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Operador
(Instrucciones del Operador) Juan Camilo Dominguez.

Juan Camilo Dominguez - Credicorp Capital -
Analista

Buenos dias y gracias por invitarnos a la llamada de
resultados. Tengo un par de preguntas, la primera res-
pecto a liquidez. Usted ya menciond que para octubre y
noviembre la liquidez ha mejorado, pero me pregunto
cuales son sus expectativas para el siguiente afo, dado
que de un lado hemos visto un incremento en la emision
de TES que compite con los depdsitos del sector finan-
ciero y de otro lado, el gobierno no sera tan activo en el
mercado de depdsitos como lo es hoy.

La segunda, sé que es muy pronto para tener resulta-
dos, pero me pregunto si puede darnos o puede com-
partir sus experiencias respecto al lanzamiento reciente
de Aval Pay. Creo que es muy disruptivo para Colombia
y quisiera saber cudl es la experiencia y cuales son las
principales diferencias con el app de Bancolombia.

Diego Solano - Grupo Aval Acciones y Valores
S.A.-CFO

Ok Juan. Yo tomaré la primera y la de Aval Pay se la pa-
saré a Luis Carlos, que ha sido el cerebro detras de este
producto.

Respecto a la liquidez, si hemos visto una mejora en los
ultimos meses. De hecho, el indicador habria sido, no
tengo el numero, pero estimo, por lo que hemos visto
en nuestro balance que cerca de la mitad de lo que se
perdio ya regreso.

Lo anterior deberia significar algunos puntos porcen-
tuales de mejora en el ratio de cartera vencida.

Pero tu pregunta podria ser la pregunta mas relevante
al analizar el préximo ano. Aun cuando hemos eviden-
ciado una recuperacion. Ahora vemos una tendencia en
la que la cartera de créditos crece un poco mas rapido
que los depdsitos. Aun asi vemos que estamos muy bien
posicionados en el ratio de depdsitos a cartera, y vemos
a algunos de nuestros competidores en una posicién un
poco mas débil.

Asi las cosas, esperamos que este entorno de estrechez
de liquidez sea un nuevo ciclo que es diferente a lo que
hemos visto en los Ultimos 3 anos. Parte de lo que ha es-
tado pasando en Colombia es que la politica monetaria
del Banco Central no ha podido transmitirse a los pre-
cios de los depositos y los préstamos.

Particularmente en el corto plazo, donde la DTF es cal-
culada, es precisamente donde el exceso de liquidez es-
taba inundando Colombia basado en el fondeo y también
en la influencia de la inversion extranjera en Colombia.

Para el proximo ano, el ciclo que empezd hace algunos
meses en donde la liquidez abandonaba los mercados
emergentes y la tendencia de liquidez adicional en Co-
lombia se estrechaba. Algunas de las claves es lo que
mencionaste Juan. Y hace referencia a los menores de-
positos del gobierno debido a la regulacion, asi como las
menores regalias y recaudo de impuestos por el precio
del petroleo.

En ese entorno, lo que esperamos ver es tal vez una base
mas positiva para el precio de nuestros activos, aunque
como lo mencione en el documento, necesitamos ser
cautos dado que el reciente desempeno muestra una
direccion diferente.

Ahora pasaré a Luis Carlos la pregunta de Aval Pay.



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

Gracias Diego. Bueno, deberia decir que Aval Pay ha
sido hasta ahora un éxito que ha superado nuestras ex-
pectativas. Empezaré diciendo que para el final de este
mes tendremos 100,000 descargas de la aplicacion, lo
que sobrepasa lo que habiamos pensado iban a ser los
primeros meses.

Aval Pay no es nada diferente a una billetera virtual. Y
todo lo que queremos hacer es realmente simular cémo
se ve una billetera con, por ejemplo, tarjetas de crédito
no todas de nuestra propiedad, sino tarjetas de crédito
de otros bancos también.

Yt preguntaste cual es la diferencia, la principal dife-
rencia con la billetera virtual de Bancolombia, esa es. En
nuestra billetera virtual puedes poner cualquier tarjeta
de crédito de cualquier banco en el pais. En la de Banco-
lombia, es solo para tarjetas de crédito de Bancolombia.

Aval Pay ha sido muy exitoso, dirlamos, especialmente,
con nuestros clientes jovenes y en conjunto con la es-
trategia que hemos implementado desde hace 2 anos,
respecto a asegurar todo, esto referente a las pre venta
de boletas para conciertos.

Lo que estamos haciendo es negociar con nuestro pa-
trocinador de conciertos, con OCESA, una empresa
grande Mexicana que patrocina conciertos por todo La-
tinoamérica. Hemos asegurado con ellos que, antes que
las boletas sean ofrecidas al publico en general, estas
son ofrecidas a través de Aval Pay o para los clientes que
tengas tarjetas de crédito de los bancos Aval. Claramen-
te, esto ha tenido una buena recepcion en nuestras au-
diencias mas jovenes. Y en conjunto, como hemos dicho,
con Aval Pay, creemos que se crea una buena combina-
cion para el producto.

