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[.a cuenta regresiva de
Clinica Las Condes

La compaiiia controlada por Cecilia Karlezi y presidida por su pareja, Alejandro Gil,
enfrenta dificultades de caja que llevaron a su controladora a prestar $ 5 mil millones.
Para algunos especialistas, su nivel de deuda y la fuerte caida de sus ingresos la
obligarian a buscar una solucion en pocos meses. Han reaparecido interesados en
comprar la clinica o asociarse a sus controladores, como Leonidas Vial, pero han
chocado con la intencion de Gil, que ha exigido para ello que los interesados paguen el
mismo precio que la accion tenia cuando Karlezi tomo el control.

Un reportaje de IGNACIO BADAL ZEISLER / Foto ATON

abroma no le gusté mucho
al presidente del directorio
de Clinica Las Condes
(CLC), Alejandro Gil, pero
ilustra el momento por el
que atraviesa el centro hos-
pitalario. Un potencial in-
teresado en comprar la
compafifa se reunid con Gil hace unas sema-
nas y le pididun due diligence, el proceso que
realizan los oferentes para conocer mejor la
empresa, sus nimeros y afinar una eventual
oferta. Gil se nego. El eventual comprador le
respondid: “No te preocupes, ya hice el due
diligence”. El presidente de la clinicale pre-
guntécomo habfa conseguido los libros para
eso. Y el visitante le respondio: “Al entrar al
estacionamiento en auto, me pude estacio-

naren el primer piso, al lado del ascensor, con
eso tengo todo”. Tras una dura respuesta de
Gil, su interlocutor se paro y se fue.

Quienes han visitado en el tltimo tiempo
la que hasta hace cinco afos se vanagloria-
ba de ser la mejor clinica de Chile, dicen que
penan las dnimas. No es tan cierto. Cuenta
con pacientes en consultas y hospitalizados.
Perono exhibe, ni por lejos, la acelerada ac-
tividad que mostraba otrora.

Ahora, no es noticia el hecho de que la cli-
nica atraviese por una crisis que se extien-
de ya por varios afios, con la renuncia de mu-
chosmédicos emblematicos, y los sucesivos
escandalos en que se ha visto envuelta. Lo
que si es nuevo es que los flujos de caja son
cada vez mas estrechos y que hay quienes
alertan por sus altas deudas y proveedores

que la apremian, versus ingresos que caen
sostenidamente; y que ha aparecido més de
un interesado en comprarla o, al menos, en
asociarse con los controladores para sacar-
la adelante.

Pero todos coinciden en que la piedra de
tope es Alejandro Gil: a algunos les dice que
no quieren vender y a otros, que quiere ha-
cerlo, pero a un precio que mis que duplica
la cotizacion actual de la accion.

“No, gracias, yo no doy entrevistas”, dijo Gil
al ser consultado por Pulso.

Es que, para hacer frente al problema de
caja, la empresa ha debido recurrir a sus
controladores. El 22 de mayo, el comité de
directores recomendo a lamesa directivade
la clinica aprobar la contratacion de una li-
nea de crédito con Inversiones Santa Filome-

na Limitada y Lucec Seis SpA hasta por un
monto de $ 5 mil millones. Las prestamistas
son lassociedades a travésde las cuales con-
trola la clinica Cecilia Karlezi Solari, pareja
de Alejandro Gil, y quien reside entre Mia-
miy Bahamas. Lucec Seis posee el 32,78% de
las acciones y Santa Filomena, el 17,27%,
con las cuales el 50,05% de la propiedad estd
en manos del llamado Grupo Auguri, el fa-
mily office de la familia Karlezi. La empre-
saria cumplird a fines de 2024 cinco afos
como controladora. Un periodo en el que la
mayoria de los indicadores de CLC han cai-
do sostenidamente.

