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Bienvenidos a la Conferencia Telefénica de
Resultados Consolidados para el Cuarto
Trimestre de 2018 del Grupo Aval bajo IFRS.
Mi nombre es Hilda y seré su operadora para
la llamada de hoy. En este momento, todos
los participantes estan en modo "solo
escuchar", luego realizaremos una sesién de
"Preguntas y Respuestas". Durante la sesidon
de ‘Preguntas y respuestas’, si tiene alguna
pregunta, presione * y luego 1 en su teléfono
de tonos. Por favor, tenga en cuenta que esta
conferencia estd siendo grabada.

Grupo Aval Acciones y Valores S.A. (“Grupo
Aval”) es un emisor de valores en Colombia y
en Estados Unidos, inscrito en el Registro
Nacional de Valores y Emisores y en la
Comisién de Valores de los Estados Unidos
(U.S. Securities and Exchange Commission o
“SEC”). Teniendo en cuenta lo anterior, esta
sujeto al control de la Superintendencia
Financiera y al cumplimiento de las normas
sobre valores aplicables a los emisores
privados extranjeros en Estados Unidos.

Todas nuestras subsidiarias bancarias (Banco
de Bogotd, Banco de Occidente, Banco
Popular, Banco AV Villas), Porvenir vy
Corficolombiana, son sujeto de inspeccién y
vigilancia como instituciones financieras por
la Superintendencia Financiera. Como
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resultado de la expedicidn de la ley 1870 de
2017, también conocida como Ley de
Conglomerados Financieros, que entré en
vigencia a partir de 6 de febrero de 2019,
Grupo Aval es ahora una entidad sujeta de
inspeccidon vy vigilancia por parte de la
Superintendencia Financiera. Grupo Aval, en
calidad de holding de su conglomerado
financiero, es responsable del cumplimiento
de niveles adecuados de capital, estandares
de gobierno corporativo, un marco adecuado
de gestion frente a los riesgos financieros y
criterios para identificar, administrar y revelar
conflictos de interés entre estas y sus
vinculados, aplicable a las entidades que
conforman su conglomerado.

La informacién financiera consolidada
incluida en este documento se presenta de
acuerdo a las NIIF expedidas por IASB. La
metodologia para el calculo de los indicadores
tales como ROAA y ROAE, entre otras, estan
explicadas en la medida en que sea requerido
a lo largo de este reporte. Los resultados
anuales y trimestrales para el 2018 no son
comparables con periodos anteriores dada la
adopcidn en Colombia de las normas NIIF9 y
NIIF15, las cuales fueron adoptadas a partir
del 1 de enero de 2018 de forma prospectiva.

Este reporte puede incluir declaraciones a
futuro. En algunos casos, podra identificar
estas declaraciones a futuro con palabras
como "puede", "hara", "deberia", "espera",
"planea"”, "anticipa", ‘"cree", "estima",
"predice" , "potencial" o "continuar" o el
opuesto de estas y otras palabras
comparables. Los resultados pueden variar
materialmente de aquellos incluidos en este
reporte como consecuencia de la
modificacion de las circunstancias actuales en
general, condiciones econdémicas y de
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negocio, cambios en la tasa de interés y en la
tasa de cambio y otros riesgos descritos de
vez en cuando en nuestras radicaciones en el
Registro Nacional de Valores y Emisores y en
la SEC. Los destinatarios de este documento
son responsables de la evaluacion y del uso de
la informacién suministrada por este medio.
Los asuntos descritos en esta presentacion y
nuestro conocimiento de ellos pueden
cambiar de manera extensa y material a lo
largo del tiempo, sin embargo declaramos
expresamente que no estaremos obligados a
revisar, actualizar o corregir la informacién
proporcionada en este informe, incluidas las
declaraciones prospectivas, y que no tenemos
la intencién de proporcionar ninguna
actualizacién para tales eventos materiales
antes de nuestro proximo reporte de
resultados. El contenido de este documento y
las cifras incluidas en este documento tienen
la intencién de proporcionar un resumen de
los temas tratados en lugar de wuna
descripcién completa.

Cuando corresponda, en este documento nos
referimos a billones como miles de millones.

La conferencia de hoy serad conducida por el
Sr. Luis Carlos Sarmiento Presidente vy
Director Ejecutivo (CEQ), el Sr. Diego Solano
Director Financiero y la Sra. Tatiana Uribe
Directora de Planificacion Financiera vy
Relaciones con Inversionistas.

Ahora pasaré la llamada al sefior Luis Carlos
Sarmiento, sefior  Sarmiento, puede
comenzar.

Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez

Presidente

Luis Carlos Sarmiento: Muchas gracias Hilda.
Buenos dias a todos y muchas gracias por
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unirse a nuestra llamada de resultados para el
Cuarto Trimestre y Afio Fiscal de 2018.

Es un placer compartir con ustedes nuestros
mejores resultados financieros que hayamos
obtenido hasta ahora. Nuestra utilidad neta
atribuible para 2018 con 2.9 trillones de pesos
o COPS 131 pesos por accién, mostrando un
aumento del 48.4% en comparacidon con los
resultados de 2017 de 2 trillones o COPS 88
pesos por accidn y nuestro rendimiento
promedio sobre capital para 2019, aumento a
... correcciéon para 2018 ... aumenté a 17.8%,
sin mas revisiéon, saltaré directamente a mi
presentacion. Tengo la intencién de cubrir
varios temas, incluidos cambios regulatorios,
resultados macroecondmicos, una
actualizacion en la implementaciéon vy
aspectos destacados de nuestra estrategia
digital, algunos puntos destacados de las
razones detrds de nuestros resultados
financieros, nuestra guia para 2019 y una
actualizacién con respecto a todos los asuntos
legales que rodean el Proyecto 'Ruta del Sol'.
Comencemos con la regulacién: algunos de
ustedes habran notado que la exencidn de
responsabilidad al comienzo de esta llamada
ha cambiado un poco en comparacion con las
llamadas anteriores. Esto se debe a cambios
en el frente regulatorio. De hecho, como
resultado de la ley de conglomerados
aprobada el afio pasado, el Grupo Aval y sus
68 afiliadas financieras ahora  son
oficialmente un conglomerado financiero, y el
Grupo Aval como la compaiia controladora
del conglomerado ahora esta bajo Ia
supervisién total de la Superintendencia
Financiera como ya lo estaban todos nuestros
bancos y el administrador de fondos de
pensiones. En total, la Superintendencia
identifico trece conglomerados financieros en
Colombia. Se espera que las compaiiias
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holding de un conglomerado financiero
trabajen en las siguientes areas: primero,
estimar y publicar la posicién de capital total
del conglomerado, y compararlo con el nivel
de capital requerido que no es
sustancialmente diferente a la suma de los
capitales requeridos de susfiliales financieras.

Este calculo deberd estar listo para fines de
2019; nuestras estimaciones concluyen que
actualmente la posicién de capital del
conglomerado financiero Aval supera
ampliamente el nivel requerido. En segundo
lugar, se espera que comiencen a informar a
la superintendencia, [en lista] de todas las
partes relacionadas con el conglomerado vy
todas las transacciones dentro del
conglomerado. En tercer lugar, se deben
definir y gestionar los limites de exposicion
para las transacciones realizadas dentro del
conglomerado y entre el conglomerado y sus
partes relacionadas. Cuarto, se deben
implementar politicas corporativas y de
conflictos de interés. Finalmente, se debe
definir un marco de gestién de riesgos, o RMF
y en Colombia, “Marco de Gestion de
Riesgos”. En este, se deben establecer
diferentes niveles de riesgo [..] y las
metodologias para gestionar el riesgo dentro
del conglomerado y con terceros. Los riesgos
inherentes al conglomerado que deben
abordarse en el RMF son: riesgo de
concentracién, riesgo de [contingencial y
riesgo estratégico. Le damos la bienvenida a
todos estos requisitos ya que entendemos
que servirdn para agregar transparencia al
mercado. Este cambio regulatorio es
particularmente importante para 'Porvenir’
nuestro administrador de fondos de
pensiones, que se le permitira, luego de
cumplir con todos los requisitos de
gobernanza  corporativos, invertir en
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instrumentos de deuda o capital de sus partes
relacionadas hasta un 8% del total de sus
activos bajo administracién. Actualmente, el
8% de los activos bajo administracion de
Porvenir asciende a aproximadamente USS
3.3 billones de dodlares. Aplaudimos esta
nueva regulaciéon, ya que creemos que
fortalecera significativamente el mercado
local de capitales y porque realmente nivela
el campo de juego al [energizar] la regulacion
de las inversiones permitidas para todos los
administradores de fondos de pensiones en el
pais, incluidos aquellos que ya estaban
invirtiendo en sus partes relacionadas. Como
le informamos al mercado en nuestro ultimo
[...] Grupo Aval esta trabajando para cumplir
con todos los nuevos requisitos de manera
oportuna. Es importante recordar que estos
requisitos no tienen la misma fecha de inicio.
Algunos son obligatorios este afio, como el
informe de capital, pero otros serdn
obligatorios hasta dentro de un periodo de
transicion de 18 meses.