Creemos que lo mas importante de Aval Pay no es lo que
tenemos en este momento. Sino todas las mejoras en
las que estamos trabajando. Podemos decir que en el
transcurso de los proximos 6 meses, vamos a tener me-
joras que seran innovadoras. Creemos que sera dificil
igualarlas.

Entonces, podemos decir que Aval Pay ha tenido un ex-
celente desempeno. Hemos empezado a ver un buen
flujo de transacciones por la aplicacion. Sin embargo, asi
sea obvio, cuando uno hace estas iniciativas, estas tienen
dos pilares.

Uno es el lanzamiento del producto que funciona tecno-
légicamente, pero el otro es tener la aceptacion de los
comercios. Y eso es en lo que estamos trabajando ahora.

Entonces, vamos a tener mas y mas negocios aceptando
Aval Pay a medida que avanzamos. Esperamos que para
finales de Diciembre tengamos 50.000 negocios acep-
tando Aval Pay. También, buscamos que cada vez mas
negocios acepten la plataforma. Con todo esto, espero
haber contestado tu pregunta.

Diego Solano - Grupo Aval Acciones y Valores
S.A.-CFO

Mauricio, creemos que tu linea esta abierta y la del ope-
rador entonces no te estamos oyendo.

Mauricio Restrepo - BTG Pactual - Analista

¢ 0k, me pueden oir?

Tatiana Uribe - Grupo Aval Acciones y Valores
S.A. - Vicepresidente de Planeacion Financiera

YRI

Si.



Diego Solano - Grupo Aval Acciones y Valores
S.A.-CFO

Si, Mauricio.
Mauricio Restrepo - BTG Pactual - Analista

Ok. Hola a todos. Gracias por la llamada. Un par de pre-
guntas, la primera con respecto a la calidad de los acti-
vos, si pueden darnos alguna guia sobre las tendencias
que estan viendo. En donde, se presentaron mejorias
este trimestre. Me gustaria saber cual es su exposicion
sobre el Conalvias y si ustedes esperan algun tipo de im-
pacto en los proximos trimestres.

La segunda pregunta con respecto al Margen Neto de
Intereses (MNI). Dados los cambios en liquidez y en los
negocios que ustedes esperan, cudles son las tenden-
cias para el proximo ano de este indicador.

.Y finalmente, como ven la evolucidn de las ratios de ca-
pital para Banco de Bogota? Gracias.

Diego Solano - Grupo Aval Acciones y Valores
S.A.-CFO

Con respecto a la calidad de los activos, tuvimos un tri-
mestre positivo. Sin embargo, como hemos mencionado
en el pasado, continuamos siendo cautelosos sobre el
ciclo. Cautelosos en el ciclo significa que no esperamos
un ciclo relativamente diferente al que hemos visto este
ano, pero las variaciones trimestre a trimestre no son
representativas de lo que pueden ser los nimeros a fu-
turo.

Lo que esperamos ver, como mencionamos antes, es
que terminamos este ano con un gasto de provisiones
enelrangode 1.6% a 1.7%. Estamos siendo ligeramente
mas positivos que antes. Antes, esperabamos estar en
elrango de 1.7%.

Este rango del 1.6% a 1.7% ya incluye el tema de Conal-
vias que habias mencionado. Tenemos una exposicion
pequena si Nos comparamos con nuestros pares mas
grandes. Nuestra exposicion es casi de $40 millones de
délares. El rango mencionado de 1.6 a 1.7% del gasto de
provisiones ya incluye la provision de Conalvias para el
resto del ano.

Sobre su segunda pregunta de cambios en el MNI con li-
quidez, hay unos efectos a medianoy corto plazo sobre lo
que ha pasado con las tasas en Colombia. En este mo-
mento donde las tasas del Banco Central han aumenta-
do, nosotros hacemos un rapido ajuste en las tasas de
nuestros depositos que presionan nuestro margen de
interés neto.

Ahora bien, una vez los precios se ajusten en los bancos,
digamos que, en unos meses, N0S Moveremos a un am-
biente en donde nos beneficiaremos por mayor inflacion
y mayores tasas de interés, como cualquier otro banco
en el mundo.

Entonces, tenemos una vision positiva sobre el margen
de interés neto a largo plazo, claro esta siendo conser-
vadores en los esfuerzos que necesitan nuestros bancos
para cambiar las tasas de los prestamos lo mas rapido
posible, basandonos en la presion que nos llega del Ban-
co Central.

Ahora, la segunda parte de sus preguntas sobre la li-
quidez, la cual no se comporta igual al Banco Central.
Nosotros creemos que es positivo para los bancos y en
particular para los bancos que estan mejores posiciona-
dos con respecto a su relacion de depdsitos sobre carte-
ra. Entonces, vemos este escenario como un escenario
positivo para nosotros.

Finalmente, en la capitalizacion del Banco de Bogota,
hemos mencionado que estamos realizando el debido
seguimiento sobre lo que esta sucediendo en el Banco.