Non auguri

Augurienitalianosignifica “felicidades”. CLC
norepresenta precisamente ese “auguri” para
la fortuna de Karlezi, quien al mismo tiempo
forma parte del pacto controlador de Falabe-
lla, donde es la mayor accionista individual;
es socia de Cruzados; y la segunda de Enaex,
después del grupo Sigdo Koppers, y de Hipo-
dromo Chile, detrds de Javier Said.

Los ingresos de la clinica, que en 2019 fue-
ron $226.194 millones y llegaron a un maxi-
mo de $276.854 millones en 2021 en plena
crisis sanitaria por el Covid-19, bajaron a
$202.263 millones en 2023. Un 11% mas ba-
josque el afio que los actuales duefios toma-
ron el control.

Sus utilidades, que alcanzaron los $4.654
millones en 2019 y un techo de $18.416 mi-
llones en 2021, se convirtieron en pérdidas
por $3.401 millones el afo pasado.

Al hacer el foco sélo en el primer trimestre
de este ano, los ingresos llegaron a $47.952
millones, 6,6% menos que hace un afio. Sus
costos de ventas se redujeron un 6,9% a
$35.512 millones, su gasto de administracion
disminuy6 un 2,5% a $9.665 millones y sus
costos financieros bajaron un 4,2% a $3.240
millones. Gracias a ello, la firma logré una
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exigua utilidad de $513 millones entre ene-
roy marzo. Sin embargo, su ganancia antes
de intereses, impuestos, depreciacion y
amortizacion (Ebitda, una medida de su flu-
jo de caja operacional) cay6 35%, a $5.187 mi-
llones.

Los tltimos balances de la firma muestran
pasivos corrientes, exigibles en los proxi-
mos 12 meses, por $88.658 millones. Al des-
glosarlos, las deudas financieras corrientes
con bancos y bonos llegan a $32.955 millo-
nes, un poco menos que los $35.297 millo-
nes de fines del 2023. Mientras, las cuentas
comerciales y otras cuentas por pagar, co-
rrientes (a proveedores o servicios), que son
las que mds preocupan a quienes estan in-
teresadosen la firma porque son los provee-
dores los que hacen funcionar una clinica,
suman otros $33.505 millones, que superan
a los $29.401 millones con que cerro el ano
pasado. El flujo efectivo proveniente de sus
operaciones llego a $7.788 millones y la caja
utilizada para el pago de financiamiento fue
de $7.926 millones, casi lo mismo.

“Gil consigui6 un préstamo de $5 mil mi-
llones de Cecilia Karlezi. Eso le durard muy
poco”, comenta un exdirector de la clinica.

Lo que ocurre es que la firma entre 2022 y
2023 destind casi todo su flujo operacional a
pagar deuda, con lo que agoté sus recursos
parainversiones, mientras exhibia una rela-
cién Ebitda/ventas que cayo del 16,73% al
11,62%, lo que debilito la caja. La rentabili-
dad de la empresa ha seguido cayendo y re-
duciendo su nivel de efectivo. De hecho, su
flujo operacional entre 2022 y 2023 bajo a mas
dela mitad: en los ultimosarnos, la cajade la
empresa habia girado en torno al 50% del
Ebitda y hoy no llega al 25%.

“Con lo que genera operacionalmente, po-
dria solventar los pagos de la deuda; no obs-
tante, quedaria limitado para cualquier in-
version adicional, porque no tiene capacidad
dedeuda, y cualquier bajaen la rentabilidad
podria tenerunriesgo adicional, porque re-
duce los fondosdisponibles para hacer fren-
te alos pagos”, analiza Juan Alberto Pizarro,
director de Tax Capital Advancedy presiden-
te de la Comision Tributaria del Colegio de
Contadores. “De mantener la tendencia a la
baja en la rentabilidad operacional, se pone
en riesgo la generacion de nuevos recursos
para hacer frente a los compromisos finan-
cieros”, agrego.

Fuentes de la clinica, al consultarles por sus
dificultades de caja, respondieron que “CLC
tiene sus compromisos de pagosal dia” y ase-
guraron que “la caja de todas las clinicas se
ha visto afectada por la crisis de las isapres
y Fonasa, quienes han visto atrasados y di-
latados sus pagos a las instituciones presta-
doras de servicios de salud”.

