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Sura esta preparada para
el futuro sin el enroque

El presidente de la holding financiera paisa, Ricardo Jaramillo, explicd qué viene en el
proceso de descruce accionario que fue aprobado en las asambleas de accionistas.

nos accionistas de los

grupos Sura y Argos, y
Cementos Argos estuvieron
atentos en la ultima semana
al avance de la iniciativa
anunciada meses atras, que
busca concretar el descruce
0 enroque accionario que
por 46 anos ha existido en-
tre estas sociedades.

En las asambleas celebra-
das en Medellin y Barranqui-
lla, los socios de estas com-
panias —grandes y peque-
nos— al igual que los tene-
dores de bonos, aprobaron
adelantar el procedimiento
que ahora esta pendiente de
recibir, en los proximos me-
ses, el visto bueno de la Su-
perintendencia Financiera.

Ricardo Jaramillo, presi-
dente del Grupo Sura, expli-
co en dialogo con EL CO-
LOMBIANO los avances de
este procedimiento que ge-
nerara una evolucion en la
estructura de propiedad
tanto de Sura como de Ar-
gos, v lo que desencadenara
que estas sean companias
especializadas en su respec-
tivo sector.

|_os mas de 40.000 peque-

¢El descruce accionario entre
Sura y Argos no tiene reversa?
“Es un convencimiento que
tienen las administraciones
y las juntas directivas de las
dos companias, después de
todo el analisis que hemos
hecho de las diferentes op-
ciones que se miraron y de
todo lo que involucramos en
el analisis. Fue lo que reco-
mendamos a las asambleas
de accionistas como lo mas
adecuado para las compa-
nias y para los accionistas en
este momento, entendiendo
las nuevas tendencias de los
mercados, entendiendo la
necesidad de tener una base
de accionistas mas amplia 'y
todos los atributos que he-
mos planteado con la tran-
saccion. Entonces, la res-
puesta corta es ‘vamos para
adelante’, obviamente a la
expectativa de como es el
proceso con la Superinten-
dencia Financiera, pero cre-
emos que tenemos todos los
atributos y todos los elemen-
tos para que sea aprobada”.

En un escenario pesimista, en el
que la superintendencia no au-
torice la transaccién, écudl se-
ria el plan B?

“No deberiamos tener ese
escenario. Tenemos todos
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Siempre lo
dijimos: estas
companias,
los grupos
Sura y Argos,
valen mucho

»

mas .

para conversar con la supe-
rintendencia y mostrarle el
por qué esta es una transac-
cion buena para el mercado,
para los accionistas y para
las companias. Imaginarnos
escenarios catastroficos,
pues no los vemos. Lo que si
consideramos es que tene-
mos que estar preparados en
el momento en que venga
una contingencia por la que
no se obtenga la aprobacion
que es algo que, insisto, no
veo, y tendriamos que de-
sempapelar las otras opcio-
nes que teniamos y empezar
a trabajar de nuevo, pero no
creeria sinceramente que
eso suceda”.

¢Qué opciones serian las que
eventualmente tendrian que de-
sempapelarse?

“Tenemos diferentes esque-
mas, pero creo que la clave
sera que ante las inquietu-
des que tenga la superinten-
dencia, tendremos que sa-
ber como nos acomodamos
con la estructura actual a
esas inquietudes”.

Pequefios accionistas de los
grupos Sura y Argos que atn
tienen especies de Nutresa
cuentan que a finales de 2021
ese titulo valia $20.000 y su
precio casi se ha multiplicado
por 7, équé deben entender
ellos del potencial que tendra el
desenroque Sura-Argos?
“Hemos hecho publico en el
programa de escision la va-
loracion que hizo un tercero
independiente, Inverlink, de
lo que realmente valen las
companias. Y mucho de lo
que estamos aprobando en
esta transaccion es poder
comp S

 GRUPO SURA

que se entiendan de una
manera mas facil. Asi, cuan-
do se mira al Grupo Suray
se ve 0 asocia con Banco-
lombia, Suramericana y Sura
Asset Managemnet que son
companias que se pueden
comparar con multiplos in-
ternacionales, por ejemplo,
de bancos o aseguradoras,
pues es mas facil llegar a en-
tender cual es el valor poten-
cial o fundamental que pue-
den tener los activos. Grupo
Sura no es nada distinto a la
suma de las partes de las
companias, menos obvia-
mente los gastos y una deu-
da. Entonces, el mensaje que
damos de visibilizacion de
ese valor es que la gente en-
tienda de una manera mas
sencilla el valor que hay de-
tras de las companias. Siem-
pre lo dijimos: estas compa-
nias valen mucho mas”.

