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GRUPOSURA

PRECIO 8/19/2010 33,300
Max 52 Semanas 34,300
Min 52 Semanas 21,000
Variacién mes corrido 1.59%
Variacion afio corrido 35.70%
Cierre 2009 24,540
Dividendo Anual 268
Yield 0.80%
Acciones Mll 469
Capitalizaciéon Bursatil 15,618,941
Valor Patrimonial 31,418.53
Utilidad por Accién 1,428.22
BETA 1.20
P/VL 1.06
RPG 23.32
Elaboracion Ultrabursatiles. Fuente Superfinanciera, Bloomberg
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*Los activos no consolidados a junio de 2010 ascienden a 15.9 billones de pesos, lo que representa un aumento del 48.6%
frente el mismo periodo de 2009, por su parte los pasivos aumentaron un 152%, sumando 1.22 billones de pesos. De esta
forma el patrimonio se incremento un 43%, totalizando 14.7 billones de pesos.

*El incremento en los activos esta explicado principalmente por el aumento en la cuenta de inversiones a largo plazo, las
cuales pasaron de $ 7.4 billones en junio de 2009 a $9.9 billones en junio de 2010, lo que representa un incremento del
33.9%, esta cuenta es la mas representativa del activo, pesando el 62.5% del total.

sLa cuenta de valorizaciones presento el mayor incremento con el 72% frente el mismo periodo de 2009, esta cuenta totalizo
$5.1 billones y represent6 el 31.9% del total de los activos.

*Los pasivos presentaron un aumento del 159%, frente al mismo periodo de 2009, debido a la emision de papeles
comerciales, créditos de tesoreria y bonos por $250.000 millones.

Las utilidades se dispararon un 106%, llegando a 434.897 millones de pesos, provenientes de ingresos por metodo de
participacion de utilidades por $371,261 millones, dividendos e intereses por $72,714 millones y la utilidad en venta de
inversiones que alcanzo la suma de $32,574 millones producto principalmente de la venta de la participacion que se tenia en
Almacenes Exito.



Fuente: Gruposura
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Fuente: Gruposura, Elaboracion Ultrabursatiles

*Gruposuramericana posee el 81% de la Holding se
seguros suramericana, la cual tiene segmentos en
seguros de vida, autos, generales y salud,
adicionalmente esta en segmentos de seguridad
social, a traves de su EPS y ARP.

*Seguros Suramericana tiene un participacion en el
mercado local del 21.3%, convirtiéndose en la
principal aseguradora del pais.

sLos ingresos operacionales a junio de 2010
crecieron un 12.3% frente el mismo periodo de 2009,
alcanzando los $ 1.73 billones.



VALORACION A PRECIOS DE MERCADO

TOTAL % ACCIONES TOTAL
EMPRESA POSEIDO POSEIDAS 18/08/2010 (MLL)
INVERARGOS 35.9% 231,772,457 19,800 4,589,095
CHOCOLATES 37.7% 163,860,034 23,500 3,850,711
BANCOLOMBIA ORD 43.2% 220,055,926 25,900 5,699,448
OTROS g 112,291
PROTECCION 482% 8,323,870 50,000 416,194
SURAMERICANA SEGUROS* 1,351,553

TOTAL INVERSIONES (MLL) 16,019,292
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES (+) 611,184
DEUDA (-) 1,037,614
VP GASTOS 110,945

VALOR PATRIMONIAL (MLL) 15,481,916

NUMERO ACCIONES EN CIRCULACION 469,037,260
VALOR JUSTO ACCION 33,008 POTENCIAL -1.06%
VALOR INTRINSECO A JUNIO 2010 31,419 POTENCIAL -5.82%

PRECIO MERCADO 33,360

sLa valoracion de Gruposura a precios de mercado de Agosto 18 de 2010,
teniendo en cuenta la caja, inversiones de corto plazo y la deuda a junio de 2010,

da un precio de 33.008 pesos por accion.