Continuemos con la informacién
macroecondémica, los resultados mas
relevantes de la economia Colombiana vy
Centroamericana. Primero, la economia
Colombiana donde reside el 77% de nuestro
negocio se desempeiid en su mayoria como lo
habiamos guiado. El PIB crecié en 2018 en
2.7%, casi el doble de lo que habia crecido el
afio anterior, lo que agregard 1.4%. Es
importante destacar que el crecimiento se
acelerd notablemente en los ultimos 2Qs y se
espera que el impulso continde a través de
2019. Mas importante aun, el crecimiento se
basoé en gran medida en la demanda interna;
de hecho, después de ver una disminucién en
el ingreso disponible en los hogares
colombianos en 2017, en parte debido al
aumento del impuesto al valor agregado
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incluido en la reforma fiscal de 2016, el 2018
fue un afio de recuperacién. Ahora creemos
que el PIB para 2019 crecerd en 3.3%, la
inflacién se mantuvo bajo control y terminé el
afio en 3.18% hacia el fondo del rango meta
del Banco Central. Nuestra expectativa es que
la inflacion alcance el 3.5%, la mitad del rango
meta del Banco Central para 2019. La politica
monetaria se mantuvo bdsicamente sin
cambios desde mayo de 2018. Si la demanda
interna y las importaciones se mantienen [...]
y el PIB se recupera, entonces la contraccién
monetaria podria terminar y seria necesario
un [...] alto para mantener la inflacidon dentro
de niveles aceptables. En consecuencia,
esperamos que la tasa promedio del Banco
Central durante 2019 sea similar a la de 2018
en 4.35% por ciento. La meta de déficit fiscal
del 3.1% se cumplié en 2018 gracias a los
ajustes realizados en la reforma fiscal de
2016. La regla fiscal para 2019 exige un déficit
fiscal maximo de 2.4% que se deberia alcanzar
al precio actual del petréleo, y dadas las
utilidades de Ecopetrol en 2018 y Ia
distribucidn de dividendos durante 2019 vy
también debido al impuesto marginal del 4%
por ciento, impuesto creado en la reforma
tributaria de 2016 impuesta al sistema
financiero y, finalmente, debido a la carga
fiscal adicional resultante de la reforma fiscal
sobre los individuos que ya pagan impuestos.

Cabe destacar que el déficit en cuenta
corriente crecid 50 puntos bdsicos durante
2018 a 3.8% debido en parte a la caida de los
precios del petrdleo y la estacionalidad de
cierre de afio, la devaluacidon rampante que
llevé al peso a COP S 3,250 pesos por $ 1 US
ddlar, y el aumento en la demanda de bienes
importados. Si la demanda interna, incluidas
las importaciones, sigue comportandose
como lo hizo en 2018, es dificil ver como el
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déficit mejorara pronto significativamente. Si
bien la tasa de cambio promedio para 2018 se
mantuvo casi inalterada en comparacién con
2017, presenté una volatilidad durante el afio
debido a las fluctuaciones del precio del
petrdleo y a las discusiones politicas y
comerciales entre mercados desarrollados.
Crecié especialmente al final del aifo cuando,
como mencioné anteriormente, alcanzé casi
COPS 3.250 pesos por USS 1 ddlar. Desde
entonces, ha regresado al nivel de COP $
3.100 pesos por USS 1 ddlar, que esperamos
gue continlde a través de 2019. Por lo tanto,
esperamos una tasa de cambio promedio
para 2019 cercana a COPS 3.150 pesos por
USS 1 ddlar. El desempleo sigue siendo el
peor item de las estadisticas macro. Durante
2019 ... perddn 2018 ... el desempleo no
mejord y creemos que esto reflejo dos
efectos: por un lado, los despidos realizados
por varias empresas que se adaptan a las
reformas fiscales constantes y como
resultado de la digitalizacion de las
operaciones. Y también, la influencia de los
venezolanos en la fuerza laboral formal, ya
gue muchos venezolanos que ingresan a
Colombia reciben un permiso de trabajo
automatico. Esta expansion de la fuerza
laboral podria estar desplazando el niumero
limitado de empleos. Esperamos que el
desempleo mejore a mediano plazo debido a
una economia mas fuerte, pero el impacto de
Venezuela continuara pesando en lo que
posiblemente sea una nueva realidad del
mercado laboral en Colombia. Centroamérica
crecio durante 2018 sobre la base de
Colombia a pesar de una contraccién del PIB
del 4% en Nicaragua, debido a su crisis politica
y una desaceleracion econémica en Costa Rica
que crecié solo 3.3% debido a las reformas
necesarias para corregir su déficit fiscal.
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Durante 2019, esperamos un crecimiento
regional cercano al 3.7% con inflacién
controlada y un déficit fiscal regional
alrededor del 3.5% por ciento. Todos estamos
atentos a la situacion en Nicaragua, donde
hemos reducido nuestros activos y pasivos en
mas del 30% desde que comenzd la crisis,
pero seguimos manteniendo una posicién
liguida muy alta, la mas alta de todas las
entidades bancarias del pais. También
estamos siguiendo de cerca cualquier
evolucidn fiscal en Costa Rica.

Pasando a Digital. EI 2018 también comenzd
la consolidacién de los dos laboratorios
digitales del conglomerado en el laboratorio
digital de Aval, que ahora combina los
esfuerzos de los cuatro bancos en Colombia y
pronto se espera que trabaje de manera
colectiva con los esfuerzos digitales de [BAC].
Esta es la plataforma combinada que
disefamos para continuar liderando Ia
transformacion digital de nuestro grupo.
[BAC] esta trabajando con las [..]
metodologias aplicadas para: 1. mejorar la
experiencia del cliente en nuestros diferentes
canales a través de procesos digitales y
productos orientados al cliente, 2. desarrollar
analitica avanzada disefiada para anticipar
mejor las necesidades de nuestros clientes y
aumentar la productividad de operaciones y
nuestros esfuerzos de cobro de cartera, 3.
Incentivar la migraciéon de transacciones de
sucursales tradicionales a alternativas
digitales, y 4. Crear ecosistemas para
aumentar significativamente las
transacciones de clientes dentro del grupo y
con terceros.
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Permitanme compartir algunos ejemplos de
resultados logrados en 2018: solo en
Colombia disefiamos y lanzamos 10
productos viables con un minimo digital que
ahora estan en plena produccién. Como
resultado, a Diciembre pasado, las cuentas de
ahorro digitales del Banco de Bogotd
representaron el 38% del total de nuevas
cuentas abiertas y el 92% de nuestros clientes
que abrieron esas cuentas eran nuevos para
el banco. Ademas, la tarjeta de crédito digital
del banco actualmente representa el 37% de
todas las tarjetas de crédito emitidas. La
plataforma digital de préstamos para
automoviles del Banco de Occidente, Unica en
el sistema financiero colombiano a Diciembre,
representaba el 38% de todos los préstamos
para automoéviles nuevos. La alternativa
digital de préstamos de ndémina del Banco
Popular, recientemente lanzada, ya estd cerca
del 10% de la producciéon de sus nuevos
préstamos de ndmina. El banco unié fuerzas
para disefiar una plataforma digital Unica que
combina un sistema de recompensa de
puntos; que unifica un programa de
conversion de productos en efectivo de viaje
para productos, aunque el producto no se ha
lanzado oficialmente, ya es funcional y ha
obtenido alrededor de 22,000 nuevos
suscriptores en una semana. [..] continla
entregdndose bajo revision en formato
digital, el banco se ha separado del resto al
entender las necesidades de los clientes vy
entregar productos digitales primero y mas
rapido. Hemos desarrollado un gran
ecosistema de clientes que realizan
transacciones en la plataforma de viaje de
BAC llamada 'Viajes Credomatic' y usamos un
token digital Ilamado 'Compass' para avanzar
mas rdpido en la gran mayoria de las
carreteras de peaje de Costa Rica, para
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efectuar puntos de pago sin contacto en los
estacionamientos. y asi obtener acceso mas
rapido a eventos de entretenimiento y otros.
Nuestro compromiso con Digital continda sin
parar. La clave del éxito radica en alinear las
metas y los objetivos de las operaciones
digitales TIC, la estrategia y lo comercial.
Hasta ahora, esto es lo que hemos podido
lograr.

