0449000000 292 22 13 41 22 59 17 20 94 5 53 6
0,0481000000 312 23 14 43 24 64 18 21 101 5 57 7
0,0514000000 334 25 15 46 25 68 19 23 108 6 61 7
0,0549000000 356 26 16 50 27 73 20 25 115 6 65 8
0,0587000000 381 28 17 53 29 78 22 26 123 6 70 8
0,0628000000 408 30 19 57 31 83 23 28 132 7 75 9
0,0670000000 435 32 20 60 33 89 25 30 141 7 80 10
0,0717000000 466 35 21 65 36 95 27 32 150 8 85 10
0,0767000000 498 37 23 69 38 102 28 34 161 8 91 1
0,0819000000 532 40 24 74 41 109 30 37 172 9 97 12
0,0876000000 569 42 26 79 43 116 33 39 184 10 104 13

$ 6.492 483 296 901 494 1.327 372 446 2.098 110 1.187 144

(8) noviembre de 2013, (9) diciembre de 2013, (10) diciembre de 2013, (11) enero de 2014y (12) enero de 2014.

La amortizacién del Crédito Mercantil originado en la adquisicion de acciones de Banco de Bogota S.A. y
Banco de Occidente S.A. en el primer semestre de 2014, se amortiza en un plazo de 20 afios aplicando el
método de la Circular Externa 034 de 2006 de la Superintendencia Financiera de Colombia, segun la
siguiente tabla:
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Factor

0,0247000000
0,0264000000
0,0282000000
0,0301000000
0,0322000000
0,0344000000
0,0369000000
0,0393000000
0,0421000000
0,0449000000
0,0481000000
0,0514000000
0,0549000000
0,0587000000
0,0628000000
0,0670000000
0,0717000000
0,0767000000
0,0819000000
0,0876000000
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Valor

Banco Banco Banco Banco Banco de Banco de Banco de Banco de Banco de Banco de
Bogota (1) Occidente (2) Bogota (3) Occidente (4) Bogota (5) Occidente (6) Bogota (7) Bogota (8) (11) Bogota (9) Bogota (10)
$78 4 204 37 164 3 3 1.318 27 4
83 4 219 40 175 3 3 2.254 29 4
89 4 233 42 187 3 3 2.408 30 4
95 5 249 45 199 4 4 2.570 32 5
102 5 267 49 213 4 4 2.749 35 5
108 5 285 52 228 4 4 2.937 37 5
116 6 305 56 244 4 5 3.151 40 6
124 6 325 59 260 5 5 3.355 42 6
133 6 348 64 279 5 5 3.595 45 6
142 7 372 68 298 5 6 3.834 48 7
152 7 398 73 318 6 6 4.107 52 7
162 8 425 78 340 6 6 4.389 55 8
173 8 454 83 363 7 7 4.687 59 8
185 9 486 89 389 7 7 5.012 63 9
198 10 520 95 416 8 8 5.362 68 9
211 10 555 101 444 8 8 5.721 72 10
226 11 593 108 475 9 9 6.122 77 11
242 12 635 116 507 9 10 6.549 83 11
258 12 678 124 542 10 10 6.993 88 12
276 13 725 132 580 11 11 7.479 94 13
$ 3.153 152 8.276 1.511 6.621 121 124 84.592 1.076 150

El inicio de cada periodo es: (1) febrero de 2014, (2) febrero de 2014, (3) marzo de 2014 (4) marzo de 2014 (5) abril de 2014 (6) abril de 2014 (7) mayo de 2014
(8) mayo de 2014 (9) junio de 2014 (10) julio de 2014.
(11)En mayo de 2014, se contabilizé el saldo del crédito mercantil de $84,592 trasladado por reorganizacién societaria y empresarial con Grupo Aval
Limited, sobre 3,108,774 acciones que generaron un crédito mercantil inicial de $85,382 con un valor amortizado de $790 por el periodo del 01 de enero
al 15 de mayo de 2014.

(10)

Cargos Diferidos, neto

El detalle de los cargos diferidos al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es el siguiente:

Corrientes

Estudios e investigaciones
Programas para computador

Mejoras a propiedades ajenas

Licencias
Amortizaciéon acumulada
Amortizacién del periodo

Comisiones
Amortizacién acumulada
Amortizacién del periodo
Total Corriente

Largo Plazo
Estudios e investigaciones
Programas para computador

Mejoras a propiedades ajenas

Total largo Plazo

Total Cargos Diferidos, neto

30 de junio 31 de diciembre
$ 780 758
688 686
3 3
58 58
(1,193) (954)
(1712) (239)
35,288 35,288
(35,288) (35,227)
- (61)
$ 165 312
$ - 22
2 5
844 108
846 135
$ 1,011 447

(Continva)
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(1) Por colocacion de acciones llevada a cabo en el primer semestre del 2011 y son amortizados en 24 meses.

Valorizaciones

Para los semestres terminados el 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, la
Compafiia ha reconocido valorizaciones de sus acciones en sociedades controladas por
$10,997,227 y $10,683,671 respectivamente, se reconoci6 un mayor valor para las
valorizaciones sobre las inversiones permanentes para el primer semestre de 2014 por
$313,556, teniendo en cuenta su valor de realizacion y su registro en libros por el método de
participacion, de conformidad con las reglas establecidas en el Plan Unico de Cuentas de los
Comerciantes (Decreto 2650 de 1993), donde se prescribe que la cuenta activa 1905 -
Valorizacién de Inversiones, “Registra la diferencia favorable entre el valor de realizacion y el
valor en libros de las inversiones de propiedad del ente econémico que han sido adquiridas
con caracter permanente”.

