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Venta de CLC: negociaciones contres
oferentes y un ganador que podria
conocerse en los proximos dias

Las ofertas implicarian un aumento de capital en CLC para fortalecer su posicion
financiera. 1G4, el fondo de private equity brasilero, también presenté una oferta pero
hoy estd fuera de carrera, por lo que buscarfan subirla en los proximos dias.

MAXIMILIANO VILLENA

Niimeros rojos enla en laultima linea, cons-
tantes rebajas en su nota crediticia y un aumen
to de capital inconcluso, conforman el escena-
rio financiero que en 2024 vivié Clinica Las
Condes (CLC), controlada enun 55,75% por el
grupo Auguri, family office de Cecilia Karlezi.

El escenariollevoaque los controladoresini-
ciaran formalmente un proceso del venta, el
cual estd a cargo de BTG Pactual. Se esperaba
que el precio minimo ofertar por la companfa
fuera de$20.000 por papel, la mitad delo pa-
gado por Karlez a fines de 2019, pero las ofer -
tas estuvieron lejos de dicho valor.

Este lunes, se conoci6 una de ellas: Kumey
Spa, controlada en partes iguales por el ciuda-
dano espanol José Antonio Valero, y por la fir-
ma chilenadenominada Waypa SpA, detris de
lacual estian lasociedad Comercial Metrorad Li-
mitada, del médico radidlogo Francisco Aven-
dafo y su esposa, con un 5%, y la firma Buper
Energy LLC, del empresario de nacionalidad
ecuatoriana-chilena Gabriel Massuh Isaias,
que posee el restante 95%.

Suoferta apunta ala adquisicion de 5.618.954
acciones a las sociedades Lucec Seis Spa e In
versiones Santa Filomena Limitada, de propie-
dadde Cecilia Karlezi, que en conjunto poseen
€l55,75% delareferidaclinica, dice el aviso. El
precio a pagar por las 5.618.954 acciones sera
de US$60 millones valorizados al 30 de di-
ciembre de 2024, a un tipo de cambio de
$992,12, porlo que el valor por accion seria de
$10.594 pesos.

Sinembargo, esta essélo una de las ofertas que
han llegado hasta BTG Pactual. En paralelo, se
mantienen negociaciones con oftros tres oferen-
tes, cuyos nombres y condiciones de oferta se
mantienen bajo reserva y enlos proximosdias,
0 tan pronto como esta o la proxima semana,
se conocerfa la oferta ganadora, aseguran a
Pulso personas al tanto de esas conversaciones.

Sobre el precio ofrecido, también hay reser
va. No obstante, fuentes consultadas apuntan
a evitar una OPA, entre otros aspectos porque
el precio mismo de los activos hoy estaria por
debajo de los umbrales exigidos por la regula-
cion.

Enconcreto, el articulo199de la Ley de Mer-
cado de Valores, sefiala que se deberd realizar
una OPA por la adquisicion de un paquete de
acciones que “permitan tomar el control de una
sociedad”. Pero existen algunas excepciones,

como las ventas realizadas con caso de una fu-
sion, adquisiciones por causa de muerte, o
“siempre que ellas tengan presencia bursatil y
el precio de la compraventa se pague endine-
10 y no sea sustancialmente superior al precio
de mercado”, entendiendo eso como “aquel que
resulte de calcular el promedio ponderado de
las transacciones bursatiles, que se hayan rea-
lizado entre el nonagésimo dia habil bursatil v
eltrigésimo dia hdbil bursdtil anteriores ala fe-
chaen que deba efectuarse la adquisicion”. Ese
precio por sobre el de mercado corresponde a
cifras por encima de un 10% en relacion al
promedio mencionado, el que para el caso de
CLC, estaria en torno a los $13.200.

La Comision para el Mercado Financiero ha
guardado silencio y hasta ahora no ha oficia-
do puiblicamente a CLC para conocer el estado
de las negociaciones con Kumey u otros inte
resados.

