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

Operador: Bienvenidos a la conferencia de resultados consolidados del cuarto trimestre de 2022 de Grupo Aval. Mi nombre
es Brent y seré su operador en la llamada de hoy.

Grupo Aval Acciones y Valores S.A. (“Grupo Aval’) es un emisor de valores en Colombiay en Estados Unidos (“SEC”). En
tal calidad, esta sujeto al cumplimiento de las normas sobre valores aplicables en Colombia y en Estados Unidos. Grupo
Aval también esta sujeto a la inspecciény vigilanciade la Superintendencia Financiera de Colombia en calidad de holding

del Conglomerado Financiero Aval.

La informacion 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.

Banco de Bogota ejecutd la escision del 75% de participacién en BAC Holding Internacional, Corp (“BHI") a sus accionistas
y Grupo Aval subsecuentemente escindié su participacion a sus accionistas el 29 de marzo de 2022. Previo a la escision,
Banco de Bogoté era el controlante de BHI. Ademas, el 19 de diciembre de 2022, el Banco de Bogota vendio el 20.89 % de
lainversion de BHI através de una oferta publica de adquisicién de acciones. Al 31 de diciembre de 2022, Banco de Bogota
mantenia un 4.11% de BHI.

Esta inversion se refleja como una inversidon a valor razonable mediante otros resultados integrales. En consecuencia, a
efectos de comparabilidad, hemos preparado y presentado informacion financiera pro forma complementaria no auditada
para los 12 meses finalizados el 31 de diciembre de 2021, asumiendo que la escisién se complet6 el 1 de enero de 2021.
Como resultado de la venta del 20.89 % de BHI, en esta presentacion, hemos reclasificado el método de participacionde
BHI a operacion discontinuada para el segundo y tercer trimestre de 2022.

En consecuencia, para efectos de comparabilidad, hemos preparado y presentado informacién financiera pro forma
complementaria no auditada para los doce meses finalizados el 31 de diciembre de 2021, asumiendo que la escisién se
completé el 1 de enero de 2021. La informacién financiera pro forma complementaria no auditada no pretende serindicativa
de los resultados de nuestras operaciones o de la situacidn financiera si las transacciones pertinentes hubieran ocurrido en
las fechas asumidas y no proyecta los resultados de nuestras operaciones o la situacion financiera para ningln periodo o
fecha futuros.

La informacidn financiera pro forma no esta auditaday el dictamen de la misma para el afio finalizado el 31 de diciembre de
2022 puede dar lugar a ajustes en la informacion financiera pro formano auditada que se presenta en este documento.

En algunos casos, podra identificar estas declaraciones a futuro con palabras como "puede”, "hard", "deberia", "espera’,
"planea”, "anticipa”, "cree", "estima", "predice", "potencial” o "continuar" o el opuesto de estas 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 negocio, cambios enlatasa 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 evaluacién y del uso de la informacién suministrada por este
medio. Los asuntos descritos en esta presentacién y nuestro conocimiento de ellos pueden cambiar de manera extensa y
material a lo largo del tiempo, sin embargo, declaramos expresamente gue no estaremos obligados arevisar, actualizar o
corregir la informacién proporcionada en este informe, incluidas las declaraciones prospectivas, y que no tenemos la
intenciébn de proporcionar ninguna actualizacion 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 una descripcion completa.

Cuando sea aplicable en esta presentacién, nos referimos a hillones como millones de millones.

En este momento, todos los participantes estan en modo de s6lo escucha. M&s adelante, tendremos una sesidonde preguntas
y respuestas.
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Ahora le cedo la palabra al Sr. Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez, Director Ejecutivo. Sefior Sarmiento Gutiérrez, puede
comenzar.

Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez:

Buenos dias y gracias a todos poracompafarnos en nuestra conferencia telefénica del cuarto trimestre de 2022. El ultimo
trimestre estuvo lleno de acontecimientos. La economia de Colombia perdié su impulso, la inflacion continué sin cesar, la
demanda de consumo durante Navidad decepciond, el costo de fondos se dispard y los bancos que se concentran en los
préstamos de consumo no pudieron repreciar sus carteras de préstamos lo suficientemente rapido para compensar el
aumento del costo de los depésitos.

Cabe destacar que el Banco de Bogota aceptd una oferta publica de adquisicion de acciones para vender el 21 % de su
participacion restante del 25 % en BAC Holding International Corp, BHI, la holding del grupo financiero centroamericano
BAC Credomaitic.

Profundicemos en ello. Como recordaran, en marzo de 2022, el Banco de Bogota finalizé la escisiéon del 75 % de BHI a favor
de sus accionistas y, como consecuencia, conservl una participacion del 25 % en esta holding. Al mismo tiempo, Aval
escindio las acciones de BHI que recibi6 del Banco de Bogota afavor de sus accionistas, lo que redujo nuestra exposicion
a Centroamérica a un 8.5 % aproximadamente de nuestros activos totales.

En diciembre de 2022, el Banco de Bogota aceptd una oferta publica de adquisicion de acciones ordinarias de BHI
practicamente al mismo precio por accion utilizado como referencia para la escision de marzo presentada por una empresa
controlada por el accionista controlante de Grupo Aval. El precio era aceptable para el banco teniendo en cuenta las tasas
de descuento més altas del mercado y porque representaba una prima del 50 % sobre el precio de cotizacion de la accién
en ese momento. Como resultado, el banco vendié el 20.89 % de BHI y redujo su participacion al 4.11 %. Esta decision fue
impulsada por las mismas consideraciones que habian llevado al banco a escindir BHI en primer lugar. Esta transaccio n
aumenté el indice de solvencia del Banco de Bogota y mejoré su coeficiente de financiacion estable neta (CFEN),
permitiendo crecimiento cartera con una menor presion sobre el costo de fondos.

La transaccién fue oportuna, considerando, como se menciond anteriormente, el proceso acelerado de adopcion de CFEN
en Colombia, que resultdé en un fuerte aumento en el costo de fondos ya que la mayoria de los bancos colombianos
competian casi exclusivamente ofreciendo tasas cada vez mayores para depdsitos a mas largo plazo.

Como seindicé anteriormente, los resultados del primer trimestre de 2022 de Aval incluyeron una utilidad neta extraordinaria
de COP 724,000 millones como resultado de la escisién del Banco de Bogota del 75 % de BHI. La venta en el cuarto
trimestre de 2022 de un 21 % adicional de BHI resulté en una pérdida extraordinaria en el P&G de Aval de
COP 678,000 millones. Ambas transacciones netas supusieron una ganancia unica de COP 46,000 millones durante 2022.

Pasemos al entorno macro. Durante 2021 y 2022, la economia mundial consolid6 una recuperacion pospandemiaimpulsada
porla actividad comercial y el consumo interno. Una demanda mas fuerte combinada con una oferta mas débil debido a la
interrupcion de la cadena de suministro por la politica china de cero COVID, provocé una mayor inflacién. A su vez, los
bancos centrales adoptaron politicas monetarias restrictivas.