¢Cudnto estd costando todo
este proceso que requiere ase-
sorias, estudios y valoraciones?
“Esto tiene costos importan-
tes, porque requiere de ase-
sores legales, financie-

ros, bancas de in-
version y con-
sultores que

Ricardo Jarami-
llo es el presi-
dente de Grupo
de Inversiones
Suramericana
(Grupo Sura).
FOTO CORTESIA

tienen tarifas y estandares de
precios de mercado. Lo que
creemos es que es la debida
diligencia de la administra-
cion la de darles la tranquili-
dad a los accionistas de que
terceros expertos indepen-
dientes estan poniendo su
sello”.

elCOLOMBIANO

El cronograma del descruce ac-
cionario con Grupo Argos prevé
que este terminado hacia fina-
les de este afio, équé efectos
tendria que ese proceso se de-
more mas de las cuenta, de
cara para a los planes de Sura
para 20267

“No tendria impacto porque
nosotros, mientras no se ma-
terialice la transaccion, sim-
plemente seguimos siendo
accionistas de Grupo Argos y
recibimos los dividendos.
Empezamos a contabilizar
esta inversion de manera
distinta, asi que el derecho
econdémico se mantiene has-
ta que no se materialice la
transaccion. Entonces no
hay ningun inconveniente
en que esto se retrase”.

Los resultados que en 2024 es-
tuvieron favorecidos por la de-
sinversién en Nutresa, natural-
mente, en este 2025 no tendran
ese impulso...
“La utilidad de 2024 tiene el
efecto extraordinario de la
transaccion de Nutresa, que
nos puso la utilidad en $6,1
billones, y por eso es que
mostramos la utilidad re-
currente de $2,4 billones.
Y cuando sacamos al Gru-
po Argos, y lo compara-
mos con el ano anterior,
tendriamos una utilidad
cercana a S$1,7 billones
contra esa cifra es que
nos debemos empezar a

~ comparar, es decir como

un nuevo Grupo Sura, y des-
de ahi es que esperamos cre-
cer cerca del



ESTIMACION DEL PRECIO DE LAS ACCIONES

Cifras en pesos. La proporcion de las barras de
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Los activos los estamos en-
tregando a los accionistas y
son ellos los que empiezan a
sumar de manera directa
esas utilidades”.

Durante la asamblea de accio-
nistas, el viernes, usted mencio-
né en la cuenta de pasivos una
cifra de $7 billones, éeso fue lo
que le costé a Sura ejecutar el
proceso de intercambio accio-
nario para dejar de ser socio de
Nutresa?

“Ese es el pasivo financiero
acumulado que tiene Grupo
Sura, que es consecuencia de
la expansion, del proceso
con Nutresa y el pago de es-
tos impuestos. En esto ulti-
mo hay una buena noticia y
es que no vamos a subir mas
la deuda, porque la mayor
generacion de flujo de caja
de las companias nos esta
permitiendo que la deuda
este ano vaya a aumentar, de
- pronto, algo asi como

$100.000 millones”.

Al cierre de la semana la accién
de Sura se cotizé a $42.400 y
en lo corrido del afio la valoriza-
cién es de 14%. Las estimacio-
nes de Inverlink muestran que
ese valor podria estar en rangos
por encima del actual. {Podria
ocurrir que al cierre del descru-
ce accionario entre Sura y Ar-
gos el valor de las especies se
desplome?

“No esperamos eso. Espera-
mos que el apetito aumente,
y esa es la tarea que tene-
mos de todos los dias: hacer
mas atractivas las compa-
nias y traer a mas inversio-
nistas. Vale anotar que es
bastante dificil predecir
como se mueven los merca-
dos, pero no esperamos que
hay un impacto negativo en
el precio de la accion. Lo que
si es importante y que todo
el mundo entienda, es que

esta es una compania que

necesariamente debe mirar-
se distinto a lo que era antes,
en el sentido de que si ya
solo tenemos tres inversio-
nes frente a lo que era antes
que teniamos cinco inver-
siones, pues habra un patri-
monio menor, unos flujos y
unas utilidades posiblemen-
te menores. Pero, los activos
subyacentes son los mismos
y se le entregan a los accio-
nistas. La tarea es perma-
nente de explicar como se va
a ver Grupo Sura, cOmo se va
a ver hacia el futuro, cuales
son las expectativas de cre-
cimiento, etcétera, porque
vamos a pasar por unos
anos en los que los cambios
son tan estructurales que la
comparabilidad sera dificil”.