Para estos efectos, el valor de mercado de las inversiones se calcula teniendo en cuenta las
reglas sefialadas en los Articulos nimeros 10 y 61 deI Decreto 2649 de 1993. A continuacion
se presentan los valores de mercado, valor intrinseco’” y valorizaciones al 30 de junio de 2014
y 31 de diciembre de 2013:

30 de junio de 2014

. Valor en -
Namero de - Precio por Valor de P
acciones . I|br0§ de accion Realizacion Valorizaciones
inversiones
A B C A*C=D D-B
En entidades Controladas
Banco de Bogotd S.A. 207,169,722 $ 7,319,570 69,004.37 14,295,616 6,976,046
Banco de Occidente S.A. 112,620,699 2,653,147 39,898.74 4,493,424 1,840,277
Banco Comercial AV Villas S.A. - ordinarias 179,192,996 986,201 7,767.60 1,391,899 405,698
Banco Comercial AV Villas S.A. - preferenciales 260,561 1,434 5,503.57 (*) 1,434 -
Banco Popular S.A. @ 7,241,296,738 2,257,190 529.00 3,830,646 1,573,456
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantias Porvenir S.A. 19,847,772 239,904 12,087.20 (*) 239,904
Grupo Aval Limited 1 (84,344) - (84,344)
Grupo Aval International Limited 1 (88) - (88) -
Sub-total 13,373,014 24,168,491 10,795,477
Banco Popular S.A. () (201,750) 201,750 (**)
$ 13,171,264 10,997,227
31 de diciembre de 2013
Nimero de \{alor en Precio Valor de -
acciones R I'br°§ de por Realizacion Valorizaciones
inversiones  accion
A B C A*C =D D-B
En entidades Controladas
Banco de Bogota S.A. 190,992,655 $ 6,150,797  65,917.89 12,589,833 6,439,036
Banco de Occidente S.A. 112,501,557 2,481,153 39,650.13 4,460,701 1,979,548
Banco Comercial AV Villas S.A. - ordinarias 179,192,996 937,317 6,800.00 1,218,512 281,195
Banco Comercial AV Villas S.A. - preferenciales 260,561 1,363 5,230.77 (%) 1,363 -
Banco Popular S.A. @ 7,241,296,738 2,101,195 536.28 3,883,337 1,782,142
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantias Porvenir S.A. 19,501,293 225,768 11,577.06  (*) 225,768
Grupo Aval Limited 1 (68,017) - (68,017)
Grupo Aval International Limited 1 (29) - (29) -
Sub-total 11,829,547 22,311,468 10,481,921
Banco Popular S.A. (201,750) 201,750

(Continva)
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$ 11,627,797 10,683,671

Saldo por valorizacién acumulada (F). Ver resumen escision.
Incluye saldo por valorizacién acumulada (F). Ver resumen escision.

(») Valor intrinseco reportado al cierre del 30 de junio de 2014 y el 31 de diciembre de 2013.

(=) En el proceso de escision realizado en el afio 2011 de las 4,872,610,306 acciones de Banco Popular S.A. por parte
de Rendifin S.A., Inversiones Escorial S.A. y Popular Securities, a favor de Grupo Aval Acciones y Valores S.A., se
determind la siguiente valorizacion:

31 de diciembre
Valor patrimonial homogenizado consolidado de Banco Popular S.A. (a mayo 2011) (A) $ 1,789,264
Nro. de acciones en circulacion (B) 7,725,326,503
Valor Intrinseco (en pesos) (A/B) 232
Nro. de acciones recibidas por Grupo Aval en escisién (C) 1,514,163,994
Valor Intrinseco de las acciones adquiridas (D=(A/B)*(C)) 350,696
Valor contabilizado como costo (E) 681,374
Valorizacién (D-E) causada (330,678)
Saldo valorizacién acumulada (F) $ 201,750 (*9)

El efecto en la aplicacién de este mecanismo de valorizaciones corresponde a un incremento en el
patrimonio de la Compania entre el 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013 por $313,556,
como producto de la contabilizacion y revelacion de las valorizaciones de las inversiones en
sociedades controladas.

(12)

Obligaciones Financieras

El detalle de las obligaciones financieras al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es el
siguiente:

30 de junio 31 de diciembre

Corrientes )

Grupo Aval Limited V® $ 72,802 74,568
Total Corrientes 72,802 74,568
Largo plazo o

Banco de Bogota S.A. @ $ 186,000 -
Banco AV Villas .S.A. @® 46,500 -
Total Largo Plazo 232,500 -

$ 305,302 74,568

(1) Obligacién en moneda extranjera por US$38,7 millones, en abril de 2013
(2) Incluido Nota 25
(3) Incluido Nota 36

El gasto por intereses para estas obligaciones financieras, para el 30 de junio de 2014 y el 31 de
diciembre 2013, ascendié a $2,302 y a $38,465 respectivamente. Incluido Nota 27 — Intereses.

El plazo establecido para la obligacion en moneda extranjera (Ddlares estadounidenses) es de
dieciocho (18) meses, a una tasa de 2.15% anual.

El plazo establecido para las obligaciones de Banco Comercial AV Villas S.A. es de cinco (5) afios con
dos afios de gracia para abonos a capital pagaderos en seis (6) cuotas iguales semestralmente. Para

(Continva)
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el Banco de Bogota S.A., el plazo es dos (2) afios con un solo pago a capital y la tasa de interés para
estos créditos es de DTF + 1.75 TA, pagaderos trimestre vencido.

Los créditos obtenidos en el primer semestre de 2014 se garantizaron con contratos de prenda sobre
6,508,540 acciones del Banco de Occidente S.A., de las cuales 5,216,056 acciones cubren los
préstamos del Banco de Bogota S.A. por $208,642 y 1,292,484 acciones cubren los préstamos del
Banco Comercial AV Villas S.A. por $51,700. Incluido Nota 31 — Cuentas de orden contingentes.

