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Banmeédica: las pistas que

entrega la salida de Peru

para las ventas que vienen en la region

El sorpresivo acuerdo que traspasa su participacion a su socio peruano senté precedentes
para el resto del plan de desinversion de la estadounidense UHG en Chile y Colombia: busca
un proceso rapido y tiene disposicion a aplicar descuentos relevantes en la valorizacion.

POR JORGE ISLA

uando el mercado estaba a
C la espera de la partida for-

mal del proceso de venta de
Empresas Banmédica - que implica
su salida total de Chile, Colombiay
Perti-, su controlador UnitedHealth
Group (UHG]) sorprendié anticipando
un primer hito de ese plan en este
ultimo pais. El 1 de noviembre, el
grupo estadounidense informo el
traspaso de su participacion del
50% en la sociedad peruana Pa-
cifico EPS al grupo local Credicorp
-ligada al grupo Romero, con el cual
mantenia una asociacion en partes
iguales desde 2014- asi este tltimo
conglomerado paso a controlar el
total de la propiedad del principal
actor en seguros de salud local.

UHG dejo claro su propésito de
llevar adelante la enajenacionde los
activos que mantiene en la region,
decision que al momento de su
anuncio en julio pasado provocé
un remezdn en Chile, ya que es el
principal grupo de salud privada,
tanto en las areas prestadora -con
clinicas y una red de centros mé-
dicos- como aseguradora con dos
isapres que suman la mayor cuota
de afiliados del sistema. Ademas,
también es un actor relevante
en Colombia en ambas areas de
negocios.

;Qué precedentes establecio la
operacion cerrada en Perl para la
futura venta del resto del grupo?

De entrada, la salida del vecino
pais echd por tierra la posibilidad
de una transaccion unica por el
conjunto de activos regionales
del Grupo Banmédica, que desde
el inicio se consideraba altamen-
te probable dada la escala de su
controlador estadounidense a
nivel mundial. “Si UHG se quiere
ir de Latinoameérica, la logica es
que realizaralaventa de Empresas
Banmédica completa a un nuevo
duerio en el exterior. En esa ldgica,
la venta de Peru tiene un fuerte
impacto, ya que esa operacion
significa del orden de un cuarto
de los ingresos totales del grupo.
Por eso, surgen dudas respecto

de si para UHG lograr el objetivo
final sera tan simple como se veia
al principio”, indico un exejecutivo
del sector sobre el nuevo escenario
para el grupo de salud, cuya venta
formal fue encargada a BTG Pactual.
Paraotros actoresdelaindustria, la
operacion también dio luces respecto
de la disposicion del conglomerado
estadounidense a actuar con rapi-
dez. Laventade la participacion en
Pacifico EPS al grupo Credicorp fue
negociaday concretadadirectamente
desde el cuartel general de UHG
en Minneapolis, Minnesota, por la
cupula que lidera su presidente y
CFO John Rex —quien ha puesto el
proceso en manos del director de
desarrollo, Richard Mattera-, y no
paso por la aprobacion del directorio
de Empresas Banmédica. Esa via fue
facilitada por la reciente transfor-
macion de la matriz Banmédica S.A.
auna sociedad poracciones, ya que
esafigurafacultalatoma de decisio-
nes por el controlador sin pasar por
los procedimientos de la normativa
chilena para los directores.
Porello, en el sector nodescartan
nuevas sorpresas por parte de UHG,
teniendo en cuenta la cantidad de
consultasinformales desde distintas
companias en los tltimos meses.

El factor precio

Luego que UHG inicio su plan de
desinversion en Sudamérica afines
de 2023 en Brasil asumiendo una
enorme pérdida —vendio la firma
Amil en poco mas de US$ 500
millones tras comprarla once afnos
antes enunos US$ 5 mil millones-
en el mercado hay expectacion
respecto de su estrategia enrela-
cion a Empresas Banmédica (cuyo
control adquirid en 2018 aPentaen
USS$ 2.800 millones) y cual sera el
factor decisivo: la premura por salir
de laregion aplicando un fuerte des-
cuento, o un intento por maximizar
el valor de una operacion que ha
mostrado un positivo desempenio.