*El precio de cierre de Gruposura el 18 de agosto fue de 33.360, con lo cual se
puede decir que la accién se encuentra ajustada con la valoracion a precios de

mercado de su portafolio.
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VALORACION CON PRECIOS ESTIMADOS 2010 2, = 8,# # 1 "
TOTAL % ACCIONES PRECIO TOTAL

EMPRESA POSEIDO POSEIDAS EST 2010 (MILES MLL)

INVERARGOS 35.9% 231,772,457 20,467 4,743,687
CHOCOLATES 37.7% 163,860,034 25,527 4,182,855
BANCOLOMBIA ORD 43.2% 220,055,926 25,894 5,698,128
OTROS g 108,117
PROTECCION 482% 8,323,870 50,000 416,194
SURAMERICANA SEGUROS* 1,351,553

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES (+) 611,184
DEUDA (-) 1,037,614
VP GASTOS 110,945
NUMERO ACCIONES EN CIRCULACION 469

VALOR JUSTO ACCION 2010 34,034 POTENCIAL 2.02%
VALOR INTRINSECO A JUNIO 2010 31,419 POTENCIAL -5.82%

PRECIO MERCADO 33,360

sLa valoracion de Gruposura a precios estimados para final de 2010 de sus
inversiones, teniendo en cuenta la caja, inversiones de corto plazo y la deuda a junio
de 2010, da un precio de 34.034 pesos por accion.

*El precio de la accion de Gruposura para final de 2010 tiene un potencial de 2.02%.
*El precio tiene un potencial limitado dado que su principal inversion, Bancolombia,
no tiene potencial al alza, segun el modelo de valoracion utilizado para el banco.
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Precio estimado 2010 por modelo de suma de partes es de $ 34.034, en donde se ha valorado sus
inversiones de la siguiente manera:

*Chocolates: Flujo de caja descontado.

*Bancolombia: Modelo de ingreso residual y Modelo de descuento de dividendos.

sInverargos: Modelo de suma de partes.

sSuramericana Seguros: Patrimonio multiplicado por multiplo Q-Tobin de pares a nivel global de 1.36x.

RECOMENDACION: MANTENER. Precio estimado para final de 2010 de 34.034. El potencial de valorizacion a
final de 2010 es de 2.02%, lo cual es limitado.

Factores de Oportunidad:

« Crecimiento en ventas de seguros en 2010, y planes de expansion de la aseguradora en mercados
centroamericanos.

« Acceso por parte de inversionistas internacionales, que en caso de Colombia recibir el grado de inversion,
aumentarian la demanda por este tipo de acciones.

Factores de Riesgo
« Toma de utilidades dado que la accion esta cerca de sus niveles maximos historicos.
« Histéricamente ha cotizado a un multiplo Q-Tobin menor a 1, en la actualidad cotiza a 1.06.

 El precio tiene un potencial limitado dado que su principal inversion, Bancolombia, no tiene potencial al alza,
segun el modelo de valoracion utilizado para el banco.



La toma de decisiones de inversion mediante el uso de la informacién y el analisis contenidos en este
informe es de exclusiva responsabilidad del inversionista. Ultrabursétiles S.A. no garantiza que este
informe esté libre de errores ni garantiza los resultados que puedan ser obtenidos mediante el uso de
la informacion o del analisis suministrados.

Al momento de considerar las opciones de inversion de las que trata el presente informe, el cliente
deberd tener en cuenta su perfil de riesgo de acuerdo con las definiciones que se presentan a
continuacion:

ESTRATEGIA DE INVERSION OBJETIVOS DE LA INVERSION PERFIL DEL RIESGO
Tolera un nivel de riesgo bajo.

Preservar el capital con un crecimiento
Conservador

moderado. Admite fluctuaciones menores en su
capital.
Obtener un crecimiento medio del capital a | T0lera un nivel de riesgo medio.
Moderado | | _ _ _
argo plazo. Admite pérdidas en su capital.
Obtener un crecimiento alto del capital en
o operaciones de corto y mediano plazo. Tolera un nivel alto de riesgo.
Dinamico

Obtener elevadas rentabilidades, mediante |Admite pérdidas de su capital.

la inversion en activos con mayor potencial
@ ULTRABURSATILES S.A.

de crecimiento.




Informe elaborado por el Departamento de Investigaciones Econdmicas de Ultraburséatiles
S.A.

eSusana Gomez (Presidente)
*David Aldana (Director Investigaciones Econdémicas)
Lilian Mora(Analista de Activos Internacionales)
sEdgar Romero (Analista de Acciones)

«Camilo Contreras (Analista de Renta Fija)

Cualquier comentario o sugerencia puede dirigirlo a

Investigaciones@ultrabursatiles.com