A medida que la cadena de suministro comenzé a normalizarse, el suministro de gas y fertilizantes, entre otros, muy
afectados porel conflicto militaren Ucrania, han atentado contra la normalizacién de la inflacion. De hecho, segun las Ultimas
proyecciones del FMI, el crecimiento mundial se desacelerara del 3.4 % en 2022 al 2.9 % en 2023.

Colombia experimenté una destacada recuperacién durante 2021, que se prolong6 hastalos primeros 3 trimestres de 2022.
Sin embargo, la dependencia del pais en las importaciones, las complicaciones para transportar productos agricolas, un
fuerte aumento en los precios de los alimentos y el desafiante entorno politico generaron una inflacién muy alta, lo que a su

vez desencadend la politica monetaria y el mayor aumento de las tasas de interés en este siglo.

El fuerte crecimiento durante los primeros 3 trimestres de 2022 impuls6 el PIB de Colombia, que crecio un 7.5 % durante el
afo, uno de los mayores crecimientos entre todos los paises emergentes. El crecimiento se debié a lafortaleza del consumo
privado, que crecié un 9.5 %, y a la s6lida dinAmica de la inversion, que crecié un 19.5 %. Las exportaciones netas tuvieron
un impacto negativo en el crecimiento general debido a una expansion de las importaciones del 23.9 %, que super6 el
aumento de las exportaciones en un 14.9 % durante el afio.

En cuanto a la oferta, el crecimiento en 2022 estuvo impulsado por el sector de ocio y entretenimiento, que experimentd un
crecimiento anual del 37.9 %, seguido porel sector delas comunicaciones, que crecié un 14.2 %, el sectorde las actividades
comerciales, con un crecimiento del 10.7 % y el sector manufacturero, que crecio un 9.8 %. Mientras tanto, el sectoragricola
sufrié una desaceleracion del 1.9 % a lo largo del afio debido al aumento de los costos de los insumos y a las malas
condiciones climaticas. Dada la reciente desaceleracién econémica, el Banco Central ha modificado a la baja su estimacion
de crecimiento para 2023 del 0.5 % al 0.2 %, por debajo de la prevision de mercado del 1.3 %.
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Ademas, el FMI ahora espera que el crecimiento del PIB en Colombia sea del 1.1 % en 2023, pordebajo de su proyeccién
anterior de una tasa de crecimiento del 2.3 %.

Es probable que la actividad econdémica se resienta por el aumento de los tipos de interés, la inflacion persistente, el
debilitamiento del mercado laboral y la incertidumbre asociada a una gran cantidad de reformas, entre ellas las laborales, la

de salud y la pensional. En consecuencia, ahora anticipamos un crecimiento del PIB del 1 % para 2023.

Como se menciond anteriormente, las presiones sobre los precios continuaron acumulandose en 2022 y los precios de los
alimentos aumentaron mas del 25 % durante la segunda mitad del afio. Por consiguiente, la inflacion en 12 meses alcanz6
el 13.1 % en diciembre de 2022, la mas alta desde 1999. En enero de 2023, la inflacién sig ui6 acelerandose y alcanzé una

inflacién de 12 meses del 13.3 %, y los precios de los alimentos representaron el 35 % del aumento general de precios.

De cara al futuro, el descenso de los precios mundiales de los fertilizantes y las mejores condiciones climéticas deberian
ayudar a aliviar las presiones sobre los precios en el sector de la agroindustria, con una lenta disminucion de la inflacion
durante los préximos meses. Mientras que el consenso del mercado prevé una inflacion a 12 meses del 7.8 % para finales

de 2023, nosotros prevemos que podria alcanzar el 9 %.

En este contexto, la politica monetaria restrictiva del Banco Central ha dictado alzas continuas de su tasa repo hasta su
actual 12.75 % tras una subida de 75 puntos basicos durante la reunion de enero, lo que acumula un aumento de 1100
puntos basicos desde septiembre de 2021.

Considerando la persistencia de la inflacion, no descartamos la posibilidad de 1 o 2 alzas adicionales, que llevaria la tasa al
13.25 % durante los siguientes meses, pasando atasas mas bajas durante la segunda mitad del afio, lo que podria llevar a
una tasa de fin de afio cercana al 10.5 %.

El mercado laboral continué mejorando durante 2022, pero Ultimamente, esta mejora ha comenzado a ralentizarse. En
cualquier caso, la tasa de desempleo promedio de 2022 descendi6 al 11.2 %, con una mejora respecto al 13.8 % de 2021.
En diciembre, la tasa de desempleo nacional alcanz6 el 11.3 % contra el 12.1 % de diciembre de 2021. Sin embargo,
prevemos un debilitamiento del mercado laboral durante 2023 dada la disminucién de la creacion de nuevos puestos de
trabajo a finales de 2022, la desaceleracién de la actividad econdmica, el aumento del 16 % del salario minimo y la reforma
laboral antitécnica en el entorno monetario restrictivo actual. Esperamos que el desempleo promedio anual retroceda hasta
el 12 % en 2023.

En cuanto al tipo de cambio, durante los Ultimos dias, el peso ha mostrado una volatilidad en el rango de COP 4,750 a COP
4,950 por délar como resultado del nerviosismo del mercado ante el aumento de las tasas de interés en Estados Unidos 'y

su efecto en la economia colombiana, dada su dependencia del financiamiento externo.

La volatilidad adicional del peso colombiano ha sido impulsada por la incertidumbre con respecto a las ref ormas
mencionadas, que parecen estar orientadas a reducir el papel del sector privado en ciertas industrias, como la salud, las
pensiones y los servicios publicos. Esto se suma a la retérica anterior sobre reducir o detener por completo la exploracion
de petréleo y gas como parte de una transicién del modelo energético hacia fuentes alternativas mas limpias.

Estas reformas podrian reducir el ahorro interno e impactar en la posicién de financiacidn externa del pais, lo que haria que
fuera mas vulnerable a los choques externos. El consenso del mercado sugiere que el pais podria terminar el afio con un
déficit en cuenta corriente actual de alrededor del 4.5 % del PIB, lo que probablemente impida que el peso se aprecie a sus
niveles previos a la pandemia.

Por dltimo, en el frente fiscal, afinales de 2022, el déficit fiscal fue de 5.5 % del PIB, una mejora frente al 7.1 % registrado
en 2021, lo que refleja el fuerte repunte de la economia y el efecto positivo de la subida de los precios del petroleo y la
recaudacién de impuestos. La deuda publica neta respecto al PIB cay6 a un 59.6 % en 2022, frente al 60.8 % de 2021,
debido a un mayor crecimiento del PIB en términos nominales a pesar del debilitamiento del peso durante el afio pasado.

En materia de transformacion digital, durante el 2022, de acuerdo con nuestra estrategia, nuestros bancos ofrecen de
manera digital la gran mayoria de nuestros productos tradicionales. Se ha digitalizado un nimero considerable de nuestras
operaciones internas. Estamos trabajando para expandir nuestros ecosistemas. Y en el segundo semestre, lanzamos una

campafa para registrar a nuevos clientes en nuestra billetera digital dale! .