Maduracién

Los vencimientos futuros de las obligaciones a largo plazo al 30 de junio de 2014, son:

31 de diciembre

30 de junio

2016 $ 193,750
2017 15,500
2018 15,500
2019 7,750
$ 232,500

Proveedores

El detalle de la cuenta proveedores nacionales al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013,

es el siguiente:

30 de junio 31 de diciembre

De suministros de administracion $ 33 39
De servicios 120 782
De propiedades y equipo 4 -
$ 157 821

Cuentas por Pagar

El detalle de las cuentas por pagar al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es el

siguiente:

30 de junio 31 de diciembre

Costos y gastos por pagar $ 8,613 6,023
Dividendos y participaciones 352,071 341,176
Retenciones en la fuente 398 778
Impuesto de IVA retenido 4 26
Impuesto de ICA retenido 8 7
Retenciones y aportes 335 336
Acreedores 64 61
$ 361,493 348,407

Impuestos, Gravamenes y Tasas

(Continva)
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El detalle de impuestos, gravamenes y tasas es el siguiente al 30 de junio de 2014 y 31 de
diciembre de 2013:

Corrientes
Industria y Comercio

Impuesto sobre las ventas

Impuesto al Patrimonio

Renta y complementarios

Impuesto de Renta para la Equidad CREE

Impuesto al Patrimonio

30 de junio 31 de diciembre

$ 1,979 1,850
997 392

5,826 11,653

- 5,406

- 1,946

$ 8,802 21,247

Grupo Aval esta sujeto al Impuesto al Patrimonio establecido para el afio 2011 por la ley 1370 de
2009 y el decreto legislativo 4825 de 2010 a la tarifa del 6%, liquidado sobre el patrimonio al 1° de
enero de 2011. Para propésitos de la contabilizacién, conforme a las disposiciones antes
referidas, la Compafiia adoptdé como politica imputarlo en su totalidad contra la cuenta de
revalorizacion del patrimonio.

El Impuesto al Patrimonio causado por la Compafia en 2011 fue $ 45,857, del cual se pago
$11,464 en el 2011 y 2012 y en el afo de 2013 se pag6 $12,031. En el mes de mayo de 2013 se
realizé un recélculo de la liquidacion inicial efectuada, lo cual generé un ajuste por $755 siguiendo
la misma metodologia. Igualmente, se registrd y pagoé la sancién y los intereses correspondientes.

En el primer semestre de 2014 se cancel6 la cuota 7 por $5,827 en mayo 8 de 2014.

Fecha de Valor Valor de Acumulado de
Pago Impuesto de Patrimonio cuota Pago pagos
May-11 Pago 1 Cuota $ 5,732 5,732 5,732
Sep-11 Pago 2 Cuota 5,732 5,732 11,464
May-12 Pago 3 Cuota 5,732 5,732 17,196
Sep-12 Pago 4 Cuota 5,732 5,732 22,928
May-13 Pago 5 Cuota 6,204 6,204 29,132
Sep-13 Pago 6 Cuota 5,827 5,827 34,959
May-14 Pago 7 Cuota 5,827 5,827 40,786
Sep-14 Pago 8 Cuota (1) 5,826 -
$ 46,612 40,786
(1) Impuesto al Patrimonio Corriente 5,826
Impuesto al Patrimonio Largo Plazo -
Total Pendiente $ 5,826
Valor pagado al 30 de junio de 2014 $ 40,786

Obligaciones Laborales

El detalle de las obligaciones laborales al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es el

siguiente:

Cesantias consolidadas
Intereses sobre cesantias
Vacaciones consolidadas

30 de junio 31 de diciembre
5 306

- 36

804 804

(Continva)
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$ 809

1,146

(17) Pasivos Estimados y Provisiones

El saldo de los pasivos estimados y provisiones al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es

el siguiente:
30 de junio 31 de diciembre
Para costos y gastos $ 2,215 3,712
Para obligaciones laborales 244 -
Para Impuesto de Renta 4,641 -
$ 7,100 3,712

(18) Otros Pasivos

El saldo de los otros pasivos al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es el siguiente:

30 de junio

31 de diciembre

Anticipos y avances recibidos de accionistas $ 1,297

1,407

(29) Bonos en Circulacion

El siguiente es el detalle de los bonos en circulacién emitidos al 30 de junio de 2014 y 31 de

diciembre de 2013:

Emisién 30 de junio 31 de diciembre
Corto plazo:

Afo 2009 cuarta emision $ 105,499 105,499
Sub-total corto plazo 105,499 105,499
Largo plazo:

Afio 2005 tercera emision $ 100,000 100,000
Afio 2009 cuarta emision 518,750 518,750
Sub-total largo plazo 618,750 618,750
Total $ 724,249 724,249

Maduracién

Los vencimientos futuros de los bonos a largo plazo son:

30 de junio
2014 $ -
2015 100,000
2016 114,670

31 de diciembre

100,000
114,670
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2017 y siguientes 404,080

$ 618,750

404,080
618,750

Los bonos en circulacion tienen las siguientes caracteristicas:

Tercera emision afio 2005
Clase de titulo:
Fecha de emision:
Valor nominal:
Monto autorizado: $ 200,000
Monto emitido: $ 200,000
Series: A
Plazo de redencién: Seis (6) y diez (10) afios a partir de la fecha de
emision.

Bonos Ordinarios
28 de octubre de 2005
$1,000,000 (pesos) cada uno

Representante Legal de los tenedores
de bonos:
Entidad Administradora:

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

Los bonos de las Series A y B devengan un interés
flotante referenciado a la inflacién (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 emisién y colocacion
aprobado mediante Acta de Junta Directiva No.71 del
7 de septiembre de 2005.

Rendimiento:

Cuarta emisién afio 2009
Clase de titulo:
Fecha de emision:
Valor nominal:
Monto autorizado: $750,000
Monto emitido: $750,000
Series: AyB
Plazo de redencion: Tres (3) a quince (15) afios a partir de la fecha de
emision.

Bonos Ordinarios
3 de diciembre de 2009
$1,000,000 (pesos) cada uno

Representante Legal de los tenedores

de bonos:

Entidad Administradora:

Rendimiento:

Fiduciaria Corredores Asociados FIDUCOR S.A.

Deposito Centralizado de Valores de Colombia
DECEVAL S.A.

Los bonos de la serie B3 devengan un interés
flotante referenciado a la DTF+1.14, las series A5,
A7, A10 y A15 devengan un interés flotante
referenciado a la inflacién (IPC), mas 3.69, 4.49, 4.84
y 5.20 puntos respectivamente y su capital sera
redimido totalmente al vencimiento de los mismos.

(Continva)
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El valor de intereses para estas obligaciones financieras, para el 30 de junio de 2014 y el 31 de diciembre de 2013,
ascendio a $24,977 y a $23,451 respectivamente. Incluido Nota 27 — Intereses.

Capital Social

Al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, el capital autorizado era de $120,000
representado en 120,000,000,000 de acciones, con valor nominal de un peso cada una.

