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PESE A PONER EN VENTA EMPRESAS BANMEEDICA, estadounidense UHG no descarta iniciar arbitraje internacional contra el

Estado de Chile
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BANMEDICA,

estadounidense UHG no
descarta iniciar arbitraje
internacional contra el

Estado de Chile

“El anuncio de intencién de venta de las operaciones no implica
desistir de esta posibilidad”, indicaron. Se estima que el proceso de
venta podria tardar mas de un ano. Para la también
estadounidense Nexus, controlador de Nueva Masvida, es clave
septiembre. “Hay que esperar a que concluya el plan de ajuste y
pagos, para ver la viabilidad futura y tomar la decisién de si vale la
pena quedarse”, dicen. « JESSICA MARTICORENA

sta semana, la estadouni-
dense UnitedHealth
Group (UHG), el mayor
conglomerado de salud en
elmundo, puso el cartel de
“Se vende” a sus operacio-
nesen Chile y Sudamérica,
que incluye a Pert y Colombia, negocios que
agrupa a través de Empresas Banmédica.

La noticia sorprendié al mercado y ala in-
dustria, pues se trata del grupo de salud pri-
vado méds grande de nuestro pafs: opera las
isapres Banmédica y Vida Tres; las clinicas
Santa Maria, Ddvila, Vespucio, Ciudad del
Mar y Biobio; el centro médico Vidaintegra y
Help Seguros de Vida, entre otros negocios
que gestiona. En total, en Chile el conglome-
rado posee mds de 760 mil beneficiarios en el
sistema de isapres, casi el 30% del mercado.

UHG lleva poco tiempo en el pais. Tomé
el control de Empresas Banmédica a inicios
de 2018, tras comprar la compafifaalos gru-
pos Penta y Ferndndez Ledn, con una inver-
sién de US$ 2.800 millones de la época. Por
lo mismo, en la industria apuntan a que la
intencién de venta responde al escenario de
incertidumbre general que predomina en
Chile. “Es una muy mala sefial para el pafs,
una luz de alerta. Esto tiene una componen-
te que trasciende al rubro de lasisapres, por-
que una cosa es no querer seguir participan-
do de la seguridad social, y otra cosa es to-
mar la decisién de irse. Hay un nivel de des-
contento del pais como plaza en general, lo
que les pasa a mu-
chos inversionistas”,
dice un alto ejecuti-
vo de la industria. El
tema de fondo, afia-
de, “es qué tan dete-
riorada estd la ima-
gen de Chile, que
puede incluso conta-
minar a otros secto-
res. UHG no es cual-
quier inversionista, es el mayor grupo de sa-
lud del mundo; acd tenemos a un player de
clase mundial, que abandona el pais por in-
certidumbre juridica”.

John Rex, director financiero de UHG, afir-
m6 el martes que UnitedHealthcare registré
durante el segundo trimestre de 2024 un gas-
to de US$ 220 millones, relacionado con las
medidas adoptadas por los reguladores chile-
nos respecto de las isapres.

Lamirada de la estadounidense cambid en
apenas un afo. Fuentes conocedoras comen-
tan que en 2023, en las oficinas en Santiago,
habia pleno convencimiento del compromiso
delargo plazo de UHG con el pais, tras comu-
nicaciones permanentes con la matriz en
EE.UU., que refrendaban una opinién favo-
rable, pese a definiciones pendientes en lain-
dustria. “El discurso era: UHG no se moverd
de Chile, incluso si avanzaba la reforma a la
salud hacia un seguro de salud ptiblico y las
isapres terminaban convirtiéndose solo en

industria.

El holding opera las
isapres Banmédica y
Vida Tres; las clinicas
Santa Marfa, Davila,
Vespucio, Ciudad del
Mar y Biobio; Vidain-
tegra y Help Seguros
de Vida.

“Acé tenemos a un player
de clase mundial que
abandona el pais por
incertidumbre juridica”,
dice alto ejecutivo de la
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Tom6 control del principal grupo de salud del pais en
2018, con una inversion de US$ 2.800 millones:
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aseguradoras de segundo piso, es decir,
complementarias. Aun asf, era rentable y
atractiva la operacién local para UHG”, pre-
cisa un cercano al conglomerado.

Pero esa percepcion dio un giro este afio,
con la tramitacién de la ley corta. “Desde
UHG ven que ha ocurrido una serie de suce-
sos regulatorios que restan certeza a la in-
dustria, agudizando el escenario de crisis y
haciendo muy compleja la continuidad de la
operacién. Y optaron por evaluar otros ca-
minos. Uno, enajenar la operacién”, expresa
una fuente del entorno del grupo.