Nuestros bancos vendieron 2.2 millones de productos digitales, un aumento del 43.7 % en comparacién con 2021. Las
transacciones digitales representaron casi el 70 % de las transacciones totales y aumentaron un 43 % durante el afio. En el
mismo periodo, las transacciones realizadas en nuestras sucursales disminuyeron aproximadamente un 13 %. Los clientes
digitales de los bancos de Aval se aproximan a los 5 millones. En Dale! nuestros clientes se acercan al 1 millén. A este
ritmo, deberiamos terminar el afio con aproximadamente entre 3.5 y 4 millones de clientes en dale!. dale! también comenzé
a participar en la distribucién de subsidios, lo que constituye un impulso decisivo para el crecimiento de otras billeteras
digitales en el mercado.
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Por dltimo, también ha logrado cerrar varios acuerdos de banca como servicio (BaaS, por sus siglas en inglés), incluidos
acuerdos con LifeMiles, WALO vy Plurall.

Y, para terminar, nuestro analisis de datos continGia evolucionando y el costo de adquisicién de nuevos clientes digitales
sigue disminuyendo a medida que mejoramos nuestra eficacia de gasto con el apoyo de nuestras plataformas de base de
datos, Augusta y Matilda, desarrolladas porlos laboratorios digitales Aval.

Durante 2022, continuamos fortaleciendo nuestros esfuerzos en materia de los criterios ASG y mejorando nuestro modelo
de sostenibilidad. Estos son algunos de nuestros principales logros ASG durante el afio. Reafirmamos nuestra adhesién al
Pacto Mundial de las Naciones Unidas y, en conjunto con otros bancos, nos sumamos a la Iniciativa Financiera del Programa
de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente. Filiales de Grupo Aval recibieron la recertificacién de Friendly Biz en el
Banco de Bogot4, Banco Popular, Banco de Occidente, Corficolombianay Porvenir y han sido reconocidos por Great Place
to Work como algunos de los mejores empleadores del pais.

La holding midié suhuella de carbono por primera vez durante 2022, al analizar los afios 2019, 2020 y 2021 para los alcances
1, 2 y 3. En 2021, vimos una reduccidn del 56 % en nuestra huella en comparacién con 2019. El Banco de Bogota disefid
su estrategia climatica alineada con Net Zero y publicé el primer informe segun las recomendaciones del TCFD. Ademas, el
Banco de Bogota es el primer banco neutro en carbono de Colombia.

En 2022 seinici6 lafase de diagnéstico de la SARAS en Banco de Occidente, Banco Populary Banco AV Villas. Esperamos
concluir el proceso de implementacion de la SARAS en 2023. Banco del Bogotay Corficolombiana fueron incluidos en el
anuario de los indices Dow Jones de sostenibilidad. Por ultimo, el Centro de Tratamiento e Investigacién sobre Cancer,
CTIC, inici6 su actividad en 2022 y atendié aproximadamente a 2,200 pacientes.

En cuanto a nuestros resultados financieros, a continuacién, Diego se referira en detalle a nuestro desempefio financiero
durante el 2022. Sin embargo, me gustaria destacar lo siguiente:

Primero, como se mencion6 anteriormente, la utilidad neta durante el Gltimo trimestre del afio incluy6é un impacto negativo
Unico de COP 0.68 billones causado porladecisién del Banco de Bogota de vender el 20.89 % de la participacién que tenia
en BHI en respuesta a una oferta publica de adquisicion de acciones. Esta pérdida no recurrente fue suficiente para
compensar la utilidad neta de las operaciones recurrentes del trimestre de COP 0.31 billones. El cargo no recurrente de
COP 0.68 billones compenso parcialmente la ganancia no recurrente de COP 0.72 billones registrada en el primer trimestre
de 2022 luego de que el Banco de Bogota escindierael 75 % de BHI.

Durante 2022, el efecto neto en el P&G de Aval por las transacciones de BHI ascendié a una ganancia positivano recurrente
de COP 0.05 billones. La utilidad neta atribuible total del afio ascendi6 a COP 2.5 hillones. Sin embargo, sin incluir los
ingresos procedentes de las operaciones discontinuadas, casi en su totalidad relacionadas con BHI, la utilidad neta atribuibl e
de Aval en 2022 sobre una base recurrente alcanz6 los COP 1.9 billones.

Este resultado, sin embargo, se divide claramente en dos, el entorno macroeconémico positivo durante el primer semestre
de 2022, que condujo a una utilidad neta atribuible de las operaciones continuadas de COP 1.2 billones y la profunda
recesién econémica durante el segundo semestre del afio, que condujo a un resultado neto atribuible de las operaciones
continuadas de COP 0.7 billones.

Durante el primer semestre, nuestras filiales bancarias se beneficiaronde una reactivacion del crecimiento de los préstamos,
una evolucion favorable de la calidad de los activos y mayores recuperaciones de castigos. Sin embargo, este entorno
cambio sustancialmente durante el segundo semestre de 2022, dado el aumento masivo de la tasa de intervencion del
Banco Central y la velocidad sin precedentes con la que la politica monetaria se ha transmitido al costo de los fondos de los
bancos debido a la implementacién acelerada en Colombia del CFEN.

De hecho, la brecha entre la tasa de politica del Banco Central y las tasas pagadas por los d epdésitos a plazo se amplié
hasta en 400 puntos basicos, ya que los bancos aumentaron los depdsitos a plazo exclusivamente a través de tasas mas
altas. La velocidad y la magnitud de estas subidas de tasas comprimieron los margenes de los bancos en general y mas

drasticamente en los bancos con carteras de préstamos de consumo predominantemente a tasa fija.

En cambio, el incremento de lostipos de interés favorecio el MNI en nuestros bancos corporativos, quetienen en su mayoria
cartera comercial a tipo de interés variable. Esta presion deberia comenzar a disminuir en 2023, conforme se cumplan los
requisitos del CFEN, disminuya la inflaciény el Banco Central comience a bajar las tasas, mientras que las carteras de
préstamos a tasa fija comiencen a vencerse y cambiar su precio.

Obviamente, el aumento de las tasas también afecto la curva de rendimiento, lo que a su vez impacté negativamente en los
portafolios de rentafija, incluido el portafolio de nuestra administradora de fondos de pensiones y cesantias, Porvenir.

Porvenir también se vio afectado por un fuerte aumento en las primas de seguros de vida e invalidez, lo que redujo
directamente sus ingresos por comisiones. Las primas de seguros han aumentado considerablemente después de que la
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pandemia acelerara las reclamaciones de seguros como nunca antes. Seguimos muy atentos a la propuesta de redaccién
de la reformade las pensiones, que no se ha hecho publica.