Y la transaccion que acaba de
concretar en Pert arroja algunas
luces. El monto de la operacion
en Perti borded los US$ 300 mi-
llones, resultado fue el traspaso
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de las acciones de Empremeédica
—filial de Banmédica- en la firma
Pacifico EPS a la peruana Grupo
Crédito en 850,8 millones de soles,
unos US$ 251 millones. A esto se
sumo un acuerdo de término del
contrato para desarrollar seguros
de asistencia médica con Pacifico
Compania de Seguros, que pagara
unos US$ 47 millones.

Traslas cifras, desde laindustria
afinan los céalculos. En su balance
de 2023, Empremédica reportd in-
gresos por $ 498 mil millones (unos
US$ 568 millones) como resultado
de la actividad de Pacifico EPS en
los negocios de seguros y atencion
meédica, monto equivalente a casi
un cuarto de la facturacion total del
grupo en el periodo, que ascendid a
US$ 2.800 millones. Enese lapso,
la firma peruana tuvo una utilidad
de USS 68 millones, de los cuales
unos US$ 38 millones corresponden

a la participacion de Banmeédica.
“Para Credicorp, el precio paga-
do por esa participacion fue muy
conveniente dado los parametros
actuales del negocio y su potencial.
Negociaron muy bien dentro de las
circunstancias, ya que no es posi-
ble vender una compaiiia con esa
participacién de mercado asu gran
competidor local —Rimac, ligado el
grupo Breca-, por un tema de con-
centracion, ya que finalmente UHG
finalmente separd esa participacion
de la venta general aguas arriba
de todos sus activos en la region”,
opiné una fuente de la industria.
Otro parametro de laimportancia
de la firma en el mercado peruano
lo aporta la presencia de Grupo
Pacifico en el mercado de seguros
de salud del Pert, en el cual el afio
pasado fue el principal actor con
operaciones por 3.171,4 millones
de soles (US$ 834 millones) y una

Ta

participacion de 43,1% (equiva-
lente a unos US$ 358 millones),
de acuerdo a la Superintendencia
Nacional de Salud de ese pais.

Y desde el lado prestador, el con-
junto de clinicas (entre ellas San
Felipe, San Borjay Sanchez-Ferrer),
laboratorios y centros de salud
tienen una sostenida actividad y
planes de crecimiento. "Sise analiza
bien lo que se pago en Peru, no se
seria extrano que eso llevaraauna
activacion del resto del proceso de
desinversion", proyecto un analista.

Los pasos que vienen

Con el precedente de unaventa
parcial de sus activos hecha de
manera rapida, junto a la dispo-
sicion del controlador a aplicar
descuentos en la valorizacion,
desde la industria esperan el ini-
cio de la venta formal del resto
de las filiales de Banmédica en
Colombia y Chile, principalmente
lasisapres Banmédicay Vida Tres,
y en el area prestadora la red de
establecimientos donde destacan
las clinicas Santa Maria y Davila.

Y mientras algunos expertos
consideran que la mejor opcion
en Chile seria dividir las ventas
del area prestadora y aseguradora
dada la crisis que enfrenta el sis-
tema isapres, otros indican que la
alta participacion de estas Ultimas
entidades en los ingresos de las
clinicas hace recomendable una
venta conjunta. Incluso, anaden
que seguir apostando a una venta
conjunta de los activos en Chile y
Colombia sigue siendo atractiva,
ya que en este (ltimo mercado la
estructura con socioslocales esmas
atomizada que en el caso peruano.

De acuerdo a distintas fuentes
consultadas, para fines de este mes
esta prevista la partida oficial del
proceso de oferta estos activos,
trabajo a cargo de BTG que esta
afinando el teaser que detalla los
activos incluidos en la venta y su
modalidad, momento a partir del
cual se prevé una activacion de
las consultas por los potencia-
les interesados y sus decisiones
compra. &
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