En Asamblea realizada el 7 de diciembre de 2010, se aprobé una modificacion a los estatutos,
permitiendo la posibilidad de convertir acciones ordinarias en acciones con dividendo preferencial.
Esta modificaciébn de estatutos fue aprobada por la Superintendencia Financiera de Colombia
mediante la Resolucion No. 2443 del 23 de diciembre de 2010. La relaciéon de intercambio
definida fue de 1 accién ordinaria por 1 accién con dividendo preferencial sin derecho a voto. Las
acciones s6lo podran ser objeto de conversion cuando asi lo apruebe o lo autorice, segun el caso,
la Asamblea General de Accionistas.

En Asamblea realizada el 12 de diciembre de 2013, se aprob6 emitir 1,855,176,646 acciones
ordinarias y ofrecerlas con sujecion al derecho de suscripcion preferente a los accionistas de la
Compaiiia, de las cuales 1,626,520,862 acciones fueron suscritas y pagadas y 228,655,784
acciones fueron suscritas y pagadas en su totalidad en enero de 2014.

El movimiento del capital suscrito y pagado al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es
el siguiente:

30 de junio 31 de diciembre
Acciones suscritas y pagadas 20,406,943,099 20,406,943,099
Acciones suscritas por cobrar - (228,655,784)
Total Acciones 20,406,943,099 20,178,287,315
Capital suscrito y pagado $ 20,407 20,178

Las Acciones Preferenciales emitidas dan derecho a recibir un dividendo minimo preferencial
sobre los beneficios del ejercicio, después de enjugar las pérdidas que afecten el capital,
deducido el aporte que legalmente se debe destinar para reserva legal, y antes de crear o
incrementar cualquier otra reserva. El dividendo minimo preferencial es un peso ($1.00) semestral
por accion, siempre y cuando este dividendo preferencial supere el dividendo decretado para las
Acciones Ordinarias; en caso contrario, es decir, si el dividendo minimo preferencial no es
superior al que corresponda a las Acciones Ordinarias, Unicamente se reconocerd a cada Accién
Preferencial el valor del dividendo decretado para cada Accion Ordinaria. Teniendo en cuenta lo
anterior, no seran acumulables el dividendo minimo preferencial y el dividendo minimo que sea
decretado paras las acciones ordinarias. Se ha ejercido el derecho de conversién de acciones
ordinarias a preferenciales para el primer semestre del 2014 en un total de 8,614,376 acciones y
para el segundo semestre del 2013 en un total de 17,851,082 acciones. La composicién
accionaria después de conversion, es la siguiente:

30 de junio 31 de diciembre

(Continva)
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Acciones Ordinarias 15,398,530,242 15,178,488,834
Acciones Preferenciales 5,008,412,857 4,999,798,481
20,406,943,099 20,178,287,315

Superavit de Capital

El siguiente es el detalle del superavit de capital al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de
2013:

30 de junio 31 de diciembre

Prima en colocacién de acciones $ 6,081,542 5,784,518
Superavit método de participacion:

Banco de Bogota S.A. 887,924 953,048
Banco de Occidente S.A. 413,909 339,617
Banco Popular S.A. 144,118 85,759

Sociedad Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. 4,242 3,990
Grupo Aval Limited 8,121 43,931
1,458,314 1,426,345
$ 7,539,856 7,210,863

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 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.

El siguiente es el detalle de las reservas al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013:

30 de Junio 31 de diciembre

Reserva legal $ 10,089 9,276
Reserva ocasional

a disposicion del maximo érgano social 3,588,945 3,373,688

$ 3,599,034 3,382,964

Revalorizacién del Patrimonio

En el primer semestre del 2011 se afecto con el registro del Impuesto al Patrimonio por $45,857,
por el gravamen correspondiente a los cuatro afios de pago del Impuesto (2011-2014). En el
primer semestre de 2013 se efectud un recalculo del Impuesto al Patrimonio originando un mayor
valor a pagar por $755. Al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, los saldos son los
siguientes:

(Continva)
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(25)

De capital social

De superavit de capital

De reservas

De resultados de ejercicios anteriores
De activos en periodo improductivo
Superavit método de participacion

Total

30 de junio 31 de diciembre

$ 53,081 53,081
188,138 188,138

403,585 403,585

90,136 90,136

2,100 2,100

137,430 137,430

$ 874,470 874,470

Superdvit en Valorizacién de Inversiones
El Superavit en Valorizacién de Inversiones entre el 30 de junio de 2014 y el 31 de diciembre de
2013, por efecto de la aplicacion de las politicas y practicas contables de Grupo Aval Acciones y
Valores S.A., descrito en la nota 11 - Valorizaciones, aument6é en la suma de $313,556 como
resultado de la contabilizacién del ajuste al valor de mercado de las valorizaciones de las
inversiones en sociedades controladas.
30 de junio 31 de diciembre
Banco de Bogota S.A. $ 6,976,046 6,439,036
Banco de Occidente S.A. 1,840,277 1,979,548
Banco Comercial AV Villas S.A. 405,698 281,195
Banco Popular S.A. 1,775,206 1,983,892
$ 10,997,227 10,683,671
Transacciones con Partes Relacionadas
A continuacién se presentan los saldos al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013:
30 de Junio de 2014
c tidad Directores con Miembros de Acciorni_stas_c’on c o Sociedades
dor::;en ! 1 es; Representacion la Junta partl_upacmrl vt.)mplar:ilas Relacionadas
€ Grupo Ava Directiva superior al 10% fneuladas  con birectores
ACTIVO
Disponible @ $ - 98,072
Inversiones @@ (84,432) 13,255,821
Cuentas por Cobrar - Dividendos - 218,366
Valorizaciones 10,997,227
PASIVO
Obligaciones Financieras © 72,802 - - 232,500 -
Cuentas por Pagar - 19 - 3 12
Cuentas por Pagar - Intereses 1,887 - - 1,488 -
Cuentas por Pagar - Dividendos - 93 132,631 - 90,059
PATRIMONIO
INGRESOS
Dividendos ‘" 398
Intereses " 7,464
Ingresos fideicomisos 125
Honorarios ® 31,186
Otros Ingresos 6,538 3,007
EGRESOS
Gastos Bancarios - - R 4
Intereses © 815 4 - 1,487
Comisiones ® - - - 243
Honorarios " 305 -
Arrendamientos - 374
Personal - -
Otros Gastos 2,627 11