Durante 2022, Porvenir aporté el 4.7 % de nuestra utilidad neta total. En definitiva, en linea con nuestras previsiones
anteriores, en 2022, Aval generd una utilidad neta atribuible de aproximadamente COP 105 por accién, un retorno de los
activos medios de 1.6 % y un retorno del patrimonio medio del 14%. EIl crecimiento de los préstamos superé nuestras
expectativas en un 18 % y la calidad de cartera, incluido el costo de riesgo, siguié mejorando.

El crecimiento para 2023 probablemente ser4 cercano a O en términos reales, lo que equivale a un crecimiento nominal de
aproximadamente 10 %. Sin embargo, el costo de la financiacion deberia bajar y los MIN deberian expandirse. La gran
interrogante gira en torno al empleo y el efecto que este indice podriatener sobre la calidad de las carteras de consumo.

Sin embargo, continuaremos navegando en este entorno tan desafiante, revisaremos y participaremos en la medida de
nuestras capacidades en la redaccion final de las reformas propuestas, desplegaremos capital, disefiaremos estrategias de
financiacion éptimas y, como siempre, mantendremos el control de los costos y ladisciplina de precios de los préstamos.

Les agradezco su atencion y ahora le cedo la palabra a Diego, quien explicara en detalle los resultados de nuestro negocio
y brindara el guidance para el 2023.

Con eso, les agradezco su atencion y le paso la palabra a Diego.
Diego Fernando Solano:
Vicepresidente Sénior Financiero

Gracias, Luis Carlos. Me referiré ahora alos resultados consolidados del Grupo Aval segun las NIIF. Comienzo en la pagina
8. Los activos crecieron 16.2 % durante 2022 y un 3.4 % durante el trimestre. A lo largo del afio, la cartera neta aumento su
participacion en el mix con un cambio al alza en la participacion de las inversiones de renta fijay el efectivo y equivalentes.

Pasamos a la pagina 9. Los préstamos crecieron un 18.1 % durante el afio y un 4.1 % durante el trimestre, con resultados
similares en la cartera comercial y consumo. Las tasas de crecimiento anual de los préstamos se aceleraron un 18.3 % en
los préstamos comerciales y un 17 % en los préstamos de consumo. El crecimiento anual de los préstamos de consumo fue
impulsado por los préstamos personales, con un aumento del 33.7 %, seguidos de los préstamos para automévilesy las
tarjetas de crédito, que crecieron un 18.9 % y un 17.8 %, respectivamente.

Las libranzas crecieron un 11.2 % durante el afio. Durante el trimestre, el crecimiento de los préstamos comerciales fue del
4.5 %y el de los préstamos al consumo del 3.1 %. Aunque todaviaelevados, los menores resultados se debieron ala subida
de las tasas de interés y a la demanda de préstamos, asi como al deterioro de la confianza de los consumid ores. Los
préstamos personales y las tarjetas de crédito, que representan el 23 %y el 12 % de nuestra cartera de consumo, crecieron
un 8.2 % y un 5.7 % respectivamente durante el trimestre. Las libranzas y los prestamos de vehiculos, nuestros principales
productos garantizados al consumo, crecieron un 0.2 %y un 5.7 %, respectivamente. Estos productos representan el 56 %
y el 9 % de nuestra cartera de consumo.

Las hipotecas crecieron un 21.8 % interanual y un 5.4 % en el trimestre. El crecimiento de los préstamos ha comenzado a
desacelerarse en los productos y segmentos de mayor riesgo. Prevemos un crecimiento mas lento de nuestra cartera de
préstamos durante 2023, conforme a las perspectivas econdmicas cada vez menos favorables, tanto a escala local como
mundial.

En las péaginas 10 y 11, presentamos varios indices de calidad de la cartera. La calidad de nuestra cartera de préstamos
mejord durante el afio, tanto en la composicién por etapas como por cartera vencida. Esto se tradujo en un menor costo de
riesgo a lo largo del afio. Los préstamos en etapa 1 representan ahora el 87.2 % de nuestra cartera bruta, frente al 81.7 %
y al 86.3 % de 12 y 3 meses atras respectivamente.

En cuanto a la morosidad, las carteras vencidas a 90y 30 dias mejoraron 38 puntos basicos y 30 puntos bésicos
interanualmente. Durante el trimestre, se produjo un leve deterioro en ambas métricas debido a una disminucién del ritmo
de crecimiento de nuestra cartera de préstamos, una reduccion del nivel de castigosy una mayor formacion de carteras
vencidas a 90 dias. El costo de riesgo neto de recuperaciones para el afio fue del 1.5 %, por debajo del 1.8 % de 2021, y
registré un aumento de 10 puntos basicos en el trimestre, hasta el 1.46 %. Por Ultimo, la relacidon entre castigos de cartera
y la cartera vencida a 90 dias fue de 0.56 veces en el trimestre y de 0.57 veces en 2022.

En la pagina 12, presentamos la evolucion de la financiacion y los depdsitos. La financiacion crecid un 3.6 % durante el
trimestre, lo que favorecié el crecimiento de los préstamos. Como resultado, la relaciéon entre depdsitos y préstamos netos
se mantuvo alta en un 97 %. La proporcién de depdsitos en nuestra combinacion de financiacién se mantuvo relativamente
estable en un 71 %, mientras que los bonos perdié participacion frente alos bancosy otras financiaciones. Los depdsitos
crecieron un 17 % interanual y un 4.1 % durante el trimestre. Los depdsitos a plazo ganaron participacion en nuestra
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combinacion, anticipandose a los elevad os requisitos del coeficiente de financiacién estable neta, CFEN, aplicables a finales
de este mes.

En la pagina 13 presentamos la evolucién de nuestra capitalizacién total, nuestro patrimonio atribuible a los accionistas y el
indice de solvencia de nuestros bancos. Nuestro patrimonio neto total disminuyé un 21.9 % a lo largo del afio debido a la
escision del 75 % de BHI en marzo de 2022. Como parte de esta transaccidn, nuestros activos y patrimonio disminuyeron
COP 9.7 billones. El impacto de esta transaccion en el patrimonio atribuible fue de COP 6.6 billones. Ademéas, el ORI
vinculado a al portafolio de rentafija perdi6 COP 0.9 billones netos de impuestos diferidos. El rendimiento trimestral estuvo
impulsado por un efecto negativo Unico de la venta del 20.9 % de BHI en diciembre.

En el cuarto trimestre de 2022, nuestros bancos reportaron indices de solvencia de tier 1 y total similares a los comunicados
para septiembre de 2022.

Para fortalecer las bases patrimoniales del Banco de Bogotdy de Grupo Aval, sus respectivas asambleas de accionistas
aprobaron la distribucion de dividendos en acciones. Los accionistas estan obligados por ley a aceptar dividendos en

acciones o se les pagaen efectivo. Aval pag6 dividendos en efectivo por COP 0.1 billones en marzo de 2022.

