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Los problemas de flujo que
podrian complicar el pago
debonodelamatrizdela
isapre NuevaMas Vida

La clasificadora Humphreys cambio la perspectiva de los
bonos de Nexus Chile Health desde estable a desfavorable
por la escasa “probabilidad de que el emisor genere
recursos para el pago de sus vencimientos durante 2025”.
Ello porque su filial Nueva Masvida estd imposibilitada de
repartir dividendos mientras mantenga deuda con sus
afiliados, para lo cual tiene un plazo de pago de 13 anos.

MAXIMILIANO VILLENA

El complejo escenario legal y normativo
tiene alas isapres enfrentando nimero rojos.
Para el primer trimestre del afo la industria
anotd pérdidas por $13 mil millones. Y la si-
tuacion también podria impactara losacree-
dores de variasde ellas.

A principios de mes, Humphreys s ratifico
la clasificacion de los bonos de Nexus Chile
Health en “Categoria C”, perocambicla ten-
dencia desde “estable” a “desfavorable”. Ne-
xus eslasociedad matrizdeisapres Nueva Mas
Vida, companiia que parael primer semestre
- seguin se informo en los EEFF de Nexus-,
perdio $8.295 millones, un fuerte contraste
respecto de las ganancias de $4.160 millones
del gjercicio previo.

Ensuargumento, la clasificadora senalé que
el cambio en la tendencia sedebe a “que esta
clasificadora estima escasa la probabilidad de
que el emisor genere recursos parael pago de
sus vencimientos durante 2025, que alcanzan
los $ 11 mil millones aproximadamente, to-
mando en consideracion que el primer pago
de capital del bono es enabril de 2025 .

En mayo de 2020, Nexus efectud la coloca-
cion de los bonos serie A porun monto de UF
1.500.000 (US$61,6 millones), con venci-
miento el 1? de octubre de 2029 y una tasa de
cardtula de 4,2% anual. “Los fondos prove-
nientes de la colocacion delos Bonos Serie A
se destinardn al pago de pasivos de corto pla-
z0 de la Sociedad”, se senald al momento de
lainscripcion en la CME

Para Humphreys, la clasificacion de lalinea
debonos,en “Categoria C”, responde a las im-
plicancias de la ley corta de isapres sobre los
ingresos del emisor. “La ley estipula que, la
filial Nueva Masvida, principal inversién de
Nexus, estd imposibilitada de repartir divi-
dendos mientras mantenga deuda con sus afi-
liados, para lo cual tiene un plazode pago de
13 anos. Cabe senalar que, durante 2024, los
pagos de intereses de la deuda han sido cu-
biertos con los flujos de su filial Nexus Inte-

lligence que a diciembre de 2023 alcanza
unautilidad de $ 2.057 millones; esta filial ge-
nero utilidades del orden de los $ 2.100 mi-
llones en promedio en los ultimos cinco
anos”.

En 2023, Nexus anotd ingresos por $352.990
millones, conganancias por $6.328 millones.
En el detalle, isapre Nueva Masvida obtuvo
una ganancia de $ 8.944 millones, mientras
que Nexus Intelligence SpA, una utilidad de
$2.057 millones. A junio de 2024, los ingre-
sos del grupo llegaron a los $ 165.318 millo-
nes, por su parte, el resultado alcanzoé valo-
res negativos de $ 7.455 millones. La deuda
consolidada de Nexus ajuniode 2024 ascien-
de a $59.039 millones.

“Dada la situacion de la isapre en particu-
lary del sector en general, sumado al nivel de
flujos de Nexus Intelligence, la clasificadora
estima muy poco probable que el emisor
tenga la capacidad para acceder a algiin re-
financiamiento que le permita el pago opor-
tuno de los bonos.”, indico la clasificadora.

Ademas, detalld que “laimposibilidad de re-
partode utilidades por parte de lafilial Nue-
va Masvida se debe a que, en abril de 2020,
laSuperintendencia de Salud dispusolaim-
plementacion de una tabla unicade factores.
Estamedida inicialmente solo afecto a losafi-
liados que se incorporaron después de dicha
fecha,loque llevo aque se judicializara el he-
cho. Dadoello, la Corte Suprema dicté un fa-
llo que determind la aplicacion de la tabla a
la totalidad de los afiliados, ordenando la
realizacion de un nuevo célculo de los pre-
ciosde los planes de salud y el reembolso de
los montos cobrados en exceso por parte de
las isapres”.

“En consecuencia, se promulgo la ley cor-
taqueobliga a lasisapres arestituir el sobre-
precio a sus afiliados. Ademas, se establecio
que las isapres no podran repartir utilidades
hasta que se haya saldado por completo el
pago de esta deuda, paralo cual existe un pla-
z0 maximo de 13 afios”, dijo Humphreys.@
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