No hay ninglin anuncio por hacer, pero estamos revi-
sando como el comportamiento de los activos de riesgo
contribuyen al ingreso y al mismo tiempo consumen ca-
pital en el Banco. También, se estd mirando cada una de
las cuentas del capital regulatorio para ver qué debemos
hacer sobre esas cuentas.

Operador
Boris Molina, Santander.
Boris Molina - Santander - Analista

Si. Gracias por atender mis preguntas. Tengo una pre-
gunta con respecto a las expectativas de crecimiento en
carteray comisiones para el proximo aio. Ahora, hemos
visto menores expectativas con respecto al impacto de
las 4G, en término de crecimiento de cartera dado ma-
yores costos de fondeo y presiones fiscales del gobierno.
Entonces ; Como categorizarian ustedes el panorama de
crecimiento de cartera para Colombia y Centroamérica
para el 20167

Mi segunda pregunta esta relacionada con Banco de Bo-
gota otra vez. Ustedes parecen estar mas enfocados en
optimizar los activos de riesgo que en abordar el nivel de
capital. Pero, pareciera que los cambios regulatorios o
la implementacion del Basilea lll todavia tienen impac-
tos en Colombia que probablemente afecten al Banco
de Bogota. Entonces, ustedes creen que puede haber
una necesidad para hacer un incremento de capital en
el Banco? Yo creia que ustedes concluyeron uno recien-
temente.

Diego Solano - Grupo Aval Acciones y Valores
S.A.-CFO

Ok. Con respecto a tu primera pregunta sobre el cre-
cimiento de cartera, nosotros podemos haber estado o
digamos que este afo fuimos mas conservadores de lo

que en realidad pasd. Nosotros estdbamos esperando
crecimientos por la parte de abajo del rango y como pu-
dieron ver en los resultados que presentamos, es claro
que este ano vamos a terminar por encima de eso, aun
sin el efecto de la depreciacion.

Parte de lo que ha pasado con la desaceleracion de la
economia en Colombia ha tenido que ver con las indus-
trias del petrdleo y gas. Como pueden imaginarse, es-
tas industrias no son de empleo intensivo. Por lo cual, el
impacto en el consumo y en la economia en general ha
sido leve.

Sin embargo, cuando miramos hacia el proximo ano, si
tienen unas implicaciones de menores impuestos y re-
galias para el gobierno. Entonces, la discusion es mas
sobre el gasto del gobierno y la forma en que el consu-
midor se ve afectado a través de la calidad del empleoy
el comportamiento del consumidor.

En este tipo de escenario, estamos proyectando un cre-
cimiento que puede llegar a estar en un rango del 10%
al 12%. Este crecimiento debe ser homogéneo en el sis-
tema en diferentes categorias de cartera. Estos son los
créditos corporativos y de consumo, al igual que hipote-
carios.

Ahora bien, teniendo en cuenta rendimientos pasados,
deberiamos ser capaces de superar el crecimiento del
sistema en algunas categorias.

Con respecto a Centroamérica, nosotros continuamos
siendo positivos. Centroamérica tiene mejores expecta-
tivas de crecimiento del PIB que Colombia, por lo menos
100 puntos basicos. Entonces, se esta moviendo en un
ciclo mas positivo, por lo cual esperamos ver mas de lo
que hemos visto los anteriores meses.

Ahora con respecto a tu pregunta de la solvencia del
Banco de Bogotd, yo creo que no fui lo suficientemente



claro. Pero, si, estamos mirando los activos de riesgo,
pero mas alla de esto estamos revisando la estructura
de capital o el capital regulatorio del Banco de Bogota.

Cuando yo mencione que estdbamos revisando cuenta
por cuenta, esto significa que la Unica forma de mejo-
rar la solvencia es no solamente capitalizando el banco,
sino, revisar cada una de las cuentas del patrimonio en
donde podamos hacer cosas diferentes. Algunas pueden
hacerse a nivel del capital primario.

Otros pueden hacerse a nivel de capital adicional, como
los bonos subordinados que, como pueden imaginarse,
los estamos considerando también. Las cosas que po-
demos hacer no son solo para el capital que entra a la
estructura de capital sino para el que sale de esta.

Por lo tanto, estamos mirando las dos, en donde, puede
ser mas facil actuar sobre el capital regulatorio que so-
bre los activos de riesgo.

Operador

No tenemos mas preguntas en este momento y asi pa-
saré la llamada al Sefor Sarmiento para los comenta-
rios finales.

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

Muchas gracias Sylvia y muchas gracias a todos los que
participaron. Gracias, Diego y Tatiana. Nos veremos en
una préxima oportunidad.

Diego Solano - Grupo Aval Acciones y Valores
S.A.-CFO

Puedo agregar que en poco tiempo recibirdn nuestros
resultados trimestrales historicos bajo NIIF desde el
principio del 2014.

Operador

Gracias. Damas y caballeros, esto concluye nuestra con-
ferencia del hoy. Gracias por participar. Pueden desco-
nectarse ahora.