Mis de 200 juicios

Una de las actitudes que ha caracterizado la
gestion de Gil al frente del centro clinico ha
sido la alta judicializacién que ha enfrenta-
do la clfnica. En sus ultimos estados finan-
cieros, la firma contabiliza 76 juicios civiles,
la mayoria por indemnizaciones de perjui-
cios; cinco juicios arbitrales, en tres de los
cuales esdemandada; y129 juicios laborales,
principalmente por tutela laboral o despido
injustificado. En 2019, tenia 57 juicios civi-
les y solo 13 laborales.

Entre estos ultimos, la clinica ha presenta-
do en el ultimo tiempo documentos donde
ha dado cuenta de su compleja situacion fi-
nanciera actual.

“Como usted sabe, Clinica Las Condes y sus
filiales ha debidoimplementar un plan de re-
estructuracion a objeto de revertir la baja de-
manda actualde pacientes y que lamentable-
mente se proyectan de igual manera en un
largo plazo. Dicho plan de reestructuracion
dice relacion con el hecho de que el funcio-
namiento en los diferentes estamentos de la
clinica ha debido ser adecuado ala nueva rea-
lidad"”, dice la carta de despido a una exem-
pleada del 23 de diciembre de 2023.

Esta frase se repite en documentos de des-
vinculacion de otros trabajadores que han sa-
lido de la clinica ante el plan de racionaliza-
cion que lleva adelante la administracion
que encabeza Pablo Ortiz Diaz, el sexto ge-
rente general que tiene la clinica desde que
tomo el control el grupo Auguri.

Bajo este plan nosdlo se ha recortado per-
sonal en secciones sensibles como materni-
dad, sino también ha implicado el fin de
dreas completas. En estos juicios, de hecho,
la empresa da cuenta del cierre de su ofici-
na de Presupuestos y del despido incluso de
quien estaba al mando de esa drea, el geren-
te comercial Christian Bezzenberger en ene-
ro de este ano. En sureemplazo fue designa-

Tiraje:

cedimientos de laboratorio con trabajadores
de laclinica, permitiendo de este modo me-
jorar los equilibrios financieros”, concluye.
En esos documentosla clinica hace referen-
cia a la caida que ha enfrentado la demanda
por sus servicios y explicita en porcentajes
este adverso escenario.

En 2019, la clinica registraba 80.856
dias/cama, con una tasa de ocupacion del
78'%. El ano pasado, llegd a sélo 42.079
dias/cama y un factor del 35,6 %, porcentaje que
elevo levemente en el primer trimestre. Si in-
clusoredujo el nimerode camas disponibles.
Las consultas médicas sumaron 736.306 en
2019y el afio pasado llegaron a 421.054. Y las
intervenciones quirtrgicas bajaron de 19.260
en 2019 a16.733 el afto pasado.

La dotacion total también ha caido en cin-
co afios un 16%: La memoria 2023 reporta-
ba un total de 3.662 personas, ahora tiene
3.077. Solo el afio pasado la firma comenzo
a precisar cifras sobre su staff médico, tras el
ruido ocasionado por las masivas salidas de
profesionales de renombre. El punto mds
bajose contabilizé en marzode 2023, con 739
médicos, de los cuales 465 son staffy 267, re-
sidentes. A marzo de 2024 subid a 864.

Siempre hay interesados
El critico momento de CLC, al revés de ale-
jara losinversionistas, los ha atraido. Es que
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cutivo de LarrainVial SpA, Manuel Bulnes.
Pero el presidente no quiso y finalmente im-
puso su mayoria para elegir la mesa directi-
va. Vial y Bulnes optaron por no participar
de lamesa.