31 de diciembre de 2013

(Continva)
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Directores con

Miembros de

Accionistas con

Sociedades

(26)

Sor:;entldi\desl Representacién la Junta part|.C|paC|on S?mplar:;as Relacionadas
€ Grupo Ava Legal Directiva superior al 10% inculadas con Directores
ACTIVO
Disponible $ - - 835,832 -
Inversiones ¥ (68,046) - 11,695,846 -
Cuentas por Cobrar - Dividendos - - 205,011 -
Otros Activos - 27 -
Valorizaciones - 10,683,671 -
PASIVO
Obligaciones Financieras © 74,568 - -
Cuentas por Pagar - - 13 6
Cuentas por Pagar - Intereses 1,131 - - - -
Cuentas por Pagar - Dividendos - 3 90 126,014 - 85,870
PATRIMONIO - - -
INGRESOS
Dividendos " - 264 -
Intereses - 3,298 -
Ingresos fideicomisos - 1 -
Honorarios © - 20,425 -
Otros Ingresos 3,283 - - -
EGRESOS
Gastos Bancarios © - - - 4 -
Intereses @ 792 3 384 - 37,289
Comisiones ® - - - 204 -
Honorarios 283
Arrendamientos - 371 -
Personal - 2,848 - - -
Otros Gastos 3,201 - - 31 4

(1) Incluido Nota 4 — Disponible

(2) Incluido Nota 5 — Inversiones Negociables
(3) Incluido Nota 6 — Inversiones Permanente, neto
(4) Incluido Nota 7 - Deudores a Corto Plazo

(5) Incluido Nota 11 — Valorizaciones

(6) Incluido Nota 12 — Obligaciones Financieras
(7) Incluido Nota 26 — Ingresos y Gastos Operacionales
(8) Incluido Nota 27 — Ingresos y Gastos no Operacionales

Al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, la Compafiia no realizé operaciones con sus
Administradores. Las operaciones celebradas con las compafiias vinculadas se realizaron bajo las
condiciones generales vigentes en el mercado para operaciones similares.

Ingresos vy Gastos Operacionales

El siguiente es el detalle de los ingresos y gastos operacionales por los semestres terminados
al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013:

Ingresos Operacionales:

Dividendos !
Intereses

Rendimientos Financieros
Método de participacion neto
Recuperacién por cambios patrimoniales

Utilidad Bruta

Gastos Operacionales
Gastos del Personal

Honorarios:

Junta Directiva Y
Revisoria Fiscal

Asesoria Juridica
Asesoria Financiera
Asesoria Técnica
Otros

Impuestos:

30 de junio 31 de diciembre

$ 398 264
7,464 3,298

4,087 39

955,659 830,744

19,166 16,669

$ 986,774 851,014
$ 12,823 12,539
305 283

30 44

992 1,970

6,871 2,341

440 677

40 106

$ 8,678 5,421
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(27)

34

GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S. A.
Notas a los Estados Financieros

Industria y Comercio 6,295 3,576
Gravamen al movimiento financiero 2,818 1.557
IVA descontable - 7
$ 9,113 5,140

Arrendamientos:
Inmuebles © 376 375
Equipo de Computo 4 4
$ 380 379
Contribuciones y Afiliaciones 173 207
Seguros 5 -
Servicios 491 619
Gastos legales 16 8
Mantenimiento y reparaciones 36 29
Adecuacion e instalacién 2 2
Gastos de Viaje 89 91
Depreciaciones 107 103
Amortizacién de Intangibles 12,434 11,237
Amortizacién de activos diferidos 171 300
Diferencia en Cambio 430 7
Diversos 215 180
Gastos Operacionales de ventas 4,189 2,670
Total gastos operacionales $ 49,352 38,932

(1) Incluido Nota 25 — Transacciones con Partes Relacionadas: con miembros de Junta Directiva

(2) Incluido Nota 25 — Transacciones con Partes Relacionadas: con Compafiias Vinculadas $125 a 30 de Junio de 2014 y $1 a 31 de diciembre de 2013
(3) Incluido Nota 25 — Transacciones con Partes Relacionadas: con Compafiias Vinculadas $374 a 30 de Junio de 2014 y $371 a 31 de diciembre de 2013

Ingresos y Gastos no Operacionales

El siguiente es el detalle de los ingresos no operacionales por los semestres terminados al 30

de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013:

30 de junio 31 de diciembre
Honorarios':
Banco de Bogota S.A. $ 10,318 6,707
Banco de Occidente S.A. 7,143 4,643
Banco Comercial AV Villas S.A. 3,969 2,580
Banco Popular S.A. 6,350 4,127
Sociedad Administradora de
Fondos de Pensiones y Cesantias Porvenir
S.A 3,406 2,368
31,186 20,425
Servicios:
Corporacion Publicitaria de Colombia S.A. 3 2
Recuperaciones:
Reintegro de otros costos 279 352
Aprovechamientos - 4
279 356
Diferencia en cambio 6,559 3,300
$ 38,027 24,083

El siguiente es el detalle de los gastos no operacionales por los semestres terminados al 30

de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013:

30 de junio

31 de diciembre

(Continva)
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Financieros:
Gastos bancarios ™ $ 4 4
Comisiones ) 274 1,068
Diferencia en cambio 4,798 3,229
5,076 4,301

Intereses:

Bonos 24,977 23,451
Obligaciones Financieras Rendifin®® - 21,693
Obligaciones Financieras Bienes y Comercio'” - 15,596
Obligaciones Financieras Adminegocios " ) - 384
Obligaciones Financieras Banco de Bogota 1,172 -
Obligaciones Financieras Grupo Aval Limited " 815 792
Obligaciones Financieras Banco Av Villas™ 315 -
27,279 61,916
32,355 66,217

Diversos :
Pérdida en venta y retiro de bienes - 4
Gastos extraordinarios 291 161
291 165
Pérdida Método de Participacién 17,349 -
$ 49,995 66,382

(1) Incluido Nota 25 — Transacciones con Partes Relacionadas

(2) Incluido Nota 25 — Transacciones con Partes Relacionadas: con Compaifiias Vinculadas $243 a 30 de junio de 2014 y $204 a

diciembre 31 de 2013.
(3) Las obligaciones financieras con estas entidades se cancelaron en diciembre de 2013.