El Banco de Bogoté no incorpora completamente el beneficio de salir de su inversién en BHI dada la reduccion de su
participacién minoritaria del 4.1 en la empresa que representa una carga de 30 a 40 puntos béasicos a su coeficiente de
capital primario. Banco de Occidente aumentd su capital secundario a US 100 millones de incremento en créditos

subordinados.

En la p4gina 14, presentamos nuestro margen de intereses de cartera, costo de fondos, margeny MIN. El comportamiento
de las tasas de interés para 2022 estuvo impulsado por la politica monetaria restrictiva del Banco Central. La tasa de
referencia anual en Colombia aumenté 900 puntos basicos durante 2022 hasta alcanzar el 12 %, mientras que la tasa media

aument6 528 puntos béasicos hasta el 7.2 %, en relacién con 2021.

Ademas, la velocidad en que la politica monetaria se transmitié al costo de los fondos transcurrié sin precedentes debido al
reciente aumento de los requisitos de financiacién a mas largo plazo para cumplir con el CFEN, introducido por la transicion
de Colombia a los Acuerdos de Basilea lll. La presion sobre la demanda de depdésitos a plazo aumenté el margen entre
estos y la deuda soberana colombiana hasta aproximadamente 450 puntos basicos por encima de los niveles historicos.
Esperamos que una parte sustancial de este fendmeno sea temporal. De hecho, en las Ultimas semanas, este spread se ha
reducido hasta 250 puntos basicos porencima de los niveles histéricos.

La magnitud y la velocidad del aumento de la tasa de fondeo comprimieron el MIN de los préstamos retail. Esto se debido a
gue algunos de los préstamos retail de mayor calidad crediticia, como las libranzas, eran a tasa fija.

Esperamos que esta presion disminuya durante el segundo semestre de 2023, ya que se espera que los precios de la
financiacion experimenten un descenso como consecuencia de la reduccion de la tasa de intervencidon del Banco Central,
las carteras de préstamos continlien revalorizandose y el sistema bancario se adapte plenamente a una regulacién mas
estrictadel CFEN. Mientras tanto, esperamos que la presion ejercida por unos mayores costos de financiacién sobre el MIN
de nuestra cartera retail a tasa fija persista durante los proximos trimestres. Esperamos que esta presion disminuya durante
el segundo semestre de 2023, ya que se espera que los precios de la financiacién experimenten un descenso como
consecuencia de la reduccidon de la tasa de intervencién del Banco Central, las carteras de préstamos continlen
revalorizandose y el sistema bancario se adapte plenamente a una regulacién mas estricta del CFEN. Mientras tanto,
esperamos que la presién ejercida por unos mayores costos de financiacién sobre el MIN de nuestra cartera retail a tasa fija

persista durante los préximos trimestres.

La reduccion de los margenes se produjo sobre todo en el segundo semestre, ya que dos tercios de la subida de tasas del
Banco Central se produjeron en ese periodo. Durante el cuarto trimestre, el MIN sobre préstamos se redujo 40 puntos
basicos, hasta el 4.15 %, y el margen entre el rendimiento medio y los préstamos brutos y el costo promedio de fondos se
contrajo 39 puntos bésicos, hastael 4.7 %.

El costo de fondos de nuestra actividad no financiera esta incluido en el margen de interés distorsionando nuestras cifras.
En este contexto, el margen de interés neto de cartera de nuestro segmento bancario se contrajo 41 puntos basicos durante
el afio, hasta llegar al 5.29 % en 2022.. Sin embargo, el mayor costo de financiacion de nuestra actividad no financiera
resultdé en un MIN de cartera del 3.68 %, que se contrajo 67 puntos béasicos durante el afio. No hay que olvidar que el
aumento de los gastos por intereses asociados a la financiacidon de nuestra actividad no financiera se compens6 con un
mejor desempefio del sector no financiero que se presenta en la pagina siguiente y que se beneficia de la inflacién.

Los vientos de cola en la cartera comercial, que se reprecia rapidamente a raiz de una politica monetaria restrictiva, provoco
un aumento de 125 puntos basicos, parallegar al 4.55 %, en el MIN de 2022 sobrela cartera comercial de nuestro segmento
bancarios.
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En cambio, las dificultades de nuestros préstamos retail, que tienen un periodo de reprecio de precios mas largo, provocaron
una contraccion de 228 puntos basicos, hasta el 6.2 %, en nuestro MIN de 2022 y en los préstamos minoristas de nuestros
segmentos de banca comercial.

En 2022, el MIN sobre inversiones disminuy6 49 puntos basicos, hasta situarse en -0.1 %, lo que refleja el aumento del
costo de fondos y el comportamiento desafiante de los mercados internacionales de capitales durante todo el afio. El MIN
sobre inversiones incluye el rendimiento de las inversiones a valor de mercado que Porvenir mantiene bajo reservas
obligatorias de estabilizacion, que presentaron rendimientos negativos durante 2022. EI MIN sobre inversiones de nuestros

segmentos bancarios disminuyeron 22 puntos basicos, hastaun 0.46 %.

Enla pagina 15 presentamos las comisiones netas y otrosingresos. El ingreso bruto por comisiones en el afio 2022 aumenté
un 2.1 %, mientras que el ingreso neto por comisiones disminuy6 un 5.2 %. El ingreso bruto por comisiones del trimestre
disminuyé un 1.7 % interanual y aumenté un 1.3 % intertrimestral. El ingreso neto por comisiones disminuyd un 6.9 %
interanual y aumenté un 0.4 % intertrimestral. El ingreso neto por comisiones incluye una mejora sustancial de las
comisiones bancarias y fiduciarias y una marcada disminucién de las comisiones por pensiones e indemnizaciones.

Las comisiones bancarias brutas del afio aumentaron un 17.1 %, lo que refleja la recuperacion de la adquirencia en
bancaseguros y de las comisiones por tarjetas de débito y crédito, en paralelo al fuerte crecimiento de los préstamosy al
dinamismo de la demanda interna. Las comisiones anuales netas por pensiones e indemnizaciones disminuyeron un 37 %,
sobre todo a causa del aumento de las primas de seguros asociado al incremento de las tasas de mortalidad durante la
pandemia y, en menor medida, a la disminucion de las comisiones basadas en el rendimiento, en consonancia con las
condiciones del mercado de capitales.

Los ingresos del sector no financiero fueron sélidos durante 2022. Nuestro sector de infraestructura, que es el mayor
contribuyente a nuestros ingresos no financieros, crecié un 54.1 %, ya que los activos financieros de nuestros contratos de
concesion se benefician del alza de lainflaciony de la depreciacién del peso colombiano. El rendimiento del cuarto trimestre

se vio negativamente afectado porlos sobrecostos en algunas de nuestras concesiones de carreteras.

Las empresas de energia y de gas aumentaron su contribuciéna nuestro sectorno financiero anual en un 4.6 %, impulsadas
por el aumento de los volimenes de transporte de gas, las mejoras en el consumo industrial y la ayuda de la depreciacion
del peso colombiano.