Pese a poner en venta a Empresas Banmé-
dica, en paralelo UHG mantiene abierta la
puerta judicial, apuntando a cortes interna-
cionales para pedir compensaciones al Esta-
do y buscar resarcir el dafio econdmico que
consideran han sufrido. En ese sentido, lain-
tencién de recurrir al Centro Internacional
de Arreglo de Diferencias Relativas a Inver-
siones (Ciadi) estd plenamente vigente. “No
se ha descartado esa via”, aseguran fuentes
cercanas al conglomerado.

Elafio pasado, el grupo dio el primer paso
en esa direccion, con el inicio de consultas
amistosas ante el Ministerio de Relaciones
Exteriores, en el marco del acuerdo entre
Chile y Estados Unidos en materia de Pro-
mociény Proteccidn de Inversiones. Este pa-
s0 es previo a la posibilidad a escalar la
disputa al Ciadi.

La compaiifa reclama los impactos de dos
dictdimenes de la justicia. Uno por prima
GES, que anul6 las alzas que las isapres ha-
bian comenzado a aplicar a partir de octubre
de 2022. Esto las obligé a volver a los precios
del periodo 2019-2022, lo que implicé una
caida de 12% en sus ingresos.

Aloanterior se sumdel fallo por tabla tini-
ca de factores, que derivé en la ley corta de
isapres y que mandata al sistema a devolver
un total de US$ 1.250 millones cobrados en
excesoalosafiliados, en un plazonomayora
13 afios. Ademds, estipula que las asegura-
doras no podran retirar utilidades mientras
estd en ejecucion el plan de pago.

Junto con eso, laempresa acusa dafios re-
lacionados al retraso del pago de la deuda
de Fonasa y de los Servicios de Salud con las
clinicas de Red Dévila. De hecho, en agosto
del afio pasado, la compafifa interpuso de-
mandas civiles de cobro en contra de Fona-

say delos Servicios de Salud Metropolitano
Norte y Metropolitano Sur Oriente, acu-
sando una deuda impaga por mds de $76
mil millones, por Ley de Urgencia y “reba-
se” (prestaciones otorgadas posestabiliza-
cién del paciente).

En el proceso de consultas amistosas con
Cancillerfa, la compafifa estadounidense
planted siete reclamos distintos a la cartera
de Relaciones Exteriores, valorizando un da-
fio patrimonial en unos US$ 670 millones,
monto que no incluye el dafio que estiman
ha causado la deuda priblica con Dévila. Las
conversaciones con Cancillerfa concluyeron
sin resultados favorables.

Fuentes ligadas a la empresa enfatizan
que “UHG complet6 el periodo de consul-
tas amistosas, y se comunicard oportuna-
mente cualquier paso adicional, puesto
que el anuncio de intencién de venta de las
operaciones en Sudamérica por parte de
'UHG no implica desistir a la posibilidad de
iniciar un arbitraje internacional contra el
Estado de Chile”.

Otras fuentes al tanto explican que
“UHG puede perfectamente vender, con
un descuento importante por la pérdida de
valor del activo, e igualmente activar el re-
clamo ante el Ciadi, aunque ya no sea due-
fio. UHG ahora estd esperando a que de-
cante la situacién en Chile —las definicio-
nes que estdn pendientes por parte del re-
gulador—, para decidir si presenta un
reclamo a nivel internacional”. La asesorfa
legal de UHG estd a cargo de Claro y Cfa.

Septiembre, clave para Nexus: ;se
queda o se va?

“Si UHG, que es el grupo de salud mds
grande en Chile, decide irse del pais, ;qué
va a pasar con las otras isapres que tienen
controladores extranjeros?”. Es la pregun-
ta que ronda por estos dfas en el mercado.

En esa categoria estdn la estadounidense
Nexus, duefia de Nueva Masvida, y la in-
glesa Bupa, propietaria de Cruz Blanca.

ParaNexus es clave septiembre. A partir
de ese mes, todas las isapres deberdn ajus-
tar sus planes a la tabla tinica de factores
para dar cumplimiento al fallo de la Corte
Suprema. Ademds, tendrdn que adecuar
aquellos que tienen un valor inferior a la
cotizacién legal de 7% para que alcancen
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dicho porcentaje, con lo que dejardn de
existir los excedentes. Y también, estard
aprobado el plan de pagos para restituir lo
cobrado en exceso a los afiliados.