Mientras se concreta el descru-
ce, écudl es el mensaje de Gru-
po Sura a los afiliados de la EPS
Sura, que estd a cargo de Sur-
americana?

“Estamos comprometidos
con mantener el servicio a
esos 5,3 millones de afiliados
y a la expectativa del avance
de las propuestas que tenga
el Gobierno sobre la reforma
a la salud. También a la ex-
pectativa de los pronuncia-
mientos de la Corte Consti-
tucional en cuanto a la revi-
sién de la UPCy el pago de
los presupuestos maximos
que resultan claves para ali-
viar el flujo de caja de la EPS
y de los prestadores de servi-
cios de salud. Igualmente,
expectantes de que como
pais nos sentemos a reflexio-
nar de como deberia ser el
sistema de salud, que todos
aprobemos y que todos tra-
bajemos para que sea soste-
nible. Somos conscientes de
que somos un actor del siste-
ma y que tenemos que apor-
tar mucho en términos de
conocimiento, experiencia y
capacidades. La cosa es que
nos sentemos y como pais
logremos llegar a ese punto”.

¢Qué pasa con la reforma pen-
sional que debe entrar en vigor
a mitad de afio?

“Con la reforma pensional,
hay algo que mencioné en la
asamblea y lo aplico a los
otros paises. Se esta validan-
do que los fondos privados
son un actor clave en la
construccion de ahorro per-
sonal en los diferentes pai-
ses de la region. Es asi como
paso la reforma en México
con un incremento de con-
tribuciones, paso la reforma
en Chile, la reforma en Peru,
y la reforma ahora en Co-
lombia. Estamos obviamen-
te a la expectativa de todo lo
que es la implementacion, y
sera fundamental la capaci-
dad que tiene el equipo para
estar preparados para esa
implementacion. También
estamos atentos a como va
evolucionando el tema con
la regulacion”.

Recientemente se nombré un
nuevo ministro de Hacienda,
Germén Avila, quien empieza a
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El tema fiscal
es critico en
terminos de la
sostenibilidad,
percepcion
internacional
y de
cumplimiento
de la regla
fiscal”,

ventilar la posibilidad de una
reforma tributaria, équé se vie-
ne?

“Claramente nos preocupa
el tema fiscal. Al final del dia
tenemos que ver como pais
que tenemos unos recursos
limitados para educacion,

seguridad, salud, y para ce-
rrar una cantidad de brechas
que existen en términos de
servicios publicos, etcétera.
iComo se va a distribuir ese
recurso que hay disponible?
Asi que sobre la eventuali-
dad de una reforma tributa-
ria no me apresuraria a dar
alguna indicacion porque no
sabemos que va a contener.
Lo que si puedo decir es que
el tema fiscal es critico para
este pais en términos de la
sostenibilidad, en términos
de la percepcion internacio-
nal y de cumplimiento de la
regla fiscal. Eso pasara por
ahorro en gastos y todo lo
que pueda hacer el este Go-
bierno y el entrante”.

¢Pero, las empresas no aguan-
tarian mas carga tributaria?

“Es que es siempre volve-
mos a la misma discusion
de seguir subiendo el im-
puesto a los mismos. En-
tonces, hablamos de que
debemos abrir la base im-
positiva, pero si eso ocurre
se va a apretar la economia
y esta no se encuentra en
un punto boyante para que
pueda generar un impacto
de reforma fuerte. Ojala pu-
diéramos buscar alternati-
vas diferentes a la receta
que ya hemos probado en
gobiernos pasados”.
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Asiva el
descruce
accionario
entre Sura
y Argos

El presidente del Grupo Sura, Ri-
cardo Jaramillo, explico los
avances del descruce accionario
con Grupo Argos, que deberia
estar listo al cierre de este ano,
segun aprobaron las asambleas
de accionistas. PAG. 16