Impuesto sobre la Renta e Impuesto sobre |la Renta para la Equidad CREE

La siguiente es la conciliacion entre la utilidad contable antes de impuestos y la renta gravable
estimada por los semestres que terminaron el 30 de junio de 2014 y el 31 de diciembre de 2013.
De acuerdo con lo contemplado en la ley 1607 de 2012, la tarifa del Impuesto de Renta a partir
del afio 2013 es del 25% y se cred el Impuesto sobre la Renta para la Equidad CREE, con una
tarifa del 9% para los afios 2013, 2014, y 2015 y del 8% para el afio 2016 en adelante:

30 de junio 31 de diciembre
Utilidad antes de Impuesto de Renta y CREE $ 925,454 769,783
Mas (menos) partida que aumenta
(disminuyen) la utilidad fiscal:
Reintegro método de participacion (19,166) (16,669)
Ingreso método de participacion (955,659) (830,744)
Dividendos recibidos en el afio (398) (264)
Reintegros de provisiones (266) (22)
Pérdida método de participacién 17,349 -
Impuesto sobre transacciones financieras 1,409 778
Gastos no deducibles (art. 13 Ley 788/02) 49,328 84,236
Gastos y provisiones no deducibles 2,144 3,712
Compensaciones fiscales (6,574) -
Renta Liquida Gravable 13,621 10,810
Renta Presuntiva 13,650 10,811
Impuesto de Renta y CREE (34%) $ 4,641 3,720

La Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales no ha iniciado ninguna actuacién con respecto

a la declaracion del afio gravable 2013.

(Continva)
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Conciliacion entre el patrimonio contable y fiscal:

Al 30 de junio de 2014 y al 31 de diciembre de 2013, el patrimonio contable difiere del
patrimonio fiscal por lo siguiente:
30 de junio 31 de diciembre
Patrimonio contable $ 23,951,807 22,938,209
Mas (menos) partida que aumenta
(disminuyen) el patrimonio fiscal:

Menor costo de las inversiones (4,420,619) (5,384,794)
Intangible-crédito mercantil (833,630) 214,577
Valorizaciones (10,997,227) (10,481,921)
Pasivos estimados y provisiones 2,216 3,712
Patrimonio fiscal $ 7,702,547 7,289,783

(29) Cuentas de Orden Fiscales

El siguiente es el detalle de las cuentas de orden Deudoras y Acreedoras Fiscales al 30 de junio
de 2014 y 31 de diciembre de 2013:

30 de junio 31 de diciembre

Deudoras Fiscales
Diferencia entre el valor contable y fiscal de:

Inversiones $ 4,420,619 5,384,794
Intangibles 833,630 214,577
Valorizaciones 10,997,227 10,481,921
16,251,476 16,081,292

Exceso de Renta Presuntiva sobre la fiscal ! 6,574 -
$ 16,258,050 16,081,292

Acreedoras Fiscales
Diferencia entre valor contable vy fiscal:

Patrimonio $ 16,249,261 15,648,426
Renta liquida 911,793 1,562,915
Pasivo 2,216 3,712

$ 17,163,270 17,215,053

(1) Exceso de renta presuntiva sobre renta liquida ordinaria generada por los afios gravables 2013, 2012 y 2011,
$6,560, $0,1 y $14, respectivamente

(30) Cuentas de Orden de Control

(Continva)
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El siguiente es el detalle de las cuentas de orden Deudoras y Acreedoras de Control al 30 de junio

de 2014 y 31 de diciembre de 2013:

30 de junio 31 de diciembre
Deudoras de control

Bienes y valores en fideicomisos $ 126 3
Control de pérdida Método de Participacion 23,386 25,203
Ajustes por inflacion activos 885,158 885,158
$ 908,670 910,364

Acreedoras de control
Ajustes por inflacién patrimonio $ 875,225 875,225

(31) Cuentas de Orden Contingentes

El siguiente es el detalle de las cuentas de orden Deudoras y Acreedoras contingentes al 30 de

junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013:

30 de junio 31 de diciembre
Deudoras Contingentes
Bienes y valores entregados en garantia
Valores mobiliarios — Acciones Banco de
Occidente™” $ 260,342 -
260,342 -
Acreedoras Contingentes 30 de junio 31 de diciembre
Otras responsabilidades contingentes
Garantia emision Bonos Grupo Aval Limited
25 de enero de 2012 1,128,714 1,156,098
19 de septiembre de 2012 1,881,190 1,926,830
3,009,904 3,082,928
Bonos no cobrados
Emision 1998 55 55
$ 3,009,959 3,082,983

(1) Incluido Nota 12 — Obligaciones Financieras

(32) Indicadores Financieros

El detalle de los indicadores financieros al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013 es:

31 de diciembre

30 de junio
indice de liquidez 0.64
Activo corriente
Pasivo corriente
Rentabilidad sobre activos 3.63%
Utilidad neta
Total activo
Rentabilidad sobre patrimonio 3.84%
Utilidad neta

191

3.18%

3.34%

(Continva)
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Total patrimonio

Endeudamiento 5.88% 5.12%
Total pasivo
Total patrimonio

Eficiencia operativa 0.19% 0.16%
Gastos operacionales
Total activo

Capital de trabajo $ (200,496) 504,462
Activo corriente — pasivo corriente

Solvencia 94.44% 95.12%
Patrimonio.
Activo

Margen operacional 95.00% 95.43%
Utilidad operacional
Ingresos operacionales

indice de liquidez:
El indice de liquidez bajo, esto no afecta el respaldo que existe para el pago de los pasivos corrientes.

Eficiencia operativa:

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

Capital de trabajo:

En el capital de trabajo se presenta una disminucién originada por el uso del efectivo para la compra de
acciones en el Banco de Bogota para incrementar la participacion.

Solvencia:

La solvencia de la Compaiiia es del 94.44%, esta basada principalmente en sus inversiones permanentes y
negociables.