“Hay que esperar a que concluya el plan
de ajuste y pagos, para ver cémo queda la
viabilidad futura de la isapre y tomar la de-
cisién respecto de si vale la pena persistir en
el negocio o no; o sea, quedarse en Chile o
irse”, comenta un directivo vinculado a la
aseguradora. Si la decisién es quedarse,
agrega, “obviamente mirarfamos oportuni-
dades de incremento de valor, y ahf las cli-
nicas de UHG pueden ser una alternativa”.

Por el contario, si no ven viabilidad para
seguir en el mercado local, “significarfa el
término de la operacién y muy probable-
mente avanzariamos en el Ciadi”.

La inglesa Bupa, en tanto, en marzo de
2022 también activé el mecanismo de solu-
cién de controversias por la no aplicacién
de la tabla de factores y presenté ante Rela-
ciones Exteriores una solicitud de inicio de
consulta amistosa en el marco del Acuerdo
entre Chile y el Reino Unido de Gran Breta-
fia e Irlanda del Norte de Promocién y Pro-
teccién de Inversiones. Luego, en septiem-
bre de ese mismo afio, la firma europea am-
pli6 su reclamacion por el reajuste de los
precios de los planes de salud.

Personeros al tanto de esas tratativas afir-
man que “formalmente no se ha cerrado el
proceso, sigue abierto”. ;Recurrir al Ciadi?
“Se inicia este proceso de consultas precisa-
mente por eso, si no hay una respuesta sa-
tisfactoria, el siguiente camino es el Ciadi”,
precisan fuentes al tanto. El estudio Baker &
MacKenzie asesora a la empresa.

Opciones de venta y posibles
compradores

UHG ya se desprendi6 de su operacién en
Brasil, proceso que durd 11 meses. Para sus
operaciones en Chile, ligados al conglomera-
do prevén que la venta podria tardar incluso
mds de un afio. Y dado lo complejo del esce-
mnario local, estiman en el mercado, los activos
deberfan considerar un descuento relevante.
Asi ocurrié en Brasil: UHG compré Amil en
2012 por US$ 5.000 millones, y hace pocos
meses la vendieron por US$ 500 millones.

Aunque los ingresos de la operacién local
representan menos del 1% de sus ventas glo-
bales, a nivel regional Chile es el pais mds
relevante para la estadounidense: los ingre-
sos generados equivalen al 62% del total de
ingresos ordinarios que obtuvo en 2023.
Luego le sigui6 Perti, con 25%, y Colombia,
con el 13%.

Ejecutivos de la industria comentan que la
firma tiene activos que son valiosos por sepa-
rado, por lo que un camino es poner en venta
las unidades de negocio por separado y noen
un solo paquete. “;Hay comprador para las
clinicas? Sf; también para la operacién en Co-
lombia y Perti”, sostiene un directivo del sec-
tor. Y menciona un dato: cerca de un 60% de
los ingresos de las clinicas en Chile proviene
de pacientes de isapre, “por lo que es clave la
subsistencia del sistema privado”.

En el mercado ha trascendido que si Bupa
quisiera crecer en el negocio prestador —no
asf en el asegurador, donde cerré su drea de
ventas—, podria ser un natural comprador
de las clinicas de Empresas Banmédica.
También se menciona a UC Christus —liga-
daalaUniversidad Catélicay ala firma esta-
dounidense Christus Health— que estuvo
interesada en CLC y que estd dando sus pri-
Meros pasos para crear una isapre propia.
Aunque otras fuentes del entorno de UC
Christus desestiman un potencial interés en
algtin activo de Empresas Banmédica.

También se apunta como posibles intere-
sados a fondos de inversién de la region e
incluso, a inversionistas chinos. De hecho,
cuentan que hace unos afios, inversionistas
del gigante asidtico estuvieron explorando
el mercado chileno de la salud.

Y recuerdan un antecedente: la negativa
de la FNE a la fusién de Nueva Masvida y
Colmena, aunque luego la Suprema revir-
ti6 esa decisién. “Eso demuestra que seria
muy dificil que una isapre ya operativa
compre a Banmédica y Vida Tres. Tendrfan
que ser otros interesados”.

¢Y sino se venden las isapres de Empre-
sas Banmédica? “Si no consigue compra-
dor, UHG podria cerrarlas. Es una opcién”,
aseveran en la industria.

Consultada al respecto, desde la Superin-
tendencia de Salud sefialaron que “lo que
fue informado por el CEO de UHG es un
anuncio de intencién de venta de todas sus
operaciones en Sudamérica. Pero a la supe-
rintendencia no ha llegado ninguna infor-
macién de una posible venta de isapre”.
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