Vial, en todo caso, no ha cejado en su inten-
to. Varios conocedores del empresario bur-
sdtil concuerdan en que sigue interesado en
tomar el control de la clinica o incluso aso-
ciarse con Gil, pero bajo la condicion de que
el actual controlador ceda su mayoria. “Hay
conversaciones que se llevan privadamente”,
reconoce un accionista relevante a quien in-
vitaron a hacerse parte. “Interesados hay”,
admite.

Es la misma version que ha planteado el
propio Gil. De que tiene una lista de muchos
eventuales interesados. “Los problemas sur-
gen cuando se habla de precio”, dice ese ac-
cionista. “Gil estd pidiendo un precio que no
se condice con la realidad”, habla un intere-
sado. De acuerdoa tres fuentes, Gil estaria pi-
diendo los mismos $40 mil por accién que
Karlezi pagé en octubre de 2019, cuando rea-
lizo la Oferta Publica de Acciones (OPA) que
la llevo a controlar la empresa. El viernes, el
papelse transaba en $15.835, un 62,3% menos.

“Cuando te dice el precio, y no transa en eso,
no queda mds que terminar la conversa-
cion”, comenta un accionista.

Uno de los argumentos que han planteado

da Carolina Ortiz Diaz, hermana del geren-
te general, el pasado 1 de febrero.
Asimismo, en febrero de este afio la clini-
ca despidio a un grupo de tecndlogos médi-
cosy enfermerosinforméandoles sobreel cie-
rre del Laboratorio Central, pues, dice en
una carta de despido fechada el 29 de febre-
1o, que “laempresa ha decidido externalizar
pricticamente por completo los servicios
(), lo que previamente era muy excepcio-
nalmente externalizado”, por lo que la clini-
ca se quedo sin su propia unidad de analisis
quimicoy bioquimico. “La empresa manten-
drd prestando funciones a trabajadores en
cargos de coordinacion y control de calidad,
a efectos de cumplir con las disposiciones
normativas y organizaciones establecidas”,
anade lamisiva. “La externalizacion del ser-
vicio permitird obtener una disminucion
importante en los gastos y costos fijos que im-
plicaba la realizacion de los eximenes y pro-

la marca de la clinica, pese a haberse debi-
litado, sigue siendo fuerte, por loque muchos
creen que una nueva administracion conun
enfoque distinto al del actual controlador
podria revitalizarla y volver a aprovechar
sus atributos historicos.

A fines del ano pasado, UC Christus, la
alianza entre la Universidad Catdlica y el
grupo estadounidense Christus Health, ha-
bia avanzado hacia un acuerdo de arriendo
de largo plazo con CLC para el uso de susins-
talaciones. Pero en enero, Gil se retracto,
pues preferia vender, segtin publicé DF.

Luego de eso, Leonidas Vial, sociode Larra-
inVial, intento, antes de la junta de accionis-
tas de abril, congregar a un grupo de socios
para forzara Gil aque cediera la mayoria del
directorio que le corresponde por serel con-
trolador, segun El Mercurio. Vial, que a tra-
vésde su corredora detenta el 9,16% de la cli-
nica, intentd representarse por el director eje-

los interesados a Gil es que seria demasiado
oneroso pagar el mismo dinero que en 2019,
tomando en cuenta la necesidad de inversion
y de caja que la clinica requiere, para com-
petir médica y tecnologicamente con sus
principales rivales. “Se necesita mds de
US$50 millones para levantar esa clinica en
2a3anos”, dice un accionista opositora Gil.
“Calculo que la clinica requiere un aumen-
to de capital por $40 mil millones”, concuer-
da otro accionista.

Sin embargo, los consultados concuerdan en
que la cada vez mds fragil situacion financie-
raobligaria a Gila ceder. “No creo que esto pase
masalld de 30 4meses”, dice uno deellos. “Es
que, sino, el deterioro va a ser tal que va a ser
mids dificil levantar la clinica”, agrega.

Consultada la empresa por las ofertas de
compra que ha recibido, optaron por no co-
mentar, pues se trata de informacion que po-
drifa ser sensible al mercado.@
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