Pasemos a algunos de los aspectos mas
destacados detrds de los resultados.
Nuestros sélidos resultados con el producto
de factor multiple se resumen a continuacion:
durante 2018, los bancos de Grupo Aval se
comprometieron en una estrategia de
crecimiento rentable, principalmente en el
libro corporativo colombiano. Esto se logré
Unicamente por medio de una disciplina de
valoracion extraordinaria y un estricto analisis
de capacidad crediticia. De hecho, a pesar de
nuestra disminucion de 177 puntos basicos en
la tasa promedio del banco central, al
comparar 2108 con respecto a 2017, nuestro
margen de interés neto (NIM) sobre
préstamos para 2018 disminuyo Unicamente
en 22 puntos bdsicos y termino con una
solidez del 6.71% por ciento. Como dije antes,
crecimiento rentable y no solo crecimiento.
Esto podria haber conducido a perder
conscientemente parte del mercado en
algunos NIM corporativos grandes, pero
también significé un fuerte enfoque en volver
al nivel deseado de ROE (Rentabilidad sobre
Capital). La estrategia se combind con una
continuacién de nuestro enfoque en la banca
minorista, que llevd a un aumento en la
participacién de mercado, en productos tales
como préstamos de ndmina, tarjetas de
crédito e hipotecas. El total de préstamos
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crecid en 6.4% en el afio, impulsado por un
crecimiento del 10,1% en la cartera de
consumo y un crecimiento del 15,1% en la
cartera hipotecaria. Nuestras operaciones
tanto en Colombia como en América Central
contindan su transformacién digital y, junto
con ello, una estrategia de optimizacién de
costos que concluyd con el cierre de parte de
nuestra huella tradicional, el rediseno de
algunas otras sucursales y reducciones
significativas en nuestro [..]. De hecho, el
total de gastos de personal y de G&A del afio
crecieron en 4,1%, lo que se compara con un
crecimiento de activos cercano al 10% por
ciento. Durante 2018 implementamos
completamente una  estrategia para
comenzar la construccién de los proyectos de
infraestructura 4G de Corficolombiana. De
hecho, al final del afio, iniciamos 3 de los 4
proyectos y esperamos comenzar el 42 en
2019. Cada via demorara entre 5 y 6 afios
aproximadamente para construirse. Ademas,
vimos resultados muy sélidos de "Promigas",
nuestra filial de transporte y distribucion de
gas. Como resultado, el ingreso neto de
Corficolombiana representd el 21% de
nuestro  ingreso neto  atribuible o
aproximadamente COPS 28 pesos por accion.
Aprovechamos las normas fiscales existentes
y, por lo tanto, Banco de Bogotd y Banco
Popular efectuaron ventas de algunos de sus
activos no productivos, lo que resultd en una
contribucion de S 254 billones de pesos a
nuestra utilidad neta atribuible. Dado el
impacto de la reforma fiscal de 2018 en
nuestra posicion del pasivo fiscal diferido
netoy otras estrategias de optimizacidn fiscal,
pudimos recuperar algunos gastos fiscales
previamente reservados. De hecho,
colectivamente nuestras subsidiarias
reservaron recobros de pasivo diferido que
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impactaron positivamente nuestra utilidad
neta atribuible en COPS 62 billones de pesos.
Gracias a los incrementos en las cuotas de
mercado, mejoras en la eficiencia en algunas
estrategias de optimizacidon fiscal BAC se
desempeind muy bien durante 2018,
contribuyendo con aproximadamente COP $
38 pesos por accién de nuestro ingreso neto
atribuible.

Finalmente, y probablemente uno de los
hechos mas importantes relacionado con
nuestros resultados, al agregar todos los
ingresos no recurrentes y los gastos no
recurrentes, los ingresos netos no recurrentes
durante 2018 ascendieron a COPS 16 billones
de pesos 0 $0.7 pesos por accidn.

Permitanme darles nuestras expectativas.
Antes de  proporcionar informacién
actualizada sobre ciertos asuntos
relacionados con nuestra CRDS y sus procesos
legales, permitame darle una guia sobre lo
gue hemos visto en los mercados donde
operamos. Durante 2019, esperamos lo
siguiente de nuestras empresas: primero, el
crecimiento de los préstamos entre 8% y 10%
por ciento. Un NIM de 5.7%, un ligero
aumento en comparacién con 2018 dada la
estabilidad de la tasa. El costo del riesgo
deberia disminuir a alrededor del 2.2% por
ciento. Esperamos una mejoria mas
pronunciada en el costo del riesgo en la
cartera de préstamos de Colombia, pero esto
se compensard parcialmente con mayores
provisiones como resultado de nuestra
estimacion de la NIIF 9 en Nicaragua y Costa
Rica dado su desempefio macro. Las PDL Yy las
NPL deberian mejorar a los niveles de final del
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periodo fiscal 2017. Tengan en cuenta que
'Electricaribe’, que ahora estd totalmente
provisionado todavia en nuestros libros
afecta estos indices en aproximadamente 40
puntos basicos. Los gastos en efectivo, como
el personal y G&A, aumentardn en
aproximadamente el 5% por ciento. Se espera
que G&A aumente mds que eso debido a la
amortizacion de nuestras inversiones en TICs.
Cuando se compara con 2018, esperamos una
ratio de costo promedio sobre activos
ligeramente mejor en 2019 alrededor del
3.4% por ciento. La tasa impositiva implicita
reflejara el recargo impositivo del 4% aplicado
exclusivamente a las instituciones financieras
como resultado de la reforma fiscal de 2018.
No hace falta decir que esto también afectard
nuestra utilidad neta estimada para 2019. Sin
embargo, como resultado, la rentabilidad
promedio sobre capital para 2019 deberia
estar cerca del 15.8% por ciento basada en
nuestra utilidad neta de crecimiento de un
digito y el aumento considerable en nuestro
capital promedio.

Pasando a Legal. Permitanme proporcionar
una actualizacion sobre asuntos relacionados
con CRDS. Primero, solo como recordatorio, a
31 de diciembre de 2018, 'Episol' ha dado de
baja el 100% de su inversion de capital en
CRDS. El dltimo pago de aproximadamente
USS 30 millones de ddlares, equivalente al
30% del valor de su inversion, se reservéd el
afio pasado. En segundo lugar, después de
qgue el gobierno hiciera un segundo pago
parcial el 10 de enero de este afo, nuestra
exposicion crediticia a CRDS disminuyé a USS
202 millones de dodlares aproximadamente.
Nuestra cobertura actual de esta deuda
pendiente es del 45% por ciento. Tercero,
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sobre asuntos legales, y después de consultar
con asesoria interna y externa, me gustaria
compartir con ustedes la siguiente
informacidn: primero, sobre la investigacion
de la Superintendencia de Industria vy
Comercio SIC, como mencioné el afio pasado
en nuestra conferencia del 3T, el 14 de
septiembre de 2018, la autoridad
antimonopolio de Colombia, la SIC, tomo la
decisidon de presentar cargos por violaciones
al régimen legal colombiano sobre la libre
competencia econémica asociada al sector 2
de Ruta del Sol contra Odebrecht y varios
miembros de su administracién, CRDS, Grupo
Aval y dos miembros de su administracidon
entre ellos yo, Corficolombiana y dos
miembros de su administracidn, Episol, un
empleado del Banco Mundial a través de la
CFl y José Elias Melo, ex presidente de
Corficolombiana. Corficolombiana y Episol
fueron acusados de dos cargos, en el Grupo
Aval, Diego Solano, y mi persona con una
violacidon. Todos nosotros contestamos las
acusaciones de la SIC en octubre pasado, en
las que se sentaron las bases legales iniciales
de la defensa, asi como el envio y la solicitud
de pruebas documentales y testimoniales. No
tenemos conocimiento de ningun desarrollo
posterior. Ademas, no podemos predecir
cuanto durard este procedimiento. Aunque
creemos que la base legal y la evidencia que
respalda nuestra defensa son sélidas, si no
tenemos éxito, nuestra empresa podria
enfrentar el pago de multas por hasta el
equivalente de aproximadamente USS 24.5
millones de délares por cada cargo y cada uno
de nuestros empleados podria ser
responsable por multas de hasta por el
equivalente de aproximadamente USS
490.000 mil doélares. Por lo tanto, si se
impusieran las multas legales maximas, esto
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impactaria los ingresos netos atribuibles del
Grupo Aval en aproximadamente COPS 220
billones de pesos o el 1.2% del patrimonio
atribuible de la compania al 31 de diciembre
de 2018. Segundo, con respecto a la demanda
colectiva en el Tribunal Administrativo de
Cundinamarca o TAC [Tribunal Administrativo
del Departamento de Cundinamarca] como
ustedes podrdn recordar, esta accidén fue
presentada por la Procuraduria General a
principios de 2017. Como mencioné en
nuestra conferencia telefénica del segundo
trimestre,  'Episol'  habia presentado
argumentos finales y estaba a la espera de
escuchar el dictamen tributario. El 16 de
diciembre de 2018, el TAC emitié su fallo de
primera instancia en el que encontré a CRDS,
sus accionistas, incluido 'Episol’, y a otras
personas y entidades no relacionadas con el
Grupo Aval o sus afiliadas, conjunta y
solidariamente responsables de los dafios
causados al interés colectivo. El TAC ademas
estimd estos dafios originalmente en
aproximadamente COPS 805 billones de
pesos y luego corrigié su estimacién a COPS
716 billones de pesos. Adicionalmente, el fallo
fiscal resolvi6 en el [...retiro..] de los
demandados de los contratos del gobierno
colombiano por un periodo de 10 afios, asi
como la prohibicion de ocupar -cargos
publicos. ‘Episol’ y otros acusados
presentaron una apelacién contra la decision.
La apelacion fue otorgada por el TAC, que
suspendié los efectos de su decisién hasta
que la apelacidn sea escuchada por el
"Consejo de Estado", el Tribunal Supremo de
Colombia en asuntos administrativos y hasta
que este tribunal llegue a su decisidn final.
Historicamente, el "Consejo de Estado" ha
tardado entre 2 y 7 afios en fallar sobre las
apelaciones. Creemos que tenemos una base
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solida para que el Consejo de Estado anule la
resolucidn fiscal. Sin embargo, si se confirma
la decisidn, todos los acusados deberan pagar
estos dafios al Ministerio de Transporte.
Debido a que Grupo Aval posee a través de
'Corficolombiana’ un interés econdmico
indirecto del 38% en 'Episol’, en el evento de
que Episol deba pagar la totalidad de la multa
sin la contribucidn de los demas demandados,
el impacto en el ingreso neto atribuible del
Grupo Aval podria ser tan alto como
aproximadamente COPS 273 billones de
pesos o el 1.5% del patrimonio atribuible de Ia
compafia al 31 de diciembre de 2018.
Tercero, el Tribunal de Arbitramento.
Después de varios meses de inactividad,
recientemente este tribunal retomd sus
funciones con un nuevo juez presidente. Su
primera decisién fue designar a una [...] filial,
Force Partners Estrada & Asociados S.A para
gue emitiera una opinidon experta sobre
cuestiones técnicas y financieras relacionadas
con CRDS, que deberia servir como base para
establecer el valor de liquidacién del contrato
vencido Ruta del Sol. El valor de liquidacidn
del contrato determinara el pago de CRDS de
sus obligaciones con el sistema financiero,
que actualmente asciende a
aproximadamente COPS 1.2 trillones de
pesos en capital principal. Se espera que este
tribunal se pronuncie el o antes del 20 de
agosto de 2019. Cuarto, como discutimos en
llamadas anteriores, el juicio del Sr. José Elias
Melo comenzd el 21 de enero de 2019, hasta
ahora, todas las pruebas se presentaron al
juez, se espera que los abogados de la defensa
y la fiscalia presenten sus argumentos finales
a partir del 20 de marzo, y se espera que el
juez decida a principios de abril. Finalmente,
el Departamento de Justicia de USA (DOJ) y la
Comisién de Bolsa y Valores (SEC) nos