EL AUMENTO DE CAPITAL

Una baja en los ingresos productos de caidas
enusodecamas y eximenesson algunasde las
cifras que Clinica Las Condes ha reportado en
los ultimos estados financieros. Pero a ello, se
suma que, a fines de agosto, reportd queal ce-
rrar el tercer trimestre, el 30 de septiembre pa-
sado, “sedetectarondiferencias respecto a pa-
sivos no reconocidos durante el ejercicio del afio
2023 por la suma de M$7.374.980 , del orden

de US$7,5 millones.

Ante ello, informo que realizard una audito
ria forense con una firma externa destinadaa
indagar las diferencias detectadas en 2023 y
ajustes de 2024, e investigar las causas y encon-
trareventuales responsabilidades. La empresa,
ademas, se comprometio con el reguladora co-
municar cualquier avance o nuevos hallazgos
relacionados con esta materia.

Estasituacion, ademads de los problemas ope-
racionales, hallevado a que las ofertas que han
llegado al escritorio del controlador impliquen
un aumento de capital, aunque la cifra varia
caso a caso. No obstante, se habla de al menos
algunas decenas de millones de dolaresque se-
rian necesarios para fortalecer la situacion de
la firma. Al momento de conocer al ganador,
también se informaria de sus planes financie-
TOS.

Séloen el tercer trimestre del 2024 CLC infor-
mode pérdidas por $16.001 millones, profun
dizando las de $8.900 millones del mismo pe-
riodo del ejercicio previo. En tanto, los ingre
sos del periodo cayeron desde los $49.185
millones a $39.519 millones.

Coneste resultado, en elacumulado de los pri-
meros nueve meses del ano CLC informé de pér-
didas por $15.532 millones, un 75% por sobre
las pérdidas de $8.855 millones de igual lapso
de 2023. Segun suanalisis razonado, esto se ex-
plica “principalmente por una disminucién de

un 10,38% en los ingresos por actividades or
dinarias tales como hospitalario y ambulato-
rio, una caida del 8,74% en costos de ventay un
15,63% en los gastos de administracion”.

Ainiciosde enero, Humphreysrecortéla nota
de Clinica Las Condes, cuya deuda paso de ca-
tegoria BBB- a BB, es decir, una baja de dos es
calones. Segtin la clasificadora, el cambio dela
nota de los titulos de deuda emitidos por CLC,
“responde a que de acuerdo con lainformacion
quese ha tenido alavista, la clasificadora no tie-
neantecedentes precisos, que permitan presu-
mir con una certeza razonable, que el emisor
dispondri de la liquidez necesaria para el pago
de sus obligaciones de corto plazo, en particu-
lar para el vencimiento del 30 de noviembre del
bonoserie B". Yael pasado 11de octubre laagen-
cia habia recortado en dos escalones la nota de
CLC, pasando desde BBB+ a BBB-.

El 21 de octubre, ICR redujo en un escalén
la nota de la clinica, la que pasé desde BBB-
aunanotaBB+. Enambos casos, la reduccion
seexplico porla suscripeion deséloun 59,8%
del aumento de capital aprobado por los ac
cionistas.

1G4 BUSCAR SUBIROFERTA

Entre losoferentes hay uno que porahoraes
taria fuera de carrera y con quien BTG no esta
negociando: la gestora de private equity de
Brasil, IG4. Pero esta semana se encontraria tra-
bajando en mejorar su oferta para presentarla
en los proximos dias, para tratar asi de adqui-
rir el activo.

Originalmente, la propuesta de 1G4 implica-
bacomprarlosderechos politicosde las accio-
nes de Auguri, quedando el family office s6lo
con los derechos econdmicos. Los papeles,
adicionalmente, quedarian en unvehiculoes-
pecialmentedisenado para custodiarlas. Con los
derechos politicos, IG4 tomaria el control de Cli-
nica Las Condes, pero cobraria una comision
por la gestion de la firma.

Adicionalmente, IG4 inyectarfa US$S40 millo-
nes mediante un aumento de capital. La pro
puesta apuntaba a que en un periodo de 6-7
anos se podria ver una mejora en las cifras de
CLC, lo que permitiria vender las acciones de
Auguri y las de 1G4 suscritas en el aumento de
capital en un escenario donde los papeles po-
drian ver un alza.

Pero esta oferta seria la que se trabajaria en
mejorar.@
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