Principales variaciones en los rubros del balance:

a) Inversiones negociables
Las inversiones negociables presentan un incremento por $21,453 por la inversion en Fiduciaria
Corficolombiana S.A. en la modalidad de Cartera Colectiva.

b) Inversiones permanentes
Las inversiones permanentes aumentaron en $1,543,467 por el incremento en la inversion en Banco de
Bogota S.A. y Banco de Occidente S.A. y por las variaciones patrimoniales homogenizadas.

c¢) Valorizaciones
Se presenta un incremento por $313,556 en este rubro, por efecto del reconocimiento de las valoraciones
de las inversiones de Grupo Aval en las entidades controladas respecto al valor de su realizacion.

30 de junio 31 de diciembre

(Continva)
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Banco de Bogota S.A. $ 6,976,046 6,439,036
Banco de Occidente S.A. 1,840,277 1,979,548
Banco Comercial AV Villas S.A. 405,698 281,195
Banco Popular S.A. 1,775,206 1,983,892

$ 10,997,227 10,683,671

Incluido Nota 24 — Superavit en valorizacién de inversiones

d) Impuesto al Patrimonio

Este rubro presenta un saldo a corto plazo por valor total de $5,826 que corresponde al impuesto
causado para la ultima cuota del afio 2014, en cumplimiento de la Ley 1370 del 30 de diciembre de 2009
y el Decreto 4825 del 29 de diciembre de 2010.

e) Patrimonio
Las principales variaciones del patrimonio fueron:
Superavit de capital

Incremento del superavit por método de participacion por $31,969, que corresponde a la aplicacion del
método de participacion a las inversiones permanentes.

El siguiente es el detalle del superavit por método de participacion al 30 de junio de 2014 y 31 de
diciembre de 2013:

30 de junio 31 de diciembre

Banco de Bogota S.A. $ 887,924 953,048

Banco de Occidente S.A. 413,909 339,617

Banco Popular S.A. 144,118 85,758

Sociedad Administradora de Fondos de

Pensiones y Cesantias Porvenir S.A. 4,242 3,990

Grupo Aval Limited 8,121 43,931
$ 1,458,314 1,426,344

Reservas

En marzo de 2014, se incrementé la reserva legal a $10,089, en concordancia con las disposiciones
legales, por las cuales 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.

Se constituy6 reserva a disposicion del maximo érgano social por $3,588,945. Las reservas ocasionales
se aumentaron en $215,257 a disposicién del maximo drgano social, segun lo aprobado en la Asamblea
de Accionistas celebrada el 28 de marzo de 2014.

Superavit por valorizaciones

(Continva)
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El superavit por valorizaciones present6 un incremento de $313,556 al 30 de junio de 2014, como
resultado de la contabilizacién de los ajustes de las valorizaciones sobre las inversiones en sociedades
controladas, descrito en la nota 11.

30 de junio 31 de diciembre

Banco de Bogota S.A. $ 6,976,046 6,439,036
Banco de Occidente S.A. 1,840,277 1,979,548
Banco Comercial AV Villas S.A. 405,698 281,195
Banco Popular S.A. 1,775,206 1,983,892

$ 10,997,227 10,683,671

Incluido Nota 24 — Superavit en valorizacion de inversiones

(33) Otras Revelaciones

El nimero total de empleados al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, fue:

30 de junio 31 de diciembre

Directivos 20 20
Otros 107 112
127 132

(34) Determinacién del Valor Intrinseco y Utilidad Neta por Accién

Con base en el promedio ponderado de acciones al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013
y nimero de acciones en circulacion a esas fechas, se determiné el valor intrinseco y la utilidad
neta por accion, asi:

30 de junio 31 de diciembre

Valor intrinseco de la accién

Total patrimonio contable (balance general) $ 23,951,807 22,938,209
Total patrimonio base para el célculo del valor intrinseco A % 23,951,807 22,938,209
Acciones suscritas y pagadas @ 20,406,943,099 20,178,287,315
Total acciones en circulacién @ (B) 20,406,943,099 20,178,287,315
Valor intrinseco (A) / (B) $ 1,173.71 1,136.78

Utilidad neta por accién

Utilidad del periodo ©) % 920,813 766,063
Numero promedio ponderado de

acciones en circulacion durante el periodo

(en millones de acciones). (D) 20,391 18,662
Utilidad neta por accién (C) / (D) $ 45.16 41.05

(1) Incluido Nota 20 — Capital Social
(2) Incluido Nota 2, literal k

(Continva)
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Convergencia a Normas Internacionales de Contabilidad

De acuerdo con la Ley 1314 de 2009 y los Decretos Reglamentarios 2706 y 2784 de 2012, la
Compaiiia esta obligada a realizar el proceso de convergencia de las normas de contabilidad e
informacion financiera aplicadas en Colombia, hacia los estdndares internacionales. Para este
propdsito, el Consejo Técnico de la Contaduria Publica, a través del Direccionamiento Estratégico,
clasifico a las compafias por grupos; la Compafiia pertenece al Grupo 1, cuyo periodo de
transicion comienza el 1 de enero de 2014 y la emision de los primeros estados financieros bajo
normas internacionales de informacion financiera tiene lugar en 2015.

De conformidad con lo establecido en la Carta Circular 10 de enero 24 de 2013 de la
Superintendencia Financiera de Colombia, dentro de los dos primeros meses del afio 2013, Grupo
Aval Acciones y Valores S.A. y sus subordinadas, presentaron el plan de implementacion de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF — IFRS), previa aprobacion del plan por la
Junta Directiva de cada sociedad.

El 29 de agosto de 2013, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico emiti6 el decreto 1851, en el
cual establece la excepcion para la preparacién de los estados financieros separados en cuanto a
la aplicacién de la IAS 39 e IFRS 9 en lo correspondiente a la cartera de créditos y su deterioro.

La Superintendencia Financiera de Colombia en la Carta Circular 112 de noviembre 21 de 2013,
requirié el diligenciamiento de un reporte relacionado con el avance de convergencia a IFRS con
corte 30 de noviembre 2013, el cual fue discutido a nivel consolidado y enviado a la
Superintendencia Financiera en la fecha solicitada por el regulador.