AVAL

s 12

NYSE

Péagina 9 de 21

informaron  sobre las investigaciones
relacionadas con el proyecto "Ruta del Sol 2".
Grupo Aval estd cooperando con las
investigaciones. Sin embargo, en esta etapa
no es posible predecir el resultado de estas
investigaciones o su posible impacto en
Grupo Aval.

En resumen, 2018 fue un ano de contrastes.
Por un lado, estamos muy satisfechos con
nuestros resultados, y mas aun porque
nuestras expectativas con respecto a la
recuperacion de las economias en los paises
donde operamos en medio de algunas
exenciones, confiamos en la naturaleza
recurrente de nuestro desempefio. Por otro
lado, tuvimos que invertir muchas horas de
trabajo para defendery proteger los intereses
de Grupo Aval en los diferentes escenarios
legales, que son los Unicos en los que se
decidira la suerte de "Ruta del Sol".
Ciertamente esperamos continuar brindando
buenas noticias en todos los frentes y ahora
los dejo con Diego Solano y les agradezco su
atencion.

Diego Solano Saravia,

Vicepresidente Financiero Sénior

“Gracias Luis Carlos. Ahora pasaré a los
resultados consolidados de Grupo AVAL bajo
NIIF. Como lo menciond el Sr. Luis Carlos
Sarmiento, 2018 fue nuestro mejor afio en
ingresos netos hasta ahora. Cinco elementos
impulsaron nuestro desempefio. Uno, una
fuerte contribucidn de nuestras actividades
no financieras que reflejan el avance de la
construcciéon en tres de nuestras nuevas
concesiones de autopistas en
"Corficolombiana". Segundo, resultados
positivos de nuestros esfuerzos continuos de
control de costos. Tercero, una mejora en la
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calidad de nuestra cartera de consumo,
particularmente en Colombia. Cuarto, la
venta de [...nota del traductor: el tembloroso
tono de voz del hablante es notoria y no
audible/comprensible] que se reflejo en
nuestros ingresos vy, finalmente, quinto, un
impacto positivo de la reforma fiscal en
nuestros impuestos diferidos [...] estos
resultados positivos en medio de un escenario
de bajo crecimiento crediticio. Sin embargo,
esperamos que las tendencias econdmicas en
Colombia continden mejorando y que la
actividad de los préstamos comerciales se
recupere.

Pasando a la pagina 9, los Activos crecieron
9.8% en el afio y 7.5% en el trimestre, los
activos colombianos crecieron en 8.9% en el
afio y 5.4% en el trimestre, respectivamente,
impulsados por efectivo, neto préstamos vy
activos intangibles y financieros de nuestras
concesiones. Centroamérica, que tiene un
peso cercano al 30% de nuestro libro,
experimentd un crecimiento de 2.7% y 3.3%
en términos de ddlares impulsado por el
aumento en efectivo y neto préstamos a
pesar de las contracciones anuales vy
trimestrales de 19.6% y 7.8% en los activos de
Nicaragua. Una depreciacion anual del 9% del
peso colombiano concentrada en el trimestre
trajo un crecimiento anual de hasta 11.9%
cuando se expresa en pesos colombianos.

Pasando a la pagina 10, los préstamos
excluyendo repos crecieron un 6.4% durante
el afio y un 4.6% durante el trimestre. Como
se discutio a lo largo del afio, los préstamos
comerciales impulsaron esta dindmica de
crecimiento ascendente en Colombia,
continuaremos  enfocandonos en el
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crecimiento rentable durante 2019 como lo
hicimos en 2018. La estrategia es capitalizar el
impulso esperado de recuperacion vy
crecimiento a medida que la economia
colombiana  continla mejorando  sus
fundamentos, estas dindmicas de crecimiento
fueron parcialmente compensadas por un
mejor desempeiio de la cartera de consumo
apoyada en una tendencia positiva de su
calidad. El negocio de consumo e hipotecas
colombiano continué siendo dinamico, al
expandirse 9.2% y 18.8% respectivamente
durante los 12 meses [periodo], el
crecimiento trimestral fue consistente con
este desempefio. La cartera de préstamos
corporativos colombianos crecié 0.5%
durante el trimestre y se contrajo 0.9%
durante el afo. Centroameérica crecié 4.6% en
términos de ddlares durante el afio y 2.3%
durante el trimestre. Nicaragua, que
representa alrededor del 6% de nuestros
activos en Centroamérica, logré un
rendimiento de 12 meses con una contracciéon
del 17.2%, mientras que el resto de la regién
se expandié en 6.6% por ciento. Esperamos
gue el crecimiento del préstamo consolidado
de 2019 en ausencia de movimientos FX se
ubique en el area del 8% al 10% durante 2019.