En el cuarto trimestre, los ingresos se vieron afectados porlos ajustes tarifarios en el transporte de gas, la reduccién de los
ingresos procedentes de la actividad de construccion en Perd y la disminucién de los volimenes debido a una menor
demanda industrial y al mantenimiento programado.

Aungque contribuyen poco a nuestro sector no financiero, nuestros negocios de hoteleria y agricultura tuvieron una
contribuciénrécord al sector no financiero en 2022. La actividad hotelera mejor6, ya que los precios de las habitaciones y
de los alimentos se beneficiaron de la inflacidny los indices de ocupacidn recuperaron por completo sus niveles previos a
la pandemia.

Por ultimo, en la parte inferior de la pagina, los otros ingresos durante 2022 fueron inferiores al afio anterior, principalme nte
debido a la disminucién de los resultados en los derivados y ganancias por diferencia cambiaria y en las ganancias netas
porventa de inversiones y realizacion de ORI. En cuanto a los derivadosy las ganancias por diferencias de cambio, la salida
del negocio de BHI modificé el balance del Banco de Bogota de una posicion larga en délares estadounidenses a una
posicién corta en délares estadounidenses. Debido a las diferencias de tasas de interés prevalecientes entre el peso
colombiano y el délar estadounidense, este cambio implica un costo neto por la gestidn de esta exposiciona través de
derivados.

En cuanto a las ganancias netas por la venta de inversiones y la realizacion de ORI, algunas de nuestras filiales registraron
pérdidas en instrumentos de ingreso fijo de ORI a valor razonable, especialmente durante el cuarto trimestre. Como dato
positivo para otros ingresos operativos, durante el cuarto trimestre continuamos con nuestra optimizacion de activos fijos
(PP&E) como en afios anteriores, lo que dio lugar a otros ingresos por operaciones de COP 85,000 millones.

En la pagina 16 presentamos algunos indices de eficiencia. Nuestras unidades de negocio continuaron implementando
iniciativas de contencidn de costos durante 2022. El total de gastos operativos crecié un 9.1 % durante el afio, muy por
debajo de la inflaciébn del 13.1 %. Los gastos de personal crecieron un 7.6 % durante el afio, mientras que la depreciaciény
la amortizacion aumentaron un 6.4 %.

Los gastos generales y administrativos aumentaron un 15.4 % en 2022, de los cuales 6 puntos porcentuales se explican por
un aumento del 28 % en los impuestos operativos. En Colombia, el impuesto de industria y comercio se basa en los ingresos
brutos. Asi, la base de impuestos aumentd considerablemente durante este ciclo de subida de las tasas de interés.
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Ademas, este impuesto se determina a nivel regional local, dado que las estructuras tarifarias se modificaron durante 2022,
lo que permitié que cada gobierno local fijara las tarifas, y algunas ciudades aumentaron sus tarifas sustancialmente con
excesos en algunos casos, pues las tarifas de 2022 eran 5 veces superiores a las aplicables durante 2021.

Los gastos operativos trimestrales aumentaron un 7 % interanual, de los cuales 4 puntos porcentuales proceden de los
impuestos. El crecimiento intertrimestral se vio afectado adicionalmente por efectos estacionales. La relacion de
gastos/activos para 2022 fue del 2.7 %, por debajo del 2.8 % en 2021. La relacién costos/ingresos fue del 45.8 %, superior
al 42.8 % del afio anterior. El deterioro de la relacién costos/ingresos se debio principalmente a la contraccion del MIN y a
la disminucién de las comisiones de fondos de pensiones.

Por ultimo, en la pagina 17 presentamos nuestra utilidad neta y la rentabilidad. La utilidad neta atribuible de 2022 fue de
COP 2,483 mil millones o COP 107 por accién, un 27.5 % inferior al resultado de 2021. La utilidad neta atribuible por
operaciones continuas fuede COP 1,889 mil millones, un 24.7 % inferior ala del 2021, mientras que la utilidad neta atribuible
de las operaciones discontinuadas fue de COP 594,000 millones.

Durante el trimestre, la utilidad neta de las operaciones continuas a nivel de Aval alcanzaron los COP 310,000 millones,
mientras que las pérdidas de las operaciones discontinuadas a nivel de Aval fueron de COP 641,000 millones. Como
resultado, nuestra utilidad neta atribuible para el trimestre arroj6 un resultado negativo de COP 330,000 millones. Las
operaciones discontinuadas del trimestre son el resultado de unos ingresos por el método de participacién de BHI de
COP 37,000 millones en octubre y noviembre y una pérdida Gnica de COP 678,000 millones asociada a la venta del 20.9 %

de BHI.

Los efectos totales durante 2022 de la salida de la inversién en BHI fueron de COP 46,000 millones a nivel de Aval si se
consideran los COP 724,000 millones de efectos de la escisién registrados en el primer trimestre. Dado que reconocemos
COP 548,000 millones de la utilidad neta de BHI a nivel de Aval, ademéas de los COP 46,000 millones de efectos puntuales
de la salida de BHI, la utilidad neta atribuible de las operaciones discontinuadas asciende a COP 594,000 millones en el
afio.

Por dltimo, nuestro ROAA y ROAE en el afio fueron de 1.6 % y 14 % respectivamente. Estos indices fueron negativos en
un 0.6 % y un 8 % en el trimestre.

Antes de pasar a las preguntas y respuestas, expondré brevemente nuestro guidance para 2023. Esperamos que el
crecimiento de los préstamos oscile entre el 9 %y el 11 %, con un crecimiento de los préstamos comerciales entre el 9 % y
el 10 % y de la cartera retail entre el 11 % y el 12 %. Esperamos que nuestro costo de riesgo neto de recuperaciones se
sitle entre el 1.5 % y el 1.6 %.

Esperamos que el MIN anual sea cercano al 3.75 %, con un MIN sobre préstamos del 4.5 %. Esperamos que la relacion
gastos/activos se sitle entre el 2.5 % y el 2.6 %. Esperamos que las comisiones sobre ingresos oscilen en torno al 20 %.
Para 2023, esperamos que nuestro sector no financiero alcance el 70 % del 2022. Por ultimo, esperamos que el ROAE se
sitte entre el 11 % vy el 12 %.

Ahora, estamos a su disposicion para responder sus preguntas.

Operador: Gracias. Comenzamos la sesion de preguntas y respuestas. Si tiene alguna pregunta, pulse cero (0) y luego uno
(1) en suteléfono de tonos. Si desea ser eliminado de la cola, porfavor oprima cero (0) dos (2). Si esta utilizando un altavoz,
es posible que tenga que levantar el auricular antes de pulsar los nimeros. De nuevo, sitiene alguna pregunta, pulse cero
(0) y luego uno (1) en su teléfono de tonos. Estamos esperando sus preguntas.

Nuestra primera pregunta es Yuri Fernandez de JP Morgan.

