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['INo Definida

Estadounidense Christus presenta oferta
por activos de Empresas Banmeédica

La venta del holding de salud, controlador de dos isapres y las clinicas Santa MAria y Ddvila, atraviesa
una semana clave: los interesados debian exponer a United Heath Group sus ofertas no vinculantes. Y
una de las manifestaciones mds relevantes fue la de Christus Health, que en Chile estd asociada a la

Universidad Catolica.

IGNACIO BADAL / VICTOR COFRE

—Esta semana se juega uno de los capitulos
relevantes en la venta de Empresas Banmé-
dica, un holding de salud integrado, con cli-
nicas e isapres, presencia en Chile, Pera y
Colombia, que es controlado desde 2018
por el gigante estadounidense United Health
Group, UHG. El conglomerado puso en ven-
ta este activo en Latinoamérica, pequeno
para su tamano global, hace ya varios me-
ses. Y esta semana los potenciales interesa-
dos debian presentar sus ofertas no vincu-
lantes, las denominadas non biden offer.

El proceso de venta se lanzé en julio de
2024. “Hemos clasificado el resto de los ne-
gocios sudamericanos como en venta. Se tra-
ta de un paso natural tras la venta de Bra-
sil”, resumi6 John Rex, director financiero
de UnitedHealth Group, en el conference call
en el que expuso los resultados del segun-
do trimestre. El proceso avanzo lentamen-
te. El banco de inversiones encargado del
proceso es el brasilefio BTG, que convoco a
decenas de interesados en los tltimos me-
ses. Segun fuentes ligadas al proceso, un to-
tal de 28 potenciales interesados accedieron
al dossier de venta.

El cronograma consideraba la presentacion
de las ofertas vinculantes esta semana. Y va-
rios interesados ofrecieron comprar algunos
de los activos que controla el conglomera-
do en Chile y Colombia. Las posiciones en
Per ya fueron vendidas al socio en ese pais,
el grupo Romero, en cerca de US$ 300 mi-
llones. Y quedan Chile y Colombia.

Banmédica reporté en 2023 ventas por
unos US$ 2.800 millones en los tres paises
en los que opera, pero Chile aport6 el 62%;
Peru, el 25%, y Colombia, el 13%. E1 Ebitda,
una medida operacional clave para medir la
salud de un negocio, alcanzé a US$ 277 mi-
llones ese afo. Chile aporta poco mds de la
mitad.

En Chile, Banmédica tiene dos isapres -
Banmédica y Vida Tres-, las que vendieron
en 2023 mas de US$ 1.200 millones y cap-
turaron el 26,4% de los afiliados y el 28,4%
de los beneficiarios. Banmédica es la mayor;
Vida Tres, la menor. En clinicas, la Clinica
Santa Maria es el activo mds atractivo, con
ingresos por US$ 330 millones en 2023 y ga-
nancias por US$ 24 millones. La Clinica
Santa Maria atiende al segmento C1-C2 y su

nivel de ocupacion es del 78%. Y en casi un
95% sus clientes son de isapres. Y también
tiene Clinica Davila, la mayor del pais, en
numero de camas, ya sobre 600 en su ubi
cacion en Recoleta, con ingresos por US$ 277
millones y gano solo US$ 4 millones. La
mitad de su clientela es Fonasa. Mds atrds es-
tdn, en ventas, la Clinica Vespucio y la red
Vidaintegra. Y unidades en regiones, como
Clinica Bio Bioy Clinica Ciudad del Mar, en
Vina del Mar.

Toda esa red fue adquirida por United
Health Group, el mayor grupo asegurador de
salud del mundo, en enero de 2018, cuan-
do lanzé una oferta por US$ 2.800 millones
y compro el control a los grupos Penta y Fer-
nandez Leon.

CHRISTUS POR BANMEDICA

Pero mds que la venta de esas unidades por
separado, al gigante estadounidense le in-
teresa sobre todo la venta de su negocio
completo. El todo mas que las partes. Y por
eltodo, uno de los mas interesados es Chris-
tus Health, otro grupo estadounidense pre-
sente en Chile desde hace 12 anos.

“En 2013, la Pontificia Universidad Cato-

lica de Chile se asocié con Christus Health,
una de las 10 instituciones catélicas de sa-
lud privada mds importantes de Estados
Unidos y perteneciente a la Orden de las
Hermanas de la Caridad del Verbo Encarna-
do, con el propésito de expandir su red de
salud tanto en Chile como en América La-
tina”, dice la pagina web. Controlan el Hos-
pital Clinico de calle Marcoleta y la clinica
de San Carlos de Apoquindo, ademds de
varios centros de salud.

Personas al tanto dijeron que la empre-
sa estadounidense hizo una oferta por to-
dos los activos que atin mantiene Empre
sas Banmédica, una operacién a la que
posteriormente podria sumar a la UC, pero
sin que ello involucra un cuantioso desem-
bolso de dinero para la universidad. Aun-
que una eventual transaccion seria volu-
minosa e involucraria recursos por mas de
US$ 1.000 millones, su financiamiento
podria ser pactado a plazos y con créditos
del mismo vendedor: UHG, ungrupo dela
misma nacionalidad y que conoce de cer-
ca a Christus Health. Algunas fuentes ase-
guran que Christus habria ofrecido entre
siete yocho veces Ebitda, lo que harfa que

el monto final se ubique entre US$ 1.000
millones y US$ 1.500 millones, depen-
diendo de comose calcule ese flujode caja
disponible.

Ademas, laintencion de Chrstus, sila ope-
racion fructifica, seria luego desinventir en
varios activos. Primero, por el andlisis de li-
bre competencia que de seguro realizard la
Fiscalfa Nacional Econémica. Y segundo,
porque aquello permitiria liberar recursos
e ir pagando la compra a plazos a UHG. Por
ejemplo, vendiendo toda la unidad de Co-
lombia, cuyo valor algunos calculan en
cientos de millones de dolares. El compra-
dor, ademds, podria financiar parte de la
transaccion contra los activos adquiridos

De cualquier modo, si la oferta resulta
atractiva, entre la presentacion de ofertas no
vinculantes y ofertas a firme pasardn algu-
nos meses. La intencion de UHG es cerrar la
transaccion a mediados de ano. Y el grupo
podria seleccionar a mas de uno de los in-
teresados actuales para entrar en una nego-
ciacion directa con los interesados.

En el proceso, ademds de BTG, estd parti-
cipando por el vendedor el estudio de abo-
gados Carey.@
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