En las paginas 11 y 12 presentamos varios
indices de calidad de la cartera de préstamos.
Las métricas de morosidad continuaron
mejorando durante el trimestre tanto en
Colombia como en América Central. En el
cuarto trimestre continuamos reduciendo la
carga de los tres casos corporativos.
Electricaribe  ahora  estd  totalmente
provisionado y pendiente de cancelacién,
incluso la cobertura de 'Ruta del Sol'
aumentad. a 31%, este niUmero se incremento
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a partir de hoy dado el pago recibido de
aproximadamente USS 100 millones de
délares en enero que redujo el saldo
pendiente a USS 225 millones de délares con
una cobertura del 45%. Nuestra cobertura
para las compaiiias "SITP" alcanzé un 36% en
promedio y hasta un 90% para aquellas
empresas con las peores perspectivas. Las
carteras de consumo mejoraron tanto en
Colombia como en América Central. En
Colombia, la tendencia a la mejora de la
morosidad en los préstamos de consumo
persistid, ya que los PDL a 30 dias cayeron 37
puntos basicos durante el trimestre al 5.1%,
acumulando una reduccién de 85 puntos base
en el primer trimestre de 2018. Similarmente,
los PDL a 90 dias cayeron 26 puntos base
durante el trimestre a 3.1% acumulando 42
puntos base en el 2T 2018. En América
Central, la morosidad de los préstamos de
consumo continué su tendencia a la baja
durante el trimestre con PDL de 30 dias
mejorando 24 puntos base a 4.3% y 9 puntos
base en los PDL de 90 dias a 1.8 % por ciento.
Las mejoras adicionales en esta tendencia
estan sujetas a la estabilizacién del entorno
politico en Nicaragua y al fortalecimiento del
entorno macro en Costa Rica. No hubo un
mayor deterioro de las carteras de préstamos
comerciales en ambas geografias. Colombia
registrd una mejora de 40 puntos base en los
PDLa 30 diasy estabilidad en los PDL a 90 dias
durante el trimestre. El deterioro en
Centroamérica evidenciado en algunos
clientes corporativos en la region en el ultimo
trimestre se ha estabilizado. Los PDL
comerciales de 30 dias y 90 dias mejoraron
ligeramente. Esperamos que una
combinacion de mejoramiento en las
tendencias de formacién de nuevos PDL y un
repunte en la dindmica de crecimiento
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conduzca a que los indices de PDL comerciales
disminuyan. Nuestro costo de riesgo
trimestral aumenté 38 puntos base debido
principalmente a un repunte de 113 puntos
base en Colombia, parcialmente compensado
por una mejora de 6 puntos base en
Centroamérica. El costo del riesgo para los
tres casos corporativos que hemos discutido
en las llamadas anteriores, 'Electricaribe'
'SITP'y 'Ruta del Sol' explicaron este aumento.
El aumento en el costo de riesgo combinado
con una mejora en la calidad de nuestra
cartera resultd en una cobertura de PDL mas
solida de 1.6 veces los PDL de 90 dias. El costo
de riesgo anterior bajé 13 puntos base del
2.5% al 2.4% en Colombia, la mejora alcanzé
28 puntos base del 2.7% al 2.4%. En América
Central, el costo del riesgo aumentd 27
puntos base, del 2.1% al 2.4%, principalmente
por los créditos de consumo. Los tres casos
qgue hemos estado siguiendo tuvieron una
carga similar en 2018 que en el afio anterior,
aumentando nuestro costo de riesgo en 37
puntos base en nuestra operacién
consolidada y 53 puntos base en Colombia.
Continuamos viendo una mejora en la
formacion de nuevos PDLs, especialmente en
nuestra operacion en Colombia, en
comparaciéon con el trimestre anterior,
nuestra formacién de nuevos PDLs en
Colombia mejord un 25% a COPS 492 billones
de pesos colombianos en base a 30 dias, y un
9% a COPS 605 billones de pesos sobre la base
a 90 dias. Nuestra formacidon general de
nuevos PDLs mejord un 13% en base a 30 dias
y un 3% en base de 90 dias. Esperamos que los
recobros por compensaciéon del costo de
riesgo para 2019 finalicen en el drea del 2.2%
y que los niveles de PDLs a 90 dias caigan a o
se encuentren por debajo del nivel de cierre
de aiio de 2017.
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En la pagina 13, presentamos la evolucion de
los fondos y depdsitos. Las dinamicas de
financiamiento fueron consistentes con el
crecimiento del préstamo. Nuestra estructura
de financiamiento permanece
sustancialmente estable con depdsitos que
representan el 76% del financiamiento total,
y nuestra ratio de depdsitos a neto préstamos
gue alcanza el 97%, una posicion de liquidez
fue ligeramente mas alta de lo normal con
nuestra ratio de efectivo a depdsitos del 17%.
Los depdsitos crecieron un 7.3% durante el
trimestre, lo que refleja la estacionalidad de
cierre de afio acumulando un 6.1% en los
ultimos doce meses. Colombia crecié a 5.3%
en términos de pesos colombianos vy
Centroamérica a 2.5% en términos de ddlares,
respectivamente, durante el trimestre.
Durante el periodo de doce meses,
Centroamérica crecio a 4.8% en términos de
ddlares, mientras que Colombia crecié a 2.9%
en términos de pesos. Esperamos que los
depdsitos sigan creciendo a un ritmo similar,
para la cartera de préstamos durante 2019.

En la pagina 14, presentamos la evolucion de
nuestra capitalizacion total, nuestro capital
accionario atribuible y la ratio de suficiencia
de capital de nuestros bancos. Durante el afio,
nuestro patrimonio total crecié 14.2%,
mientras que nuestro capital atribuible crecié
9.2%, impulsado principalmente por las
ganancias, el patrimonio total y el capital
atribuible  crecieron 59% y 5.3%
respectivamente durante el trimestre. A
partir del 4T 2018, nuestros bancos
mostraron ratios Tl y de solvencia total
apropiados que permitieron un crecimiento
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adecuado hasta el final del periodo de
transicion a BASEL IIl. Haremos la transicién a
BASEL Il a lo largo de 2019, informando
oficialmente nuestra solvencia conforme a
esta norma en nuestro informe para 1T 2020.
La Superintendencia de Finanzas dara a
conocer mas detalles sobre la regulacion
durante los préximos meses. Como se
mencioné en el pasado, esperamos una
mejora sustancial de las ratios de solvencia de
Banco Popular, AV Villas y Banco de Occidente
debido a una reduccion sustancial en Ia
calificaciéon de riesgo de sus activos bajo
BASEL Ill y un exceso sobre el requisito en el
Banco de Bogota.

En las paginas 15 y 16 presentamos nuestro
rendimiento sobre préstamos, el costo de los
fondos, el margen de distribucidon y margen
de interés neto. Con el movimiento de la tasa
de intervencién del Banco Central impulsé la
evolucién de las dinamicas de rendimiento
sobre préstamos y el costo de los fondos, la
tasa del banco central de cierre de afio cayé
50 puntos base de 4.75% a 4.25% al 31 de
diciembre de 2018 o la tasa promedio anual
cayo en 177 puntos base, de 6.1% a 4.4% en
2018. Nuestro margen de interés neto
disminuyé 25 puntos base en 2018 en
comparacion con 2017, impulsado
principalmente por la contraccién de nuestra
cartera corporativa de préstamos a tasa
variable. En el futuro, esperamos la expansion
de Ila cartera de nuevos préstamos
corporativos a medida que el Banco Central
comience a elevar sus tasas a lo largo del afio.
En lo que respecta a nuestra cartera de
consumo, continuamos evaluando la
competencia de valoraciéon a medida que la
mejora en la calidad de los créditos de
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consumo se consolida en un crecimiento mas
dindmico aumenta la participacién de los
nuevos préstamos de precio en nuestra
mezcla. Esperamos que nuestro margen de
interés neto de 2019 [NIM] se mantenga
estable en el area de 5.7% para 2019.

En la pagina 17 presentamos comisiones
netas y otros ingresos. Un desempeno
sustancialmente mejor del sector de
infraestructura, incrementara los ingresos del
sector no financiero durante este trimestre y
durante 2019. Este desempefio positivo
refleja un aumento significativo de nuestra
actividad de construccion de nuevas
concesiones de autopistas 4G de peaje y su
reconocimiento completo bajo NIIF 15. La
concesion 'Covioriente' inici6 de manera
informal la fase de construccién durante el
trimestre. Esperamos que nuestro negocio de
infraestructura continde contribuyendo a
nuestro desempefio general durante este y
los afios siguientes como las concesiones
'‘Coviandina', 'Covipacifico', 'Covioriente'
avanzan su actividad de construccion,
esperamos que la concesién de 'Covimar'
comience su fase de construccidn hacia
finales de este afio. El sector de gas y energia
mantuvo su fuerte contribucidn al sector no
financiero. El negocio agricola mejoré su
desempeno en relacidon con el afio anterior
debido principalmente al impacto negativo de
la liquidacion de la compafiia durante 2017,
los otros sectores reflejan principalmente el
aumento en el gasto de personal en 'Ventas 'y
Servicios' para llevar a cabo servicios de
outsourcing a terceros y del grupo y servicios
de BPO. Ademas, en esta pagina, las
dindmicas de ingresos brutos por comisiones
bancarias fueron consistentes con los efectos
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estacionales en el 4T 2018 y el desempefio del
balance general durante el afio. Las
comisiones bancarias brutas en Colombia
aumentaron un 3.7% en pesos y en América
Central un 6.3% en términos de ddlares en
2018 en comparacién con 2017. Otros
ingresos operativos para el trimestre incluyen
utilidades por COPS 373 billones de pesos, de
esos COPS 254 billones de pesos acumulados
después de Impuestos por la venta de planta
y equipo de propiedad en Banco de Bogotd y
Banco Popular. Las partidas restantes de otros
ingresos no muestran una variacidon
importante en el afo o el trimestre.