La Circular Externa 038 de diciembre 26 de 2013 de la Superintendencia Financiera de Colombia,
solicitd a las entidades vigiladas por el ente de control remitirle un resumen de las principales
politicas previstas para el balance de apertura, teniendo en cuenta los principales impactos
cualitativos y cuantitativos con sus correspondientes exenciones y excepciones, informacién que
fue enviada por la compafiia el 30 de enero de 2014. En esta misma Circular dispuso el envio a la
Superintendencia Financiera de Colombia del estado de situacién financiera de apertura con corte
a 1 de enero de 2014 a mas tardar el 30 de junio de 2014.

El 27 de diciembre de 2013, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico emiti6 el decreto 3023,
con el cual actualizé en el marco técnico normativo de informacién financiera a ser aplicado en
Colombia para la implementacion de las IFRS con las normas emitidas por el IASB hasta el 31 de
diciembre de 2012.

El 1 de julio de 2014, la Superintendencia Financiera de Colombia emitié la circular externa 021,
en la cual se creé el catalogo Unico de informacion financiera para el manejo de la contabilidad de
las entidades vigiladas por esta Superintendencia, el cual entrard a regir el 1 de enero de 2015.

En agosto de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. envié el Estado de Situacion Financiera
de Apertura Separado a la Superintendencia Financiera de Colombia.

Eventos Relevantes

El 17 de enero de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. culminé exitosamente la oferta
publica de acciones ordinarias con sujecion al derecho de suscripcion preferente. Como resultado
de la oferta que inicié el pasado 16 de diciembre de 2013, la Compafiia recibié un incremento de
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capital por $2,411,730 pasando de $3,690,220 a $6,101,950 aumentando el nimero de acciones
en circulacion en 1,855,176,646 acciones ordinarias.

El 11 de febrero de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. informé que, en los términos del
articulo 404 del Cédigo de Comercio, la Junta Directiva otorgd autorizacion para que la sociedad
Adminegocios & Cia S.C.A., controlada por el miembro de la Junta Directiva Doctor Luis Carlos
Sarmiento Angulo, adquiriera acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto de Grupo
Aval Acciones y Valores S.A. hasta por la suma de $150,000 y por un término de hasta seis (6)
meses.

El 2 de mayo de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. tomo6 créditos con sus filiales Banco
de Bogota S.A. por $76,000 y Banco Comercial AV Villas S.A. por $34,000, en condiciones de
mercado con plazos de vencimiento de 2 y 5 afios, respectivamente.

El 30 de mayo de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. tom¢é crédito con su filial Banco de
Bogota S.A. por $13,000 en condiciones de mercado, con un plazo de vencimiento de 2 afios.

El 3 de junio de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. tomé crédito con su filial Banco de
Bogota S.A. por $97,000 en condiciones de mercado, con un plazo de vencimiento de 2 afios.

El 27 de junio de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. tomé crédito con su filial Banco
Comercial AV Villas S.A. por $12,500 en condiciones de mercado, con un plazo de vencimiento
de 5 afios

Los créditos obtenidos por Grupo Aval Acciones y Valores S.A. con sus filiales en el primer
semestre de 2014, se garantizaron con contratos de prenda sobre 6,508,540 acciones del Banco
de Occidente S.A., de las cuales 5,216,056 acciones garantizan los préstamos con el Banco de
Bogota S.A. por $208,642 y 1,292,484 acciones garantizan los préstamos del Banco Comercial
AV Villas S.A. por $51,700.
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El valor de la accion del Banco de Occidente es $40,000 pesos, que corresponde al valor
reportado por la Bolsa de Valores de Colombia con corte al 27 de junio de 2014.

(37) Eventos Subsecuentes

El 31 julio de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. tom6 crédito con su filial Banco de
Bogota S.A. por $8,000 en condiciones de mercado, con un plazo de vencimiento de 2 afios.

El 1 de agosto de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. tomd crédito con su filial Banco de
Bogota S.A. por $14,000 en condiciones de mercado, con un plazo de vencimiento de 2 afios.

Los créditos obtenidos por Grupo Aval Acciones y Valores S.A. con su filial Banco de Bogota S.A.
el 31 de julio y 1 de agosto de 2014, se garantizaron con contratos de prenda sobre 604,290
acciones del Banco de Occidente S.A., por $24,172.

El valor de la accion del Banco de Occidente es $40,000 pesos, que corresponde al valor
reportado por la Bolsa de Valores de Colombia con corte al 31 de julio de 2014.

El 1 de agosto de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. se permitio informar que la entidad
presenté ante la Comisiéon de Valores de los Estados Unidos (U.S. Securities and Exchange
Commission - SEC), el formato de registro F-1 para ser utilizado en una posible oferta publica de
acciones preferenciales de la sociedad, o de valores representativos de las mismas, en mercados
de capitales del exterior.

Dicha oferta publica se encuentra sujeta a la aprobacion de la Asamblea General de Accionistas
de la compafiia y a que ésta considere favorable proceder con la emisién.

El 13 de agosto de 2014, Grupo Aval Acciones y Valores S.A. inform6 que, en los términos del
articulo 404 del Codigo de Comercio, la Junta Directiva aprob6 prorrogar hasta el 13 de agosto de
2015 la autorizacién otorgada el pasado 10 de febrero de 2014 para que el doctor Luis Carlos
Sarmiento Angulo, miembro de la Junta Directiva, adquiriera directa o indirectamente acciones
con dividendo preferencial y sin derecho a voto de Grupo Aval Acciones y Valores S.A. hasta por
la suma de $150,000.

El 19 de agosto de 2014, Grupo Aval Acciones Yy Valores convoc6 a Reunion Extraordinaria de
Asamblea General de Accionistas para el 25 de agosto, con el propdsito de autorizar la emisién
de acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto a ser ofrecidas y colocadas
exclusivamente en el extranjero.

El 25 de agosto de 2014, en reunidn Extraordinaria la Asamblea General de Accionistas, deleg6
en la Junta Directiva de la sociedad la facultad de aprobar el reglamento de suscripcion y
colocacién para que, entre otros aspectos, cuando lo considere oportuno y conveniente, determine
el monto, precio, dividendo minimo y demas términos y condiciones de una emision de acciones
con dividendo preferencial y sin derecho a voto, para ofrecerlas exclusivamente fuera de Colombia
en forma de American Depositary Receipts (ADRs) nivel Ill, inscritos en la Bolsa de Valores de
Nueva York a ser colocadas sin sujecion al derecho de preferencia.