Yuri R. Fernandes

JPMorgan Chase & Co,

Esté bien. Perfecto. Lo siento, habia una linea que me llamaba. No estaba seguro. En cuanto a BHI, ¢puede exp licar los
motivos de la venta? Supongo que hubo algunas operaciones con partes vinculadas. ¢ Por qué decidieron licitar o vender
ahora? ¢Cual es la razdn de esta licitacion? Y en cuanto a los margenes, quisiera comprender el impacto de tasas mas
bajas. En el pasado, considerdbamos que unas tasas mas altas serian buenas para Aval. Pero el fondeo fue unasorpresa,
¢no? Fue una sorpresa negativa y quizé las tasas empiecen a bajar mas adelante este afio, quiza en el tercer trimestre o
cuarto trimestre. Mi consulta entonces es si empezaremos a ver una mejora de los margenes cuando bajen las tasas. Es
decir, ¢cudl es el impacto de unas tasas mas bajas para Aval?

Luis Carlos Sarmiento Gutierrez
Presidente
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Entendi perfectamente. Soy Luis Carlos. Si no he entendido mal, queria... y lo siento, debo preguntar, pero lo que ocurre es
gue hoy hemos tenido una comunicacion pésima y la llamada se ha caido unas 3 o 4 veces. Entonces, si entendi
correctamente, quiere saber la razon detras de la venta de BHI. ¢Esa fue su primera pregunta, Yuri?

Yuri R. Fernandes
JPMorgan Chase & Co,
Exacto. ¢,Por qué se vende esto ahora y no quizas en un futuro? Es decir, ¢,cudl es la razén para que Aval venda esto ahora?

Luis Carlos Sarmiento Gutierrez

Presidente

Esté bien. Bien. Como mencionamos anteriormente, cuando recordamos la compra de BHI o BAC Credomatic, hace 13
afos, en 2010, el tamafio de ese banco era aproximadamente un tercio del Banco de Bogota. Y con el paso del tiempo, y
obviamente, como saben, esos estados financieros se convierten en délares cuando se consolidan segln las NIIF. Y luego
el banco mantuvo su inversién como un activo dolarizado convertido a pesos. Y asi, mediante el aumento en el tamafio del
banco, el aumento orgénico natural en el tamafio del banco en América Central, que es realmente el banco, ha hecho muy
bien en ese sentido. Y, ademas, con la devaluacién del peso frente al délar, el banco crecié hasta tener aproximadamente
el mismo tamafio que su propietario, el Banco de Bogota. Esafue la primera preocupacién que tuvimos porque realmente
no tenia mucho sentido para nosotros tener un banco que posea otro banco del mismo tamafio.

En segundo lugar, bueno, eso estaba complicando y entorpeciendo la toma de decisiones sobre la asignacion de capital,
dividendos y otras. De modo que esa fue la raz6n por la que finalmente consideramos que no tenia mucho sentido
mantenerlo bajo el Banco de Bogota. Y asi fue que el Banco de Bogotalo escindié. Entonces unavez que... y, obviamente,
esto se hizo simultdneamente. Pero una vez que el banco fue escindido del Banco de Bogoté4, de nuevo, no tenia mucho
sentido tenerlo como un activo de Aval porque queriamos desbloquear algo de valor. Nosotros... Nuestras estimaciones
indicaban que, al mantenerlo debajo de toda la estructura del Grupo Aval, no se reflejaba su valor real.

Por eso decidimos escindirlo de Aval y volver a tener bajo el mismo accionista mayoritario un grupo internacional y un grupo
nacional. Y eso es lo que nos llevd a tener luego el Grupo Aval, que mantendremos como grupo nacional, y luego las
inversiones internacionales en las que se invitd a participar a nuestros accionistas. Pero... dado que ha habido un par de
ofertas publicas de adquisicion, las personas... Algunas personas han vendido y otras no. Pero ahora esa es la estructura,

la estructura restante, como he dicho, es de 2 grupos, uno internacional y otro nacional.

Diego Fernando Solano Saravia
Vicepresidente Sénior Financiero

Permitanme responder la pregunta sobre las tasas... Y quizds deberia haber hecho méas hincapié cuando hice la
presentacién en que lo que estamos viendo en este momento es una combinacion de 2 fuerzas diferentes. En primer lugar,
el aspecto de la politica monetaria del Banco Central, que ha subido las tasas de interés y que esperamos que en algun
momento durante la dltima parte de este afio vuelva a bajar parcialmente y luego durante 2024 vuelva a cifras que estan
mas en el promedio histérico.

Sin embargo, lo que mas ha comprimido nuestros margenes durante el Ultimo trimestre del afio pasadoy en lo que va de
este afio ha sido la adopcion del coeficiente de financiacion estable neta en Colombia, que ha afectado fuertemente al

mercado de depdsitos a plazo.

Para darles una idea muy breve de la magnitud de este impacto, las y la curva soberana cupon cero ha estado alrededor de
50 a 100 puntos basicos dependiendo del vencimiento. Lo que vimos durante el Ultimo trimestre de 2022 fue que este margen
ha subido hasta niveles de 450 a 550 puntos basicos. Afinales de enero, rondaba los 500 puntos basicosy, d esde entonces,
ha descendido bruscamente hasta situarse actualmente entre los 200 y 300 puntos bésicos. Esto significa que dentro de lo
gue ha sucedido durante febrero, hemos estado recibiendo ese margen de 200 a 300 puntos basicos en diferentes puntos
de la curva.

Por lo tanto, lo que pas6 fue inesperado. Generd un costo defondos mucho mas alto ya que los bancos estaban recaudando
principalmente depdsitos a plazo a fin de prepararse para cumplir con los requisitos del coeficiente de financiacion estable
neta que tenemos a finales de este mes. Entonces, lo que estamos viendo es algo que deberia ajustarse mucho mas rapido,
y es lo que esté ocurriendo con esta distorsion del mercado que parece estar volviendo a niveles histéricos.

Y, por si fuera poco, en tercer lugar el Banco Central. Hice una explicacion muy extensa simplemente para indicar que lo
que esperamos ver es un ajuste en los préximos trimestres inicialmente por el impacto de estos depdsitos a plazo que
tenemos que pagar de mas en el mercado para ajustarnos basicamente al coeficiente de financiacion estable neta, el CFEN.
Y entonces estaremos escribiendo el resto de la curva que debe hacer 2 cosas diferentes. Una para nuestras carteras retaill,
deberia mejorar el MIN que hemos estado viendo con el tiempo. Y luego, si solo actuaba el Banco Central, veremos cierta
compresion en la relacion de la banca comercial; el MIN para el lado de la banca comercial.
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Sin embargo, dada esta distorsién del CFEN, también veremos una mejora en los margenes de los bancos comerciales. En
definitiva, esperamos ver una mejora de los MIN a finales de este afio. No sucederd de inmediato porque afecto
principalmente a los depésitos a plazo, porlo que es necesario renovar muchos de estos depdsitos a plazo para poder
captar el precio. Esto supondra 2 cosas diferentes. Ademas de eso, hay que tener en cuenta la reprecio de los préstamos a
plazo fijo, en particular los préstamos al consumo, mas el ajuste general de la economia con una inflacién mas baja.