En la pagina 18, presentamos algunos indices
de eficiencia, eficiencias de control de costos
se traducen en resultados positivos. Los
gastos de personal y administrativos
aumentaron 4.4% durante el afo. Los gastos
de personal aumentaron en un 0.6% debido a
un aumento del 3.3% en los salarios vy
beneficios laborales y los pagos asociados con
los proyectos de procesos de optimizacién
que redujeron cerca del 2.6% de nuestro
personal. Los gastos administrativos totales
aumentaron 2.9% en 2018 en comparacién
con el afio anterior, por debajo de lo que
aumento la inflacién. El progreso de nuestros
esfuerzos digitales y las iniciativas de control
de costos en nuestras subsidiarias han sido los
principales impulsores de esta mejora. Las
iniciativas detrds de estos resultados
incluyeron el reformateo y el cierre de
sucursales, la optimizacion de procesos de
negocios, la migracidn de transacciones a
canales digitales y la optimizacidon de redes
ATM. Como resultado, nuestro indice de
eficiencia medido como gasto operativo al
promedio de activos se mantuvo estable en
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3.5% para 2018, a pesar del bajo crecimiento
de activos experimentado durante todo el
afio. Centroamérica y Colombia informaron
indices estables de 3.2% vy 4.4%,
respectivamente, tanto para 2017 como para
2018. Nuestro indice de eficiencia medido
como gastos operativos a ingresos totales
mostré una mejora de 238 puntos base a [...],
en comparacioén al afio anterior. Las iniciativas
de control de costos y el aumento en los
ingresos del sector no financiero descrito
anteriormente, afectaron positivamente
nuestra medida de la ratio de eficiencia
basada en los ingresos. Colombia reporté una
mejora en la ratio del 39% al 39.6% y
Centroamérica también una mejora del 52%
al 51% para todo el afio. Esperamos que la
mejora en nuestra ratio costo a activos sea del
3.4% a lo largo de 2019.

Finalmente, en la pagina 19 presentamos
nuestros ingresos netos y ratios de
rentabilidad. La utilidad neta atribuible para
2018 fue de COPS 2.913 billones de pesos, 0 $
131 pesos por accién, [..43 pesos]
incremento en comparacion con los
resultados acumulados de 2018, la utilidad
neta atribuible del trimestre fue de COPS$ 850
billones (pesos) o COP $ 38 pesos por accidn,
los eventos no recurrentes que afectaron la
utilidad neta atribuible a lo largo del afio
fueron el Banco de Bogotd y el Banco Popular
afectaron las ventas de activos no
productivos, que contribuyeron con COPS 254
billones (pesos) de la utilidad neta atribuible.
Todas nuestras utilidades fueron por recobro
de impuestos diferidos [...como resultado de]
la reforma fiscal de 2018 que impactd
positivamente el ingreso neto atribuible en
COP S 62 billones de pesos. Banco de
Occidente y Banco Popular colocaron gastos
extraordinarios de compensacién [...] por un
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total de aproximadamente COPS 30 billones
de pesos al nivel de ingreso neto atribuible, y
finalmente acumulacidn de gastos especificos
de aprovisionamiento a través de
'Electricaribe’, 'Ruta del Sol', y 'SITP' agregd
COPS 600 billones de pesos a nuestro costo de
riesgo con un impacto en el ingreso neto
atribuible después de impuestos de COPS 270
billones de pesos. Nuestro rendimiento
promedio sobre activos y nuestro
rendimiento promedio sobre capital para el
ano fueron de 2.2% y 13.8% respectivamente.
Antes de pasar a las Preguntas y Respuestas,
ahora resumiré nuestra guia general para
2019. Esperamos que el crecimiento de los
préstamos se ubique en el area del 8% al 10%
para 2019, esperamos que el margen de
interés neto para todo el afio se ubique en el
area del 5.7% para 2019. esperamos que
nuestros recobros por compensacién y costo
de riesgo se encuentren en el drea del 2.2% en
2019y que los PDLs a 90 dias caigan a o estén
por debajo del nivel de final de afio 2017. Con
respecto a las ratios de eficiencia, esperamos
que el costo a activos mejore a un area de
3.4% en 2019. Esperamos que nuestras tasas
de impuestos aumenten en unos 200 puntos
base como el beneficio de ajustes fiscales
incluidos el afio pasado por la reforma
tributaria anterior, finalmente, esperamos
una rentabilidad promedio sobre capital esté
en el drea de 15y % en 2019, incorporando el
efecto del recargo impositivo temporal del 4%
para el sistema financiero. Ahora estamos
disponibles para responder a sus preguntas.

Preguntas & Respuestas

Hilda: Gracias. Ahora comenzaremos la sesion
de Q & A (Preguntas y Respuestas). Si tiene
alguna pregunta, presione * y 1 en su teléfono
de tonos. Si desea retirarse de la fila, presione
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la tecla # o la tecla de hashtag. Si usa un
altavoz, es posible que deba levantar primero
el auricular antes de presionar los nimeros.
Una vez mads, si tiene alguna pregunta,
presione * y 1 en su teléfono de tonos.

Tenemos una pregunta de Gabriel Noriega de

Hola y gracias por la oportunidad de hacer
una pregunta durante este trimestre,
descubrimos que ustedes lograron una
cobertura del 100% para Electricaribe y del
45% para CRDS. No pude escuchar cual es su
alcance para el sistema de transporte masivo,
podria mencionarlos nuevamente, y también
en este punto, ya que uds. han alcanzado el
100% de cobertura de Electricaribe, éestan
realmente  planeando  eliminar  esto
completamente de sus libros ...? y si no, épor
qué no y permitanme hacer una segunda
pregunta después ... gracias.

[?]: OK, con respecto al SITP, les brindé una
cobertura promedio y la cobertura mas alta ...
la cobertura promedio fue del 36% vy es [...]
tener en cuenta que hay diferentes tipos de
empresas dentro del SITP. ElI SITP es una
industria, hay compaiiias que tienen otras
situaciones ... una de ellas aprovisionamos
hasta un 90%, es una compafiia que esta
extendida a través del sistema financiero ...
tenemos un pequefio porcentaje de eso. Hay
otra compaiiia que tenemos cerca del 50% v,
finalmente, una compaiiia que tiene un perfil
mucho mejor, que es muy probable que se
recupere, tenemos un 13%, cuando uds.
toman todos esos y combina aquellos
terminan con una cobertura del 36%. Con
respecto a Electricaribe, eso es algo que
estamos investigando ... durante este afio
vamos a cancelar ese préstamo.
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La siguiente pregunta es de Jason Mollin de
Scotia Bank, adelante por favor...

Ah ... buenos dias, gracias Luis Carlos y Diego
por su extensa presentacion. ¢Puede hablar
primero sobre la expectativa de crecimiento
del préstamo del 10% que estdn mirando ...
gue uds. analizaron a través de su guia para
2019, especificamente cémo ve eso
proveniente de Colombia frente a
Centroamérica y también de los segmentos
como hipotecas de consumo y comerciales? y
mi segunda pregunta esta relacionada con ...
sobre los ingresos del negocio de
infraestructura que es ud. menciond y
demostré que crecié significativamente en el
4T, apenas esta comenzando algunos de los
proyectos 4G épuede hablar sobre las
expectativas para 2019, dado los nuevos
proyectos a bordo, y si este es un nivel que
deberiamos ver ... ahh ... en el futuro, lo que
vimos en el 4T. gracias.

[?]: OK, sobre la primera con respecto al
crecimiento de los préstamos, esperamos que
ambas regiones crezcan a un ritmo similar ...
dentro de Colombia, continuamos viendo que
el sector minorista es mucho mas dinamico, el
lado corporativo es algo que hemos estado
esperando una recuperacion a lo largo del
afio, que esperamos ver que se materialice
pronto. Estamos empezando a ver parte de la
parte inicial de la construccién del proyecto, y
estaremos muy contentos de convertir estos
numeros en nimeros que podamos mostrar
mas adelante. Con respecto al impacto de la
infraestructura, vale la pena entender los
numeros. En primer lugar, se trata de un tipo
de proyectos que demora entre 5y 6 afos en
construir, la construccion comienza a
acelerarse a medida que avanzamos ... el afio
pasado fue el primer afio en un par de esos
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proyectos, y un comienzo muy temprano de
otro, por lo que esperamos ver que estos
numeros continden siendo al menos lo que
vimos el afo pasado y, a medida que la
construccion se acelere, los numeros podrian
comenzar a aumentar, esperamos ver que
esto se mantenga durante algunos afios a
medida que la construccidn se superpone.
Algo que debe agregarse a eso ... para evitar
[...] cuando se ejecuten los nimeros es que se
debe tener en cuenta que estos numeros
deben ser ... uds. deben restar el impuesto de
estos numeros y luego llevarlos al nivel de
Aval donde tenemos aproximadamente un
38% de interés en Corficolombiana. Por lo
tanto, estariamos llegando al nivel de Aval en
torno al 25% de lo que esta sucediendo en el
sector no financiero para estas empresas.

La siguiente pregunta es de Nicolas Riva del
Bank of America

Si ... Muchas gracias Luis Carlos y Diego por
tomar mis preguntas. Mi primera pregunta en
‘Ruta del Sol' solo para aclarar ... la exposiciéon
de capital a RDS fue totalmente [...] en el 4T,
eso es lo que entiendo, y creo que esa
cantidad fue de aproximadamente USS 30
millones de ddlares a través de
Corficolombiana, segundo, écual es la fecha
actual de exposicion que tiene con RDS ...
bancos, que es el segundo pago ... ahhh ... que
creo que deberia hacerse muy pronto para
Aval, y tercero la exposicidn legal ... usted dijo
que hay una investigacion ... antimonopolio
en Colombia y posibles multas a USS 25
millones de ddlares para Aval, en la SEC no
hay actualizaciones écudl es la tercera
investigacion legal que menciond también? ...
esa fue mi primera pregunta sobre RDS ...y la
segunda ... BASEL Il ... usted menciond que
estarian haciendo la transicion a BASEL Ill este
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afio ... y proforma los nUmeros para BASEL I,
supongo que para el banco es el 1T 2020 ...
ud. dijo para Popular, Occidente y AV Villas, el
ratio de capital deberia ser mas alto debido a
la menor densidad de activos de capital ... en
el caso del Banco de Bogotd ... éuds.
esperarian que la accion de la plusvalia
compensara eso ... y los ratios de capital se
mantuvieran sin cambios? ? Gracias.

LCS: Ok ... gracias ... comencemos con lo facil
...y esaes la pregunta de BASEL IlI ... si, como
ha dicho, lo que nos resulta evidente ahora es
qgue el capital regulador de Banco de
Occidente, Popular y Villas aumentara
significativamente con BASEL Ill ya que los
activos relacionados con el riesgo se
reducirian  significativamente.  Entonces,
tienes eso y el Banco de Bogotda, si
exactamente como dijiste, se deducird la
plusvalia, los activos ponderados por riesgo
disminuiran y, por ahora, lo que vemos
probablemente seguird siendo el mismo ...
pero obviamente sabremos mucho mas a
medida que se publique un ultimo decreto y
esperamos que suceda en las préximas
semanas, y luego saldremos al mercado con
una proforma para los nimeros BASEL Ill para
todos nuestros bancos a fines de marzo, por
lo que en nuestra llamada de marzo ... y
déjeme ver si puedo obtener un par de sus
preguntas y tal vez Guido pueda ayudarme
porque olvidé todas sus preguntas, pero con
RDS usted preguntd sobre nuestra exposicion
y tenemos una cobertura del 45% con una
exposicion de COPS$ 700,000 millones de
pesos ... Me parece adecuado por ahora,
creemos que vemos lo que sale del tribunal de
arbitramento porque, como resultado de la
decisién del tribunal de arbitramento que es
como dije que podria ocurrir ... tiene que
suceder antes del 20 de agosto, para ser mas
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explicitos ... entonces sabremos exactamente
cual es el valor de liquidacion del contrato y el
valor de liquidaciéon del contrato nos llevara a
saber exactamente cuanto nos van a pagar ...
a los bancos, obviamente, nuestra
expectativa es que se pagara el 100% ... pero
no puedo realmente predecir eso. es por eso
gue una de las razones por las que el tribunal
de arbitramento recientemente contraté a
otro experto para que presente una cifra,
obviamente los mantendremos informados a
medida que sabemos mds.

Creo que ud. también pregunté por nuestra
inversién de capital y Corficolombiana tuvo
una inversion en RDS a través de Episol
alrededor de USS$ 100 millones de délaresy la
deteriord a tres afos, 2016, 2017 y 2018 en
aproximadamente un tercio cada afio, por lo
que si el ultimo deterioro se realizd el afo
pasado por alrededor de USS$ 35 millones de
ddlares, asi que se cancelé y creo que ud.
también me preguntd algo acerca de algunos
de los litigios y creo que su pregunta fue qué
otras cosas estan pasando ... y déjenme ver ...
hay un montdn de cosas en marcha en
adelanto, esta el SIC y, como mencionamos,
se ha apelado y con la Corte Suprema para
Asuntos Administrativos de Colombia ... el
fallo del TAC ... disculpen ... el fallo de la SIC ...
no, disculpen, confundi un par de cosas ... la
SIC ha sido apelado ante la SIC, y tenemos que
ver con qué regresan, hasta que regresen ... el
procedimiento de la forma en que funciona ...
regresaran con una respuesta a nuestra
apelaciéon a la SIC, obviamente usted estd
apelando a la misma persona que produjo el
fallo ... usted sabe que la expectativa es que
continuard por un tiempo y probablemente
terminard en la misma Corte Suprema para
Asuntos Administrativos. Entonces, estamos
esperando ... eso tomard un tiempo ... no
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podemos predecir exactamente cudnto
tiempo ... obviamente tenemos el TAC, que es
la demanda colectiva que presentaron las
empresas y que se suspendio ... esa decisidon
se suspendié hasta que la misma Corte
Suprema para Asuntos Administrativos decida
y eso deberia tomar un tiempo también ...
como dije imposible de predecir, esa gente
tardan 7 a 10 afios en emitir un fallo, hasta
gue eso ocurra, todo el efecto del fallo de TAC
se suspendid tenemos el tribunal de
arbitramento al que me referi y eso es
importante solo para saber cudnto se nos
pagara a los bancos, probablemente no saldra
mucho mas de eso, y probablemente no
participaremos en el juicio del Sr. Melo,
excepto que obviamente estamos bastante
interesados en ver qué sucede, qué fallo se
deriva de ese... tribunal de ese juicio, que
deberia suceder muy rdpidamente en la
primera semana de abril, ciertamente
esperamos que todo salga bien y obviamente
esta la investigacion de USA de DOJ y SECy no
hay mucho que podamos comentar sobre
eso, excepto que hay algunas investigaciones.

La siguiente pregunta es de Andrés Soto de
Santander

Buenos dias, gracias por la presentacién ... Me
gustaria ampliar su orientacién sobre el costo
del riesgo. Segln sus numeros de 2018, el
costo total del riesgo fue del 2.4%, pero el
0.4% se relaciond con casos extraordinarios.
Incluso el esfuerzo adicional que uds. hicieron
en el 4T, me parece que los casos
extraordinarios no deberian ser una fuente
importante de presién en 2019, pero uds.
todavia estan guiando un deterioro en el
costo del riesgo del 2% al 2.2%, épodria por
favor elaborar un poco mas sobre lo que esta
impulsando esta suposicién ...?
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Si, gracias ... tenias razén con la pregunta que
teniamos una combinacidn de dos cosas
diferentes. Tuvimos estos tres casos que
deberian caer en su impacto en nuestras
cifras, pero luego tenemos a Centroamérica
gque se ha deteriorado ligeramente,
deteriorado quiere decir la forma en que
funciona el modelo comienza a acelerar
algunas de las provisiones en algunos de estos
paises. Entonces, cuando vemos los nimeros
para el trimestre, se ve una mejora en
nuestros préstamos de consumo, no se ve una
interaccion en nuestros préstamos
corporativos, sin embargo, cuando se
traducen los PDL sen costo de riesgo de
conformidad a como NIIF 9 funciona de Ila
misma manera es que genera cierta
volatilidad. en las cifras. Por lo tanto, nuestra
guia estd en realidad construyendo algo de lo
gue hemos visto en estas provisiones de
aceleracion, particularmente en
Centroamérica, con algo mas ligero en el
frente de los tres casos [...corporativos].

La siguiente pregunta es de Yuri Fernandez de
J.P. Morgan

Gracias caballeros por las explicaciones muy
claras ... Tengo dos preguntas, la primera es
sobre competencia, écdmo se siente al perder
participacién de mercado, como supongo que
se convirti6 en el segundo banco por
préstamos, [..] Banco de Bogotda, y mi
mensaje aqui creo que uds han estado
diciendo que estan buscando ser mas
rentables, reduciendo los margenes, pero [...]
en el entorno de los bancos colombianos
sobre las tendencias de participacion de
mercado? Esa es la primera, y la segunda se
refiere a todas esas investigaciones legales ...
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uds. deben provisionar una especie de BAC
maximo combinado, porque la baja
exposicion que tiene es de USS 200 millones
de ddlares y han compensado este tipo de
provisiones, eso es una exposicion de US$100
millones de dodlares para ustedes, tienen la
accién colectiva que deben hacer, como el
ajuste del 38% de participacion que tienen en
Corficolombiana, es un valor adicional de US$
100 millones de dolares, [..] varias
investigaciones en diferentes compaifiias,
pero no es una exposicion de USS 100
millones combinando todo el ... [...] parece un
poco exagerado la participacion del mercado
[...] esta crisis, entonces, solo quiero escuchar
sus opiniones sobre la combinacién de todas
esas partes moviles ... y uds. deberian estar de
acuerdo con ... tal vez el pricing parece estar
muy por encima de lo que se puede tratar ...
gracias.