Pido disculpas por la extensa explicacion, pero creo que su pregunta es una de las 4 preguntas que se plantean sobre lo
que esta sucediendo en el sector bancario hoy en dia, en Colombia.

Yuri R. Fernandes

JPMorgan Chase & Co

No, no. Es normal, Diego, ayuda mucho. En definitiva, se trataba de una competencia por el fondeo, solo por la nueva
regulaciéon y la presion del Banco Central en si, ¢no? Entonces, una vez que esta competencia y el banco cumplan conlos
nuevos requisitos de liquidez, la situacion mejorara considerablemente por el lado de la financiacion. Lo entendi bien,
écorrecto? Asi es.

Luis Carlos Sarmiento Gutierrez

Presidente

Si, lo comprendistebien. Si, y quizas para afiadir algo mas, lo que hemos visto es un ajuste muy rapido dado que ya estamos
en marzo y los requisitos de ajuste vencen a finales de este mes. Por tanto, creemos que la mayoria de los bancos ya han
hecho lo que tenian que hacer.

Yuri R. Fernandes

JPMorgan Chase & Co

Luis Carlos y Diego, solo un ultimo seguimiento sobre el pago de dividendos. Sus previsiones sobre el ROE y el crecimiento
de los préstamos son algo similares: la cartera de préstamos crece a un ritmo de un digito, el ROE entre el 11 %y el 12 %.
Entonces mi pregunta es: ¢qué opinan sobre el pago de dividendos este afio? Porque dado el ROE, nuestra visibilidad, esta
ligeramente bajo presién, y tal vez su potencial de pago de dividendos pueda perjudicarse por ello, ¢verdad? Por ejemplo,
quizas si no quiere dar mucho apalancamiento, su pago debe ser menor. Entonces, de nuevo, ¢qué piensan sobre el pago

de dividendos este afio para Aval? Y esa es mi pregunta final.

Diego Fernando Solano Saravia

Vicepresidente Sénior Financiero

Esta bien. Creo que se debe a dos cosas. Y hay algunos de nuestros bancos que, exactamente como usted describe, deben
ser mucho més cuidadosos con ladistribucién de dividendos, en particular los bancos. ¢ Sigue ahi, Yuri?

Yuri R. Fernandes
JPMorgan Chase & Co
Si, aqui estoy. Lo escucho bien.

Diego Fernando Solano Saravia

Vicepresidente Sénior Financiero

Esta bien. Pensé que habiamos vuelto a perder la conexién. Los bancos retail, principalmente, deben ser mucho mas
cuidadosos con el pago de dividendos. Sin embargo, los bancos mas corporativos tienen mucho mas espacio para el pago
de dividendos. Entonces, en realidad estamos en el proceso. No puedo ser preciso porque estamos comenzando a brindar
informacion al mercado sobre cémo se pagaran los dividendos. Sin embargo, vemos esa distincion muy amplia entre un par
de nuestros bancos y los otros 2 bancos, basicamente en funcién de cémo se desempefian en la actualidad y la idea de

futuro que tenemos y cO6mo se desempefiaran.

Luis Carlos Sarmiento Gutierrez

Presidente

Yuri, solo paraampliar la informaciéon. Como decia Diego, en los 2 bancos orientados al consumo, Villas y Popular, estamos
analizando seriamente la conveniencia de que declaren y paguen dividendos. Por el contrario, la politicade dividendos de
los 2 bancos mas comerciales, Bogotay Occidente, ha oscilado a lo largo de los afios entre el 40 % y el 50 %, y no creo
gue este afio sea una gran excepcion. Y luego tenemos una politica en Aval que normalmente pagamos dividendos en
efectivo porla misma cantidad que recibimos dividendos en efectivo de los bancos en Aval. Asi que tal vez eso ayude.

Operador
La préxima pregunta es de Juan Recalde de Scotiabank.

Juan Ignacio Recalde
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Scotiabank

Tengo 2 preguntas. La primera esta relacionada con el guidance. ¢ Cuél es la tasa impositiva efectiva que se incorpora a
sus previsiones para 2023? Y la segunda pregunta esté relacionada con el ROE sostenible. ¢, Cual es su expectativa de
ROE sostenible para el Grupo Aval?

Diego Fernando Solano Saravia
Vicepresidente Sénior Financiero
¢La segunda pregunta era sobre el ROE?

Expectativas de ROE a largo plazo. Si, el ROE a corto plazo ser4d de mas/menos 10 %... Lo siento, del 11 % al 12 %.
Nuestras expectativas a largo plazo sonvolver a la zona del 15 % una vez que veamos este ajuste en el margen de interés
neto que hemos descrito anteriormente. En lo que respecta a los impuestos, esperamos alcanzar un 36 % en nuestras cifras
consolidadas.

Juan Ignacio Recalde
Scotiabank

Esta bien. Perfecto. ¢ Cree que a mediano y largo plazo los impuestos efectivos se mantendran cerca del 36 %? (O espera
que aumente?

Diego Fernando Solano Saravia

Vicepresidente Sénior Financiero

Bueno, esperamos cifras de esta magnitud en el futuro mientras no haya ajustes en las reformas fiscales. Hay que tener en
cuenta que, ademas de los impuestos generales, tenemos una carga muy pesada sobre los impuestos locales que hemos
mencionado antes. En términos generales, nuestro pago de impuestos ha aumentado de manera muy sustancial sisumamos
los impuestos operativos y también el impuesto sobre la utilidad neta.

Operador

No hay mas preguntas por el momento. Ahora le cedo la palabra nuevamente al Sr. Luis Carlos Sarmiento Gutierrez, director
ejecutivo.

Luis Carlos Sarmiento Gutierrez
Presidente

Gracias, Brent. Gracias a todos por su [dificultad técnica] silos consigo de esta manera. Estoy hablando desde un teléfono
movil ahora mismo. Les estaba agradeciendo por haber estado presente en la llamada hoy. Como podran comprobar, los
Ultimos meses han sido dificiles, no tanto por nuestros resultados sino por el entorno politico y econémico que resulta dificil
de descifrar. Tenemos que ver la formulacion de todas las nuevas reformas de las que se habla. La reforma de la salud es
un asunto que nos concierne. No nos afectara tanto, pero sin duda las otras reformas, la laboral y de pensiones y otras, nos
afectaran mas. Por eso seguiremos trabajando especialmente en nuestra eficiencia de costos, en nuestra responsabilidad
en la fijacion de precios de los préstamos y seguiremos buscando oportunidades de inversién aqui y en otros lugares de la
regién para Corficolombiana, a medida que los proyectos de infraestructura aqui disminuyan. Y, por supuesto, en cada
llamada los mantendremos al tanto de nuestras medidas y acciones.

Y creo que, coneso, los dejo iry les agradezco de nuevo a todos porestaren la llamada.
Operador:

Gracias. Damas y caballeros, con esto concluye la conferencia de hoy. Gracias por participar. Ya pueden desconectarse.

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