LCS: esta bien, déjame ver si acerté

comenzando con su ultima pregunta, estoy
totalmente de acuerdo contigo, creo que el
mercado ha exagerado totalmente el impacto
potencial, creo que lo resumiste bastante
bien, y es lo mismo que hacemos aqui sobre
nuestra base diaria, si ... todo lo que puedo
decir es que seguiremos presionando

hemos confiado en nuestras expectativas y
nuestra orientacién, y aunque hay algunos ...
como usted dijo, frentes persistentes alli con
las multas que hablamos acerca de, y tengan
en cuenta que una de esas multas en realidad
alrededor de 25 partes diferentes deben
pagar por ellas, pero asumimos que lo peor
puede suceder y es que seremos la Unica
parte responsable de pagar la multa ... y aun
asi, como usted dijo, una vez mas resumio los
numeros, si ... creo que el mercado esta
exagerando pero, ya sabe, es el mercado ...
obviamente solo estamos ... (risas)
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estandares y seguiremos haciéndolo, pero
una vez mas, creo que nuestros resultados
hablan por si mismos, en relacién con la
competencia de participacion de mercado,
siempre duele perder cuota del mercado, no
voy a mentirle a nadie al respecto ... me duele
especialmente, soy un gran impulsor de la
cuota de mercado, pero lo que noté en los
ultimos afios fue que la competencia con
respecto a los grandes nombres corporativos,
y obviamente estamos hablando de los
grandes nombres corporativos, estamos
hablando de grandes cifras corporativas, por
lo que cada vez que pierdes una de esas cifras
a la competencia, esto hace mella, sabes que
estamos trabajando lo mejor que podamos en
los préximos niveles del mercado, lo que
llamamos préstamos empresariales en lugar
de préstamos corporativos, y lo estamos
haciendo muy bien, hemos estado creciendo
esos y los hemos valorado muy, muy de
acuerdo con el riesgo que vemos en esos NIM,
y es por eso que pudimos mantener esos ...
nuestros préstamos NIM, con la reduccion de
solo 22 puntos base a través de las tasas del
banco central se redujeron alrededor de 80
puntos base, y eso se debié a que pudimos
valorar en consecuencia , también estamos
ganando cuota de mercado, como estamos en
esos préstamos empresariales, también
ganamos participacion de mercado en los
créditos de consumo y también nos sentimos
muy bien con ellos, y nos sentimos muy bien
con la produccion de préstamos y los
préstamos de consumo debido a nuestras
plataformas digitales, pero si, los grandes
préstamos corporativos que hemos perdido
ante nuestro competidor debido a la tasa,
basicamente debido a la tasa, tenemos un
precio mas alto, pero creemos que a medida
que el rendimiento de liquidez del mercado
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comienza a estancarse, esperamos que todos
recapaciten y cuando eso suceda, creo que ...
nosotros estaremos estaremos en una
buena posicién, hasta que eso suceda,
obviamente seguiremos ajustando nuestros
precios al riesgo y, en algin momento, creo
gue llegaremos a un dolor de cabeza y las
tasas de mercado seran las mismas para
todos, hasta entonces seguiremos
encogiéndonos de hombros en nuestra
estrategiay, unavez mas, dolera, pero no serd
para siempre, ya sabes, la liquidez se atasca
en el mercado y, cuando eso suceda, todos
estaran en la misma  posicién, vy
probablemente estaremos en ese punto con
un poco mas de liqguidez mas que nadie y
podremos ubicarlo a las tarifas que vemos ...
las tarifas correctas.

La siguiente pregunta es de Sebastidn Gallego,
de Credit Corp Capital

Hola, buenos dias, gracias por la presentaciéon
... Tengo tres preguntas, la primera sobre la
calidad de los activos, especialmente en
materia de hipotecas, ud. dijo que este es el
Unico segmento en el que no vimos mejoras
trimestre a trimestre, puede elaborar un poco
mas sobre cudl es la perspectiva del segmento
hipotecario con respecto a la calidad de los
activos, la segunda pregunta es si puede
proporcionar un poco mas de informacidn en
la estructura de la organizacién del Banco de
Bogotd y Banco Popular, que dio lugar a
ingresos extraordinarios durante el trimestre
y, finalmente, yo sé que ud. menciond su
estrategia en la cartera minorista, y estaba
describiendo el tamafio de la cartera
comercial, pero puede proporcionarnos un
poco de orientacion sobre cual es el
crecimiento actual de préstamos que uds.
esperan para la cartera comercial. Gracias.
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Bueno, en lo que respecta a las hipotecas, lo
que estamos viendo es que estas se estan
desempenando bastante bien, algo a tener en
cuenta es que hemos estado creciendo mas
rapido que el resto del mercado y, ademas,
nuestra tasa de morosidad fue mucho mas
baja que la del resto del mercado, por lo que
es parte de la madurez natural de la cartera
gue hemos estado construyendo alli vy
continuaremos teniendo mejores cifras que el
resto del mercado. Con respecto a la
optimizacidon de la planta y el equipo de
propiedad, lo que hicimos fue basicamente
llegar a donde muchos de nuestros
competidores ya han estado afios atras,
tenemos una gran cantidad de planta y
equipo de propiedad y, como han visto en
este proceso de digitalizacién, hemos podido
comenzar a liberar algunos de estos activos y
continuaremos viendo que eso suceda.
Entonces, fue una buena oportunidad para
tomar esa valoracién y nos dimos cuenta de
qgue habia subido en nuestros libros,
respaldada por la productividad que trajo la
digitalizacion, y su ultima pregunta sobre el
crecimiento, esperamos ver la cartera de
préstamos corporativos para comenzar a
pasar al area del 8% y eso es lo que estamos
viendo en este momento.

La siguiente y ultima pregunta es de Rodrigo
Torres de Valora Analytics

Buenos dias, gracias por la presentacion. Me
gustaria preguntar en espafiol para tener una
mayor claridad total sobre un par de
declaraciones hechas y un tema relacionado
con 'Electricaribe'. En Electricaribe me
gustaria que me recuerden la cantidad de ese
préstamo y, aunque se haya provisionado al
100%, y hace unas semanas se hizo publico el
hecho de «que el nuevo operador
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'Electricaribe’, al que el gobierno pronto hara
una convocatoria de ofertas, no va a pagar la
deuda con los bancos, simplemente que los
bancos serdn algun tipo de acreedores, que
tendran que ponerse en fila con los otros
acreedores, que tienen préstamos con
Electricaribe, Me gustaria que lo explicaray, si
lo desea, tengo dos preguntas para mas
adelante.

[?]: Voy a traducir sus preguntas para el
interés de todos. La primera pregunta cual fue
el valor bruto de Electricaribe, fue mas de
COPS 700 billones de pesos, e inicialmente lo
aprovisionamos por completo. Su segunda
pregunta fue sobre el esquema que el
gobierno estd estableciendo para ... conseguir
un nuevo operador para Electricaribe, y cémo
ese nuevo operador probablemente no
tendrd que pagar la deuda del sector
financiero. En primer lugar, no puedo
subrayar lo decepcionados que estamos, la
forma en que el gobierno ha manejado todo
este caso de Electricaribe, y
desafortunadamente tengo que estar de
acuerdo con usted, obviamente escuchamos
y realmente no puedo comentar sobre eso,
porque es una decisién del gobierno, pero lo
gue escuchamos es que de hecho, como usted
dijo, el nuevo operador no lo hard no tendra
que lidiar con la deuda de la empresa que
heredara. Yo ... uds. saben por decir lo menos,
por sentar un precedente tan terrible ... y
especialmente por la forma en que
Electricaribe fue despojado de 'Gas Natural',
pero uds. saben que todo lo que puedo decir
es que esa es una de las razones por las que
nos tomd a todos a través de ... y creo que
probablemente todo el sistema financiero por
sorpresa, pero definitivamente nosotros,
tomamos la decision de provisionarlo al
100%, como dijo Diego antes, probablemente
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continuaremos y cancelaremos el préstamo
de nuestros libros este afio, y trataremos
definitivamente de no tener memoria a corto
plazo sobre lo que podria pasar con todas las
demas empresas de servicios publicos cuando
surja este tipo de situacion.

Gracias, no tenemos mas preguntas en este
momento. Quisiera devolverle la llamada al
Sr. Sarmiento para comentarios finales.

Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez

Presidente

Bueno, una vez mdas me gustaria agradecerles
a todos por acompafiarnos hoy, y estamos
entusiasmados con nuestros resultados
financieros, estamos entusiasmados con todo
lo que sucedi6 en 2018, estamos
entusiasmados con lo que vemos que estd
ocurriendo en 2019, vy obviamente
seguiremos luchando, ya que tenemos que
superar todas las demas cuestiones,
esperamos seguir brindando buenas noticias
Yy nos veremos nuevamente en nuestra
proxima llamada. Muchas gracias por su
atencion.

Hilda: gracias, damas y caballeros. Esto
concluye la conferencia de hoy. Gracias por
participar. Ahora pueden desconectarse.
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Glosario

ROI= Rendimiento de la inversién / Return on
investment

ROAA= Rendimiento sobre los activos/ Return
on average assets

ROAE=Rendimiento sobre el patrimonio
/Return on average equity

NIM= margen de interés neto

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