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Las siguientes horas seran clave

Resultados y aumento de capital:
por qué hoy se juega una jornada
decisiva para Clinica Las Condes

En la tarde se conoceran sus estados financieros del primer trimestre de 2026.
Accionistas historicos y el mercado los ven como un punto de inflexion.

Felipe O’Ryan.

n pocas horas mas, tras el cierre

de las transacciones de hoy en la

Bolsa de Comercio de Santiago,

Clinica Las Condes (CLC) entre-
gard sus resultados del primer trimestre.
Pero esta vez la presentacién carga con un
peso especial.

Las cifras llegan en un momento cla-
ve para la compaiia: con su accion gol-
peada en Bolsa, un aumento de capital
en curso por $80.000 millones y conflic-
tos entre algunos accionistas sobre el
precio al que se emitirdn los nuevos pa-
peles. Por eso, el mercado, los inversio-
nistas y parte de los minoritarios —entre
ellos médicos vinculados histéricamente
a la clinica— miran estos resultados co-
mo una senal clave. De esos nimeros de-
penderd buena parte del destino de la
operacién, que tiene el 9 de junio como
fecha limite para el periodo de opcion
preferente de los accionistas.

Los aumentos de capital y las
dudas

En enero del afio pasado, Indisa y
EuroAmerica compraron el paquete
controlador de Grupo Auguri en CLC, en
una operacion por US$40 millones que
valorizé en cerca de $7.150 cada titulo.
En marzo de ese ano, los accionistas
aprobaron un aumento de capital de
$45.000 millones mediante la emisién de
5millones de acciones. Se suscribié y pa-
go el 90,457% de esos papeles, a $9.500
por accién, recaudando cerca de $43 mil
millones.

La nueva administracién comenzé,
alrededor de abril de 2025, una reestruc-
turacién total de la empresa. Hubo despi-
dos masivos, que afectaron a mas de 500
trabajadores. También se reincorporaron
médicos nuevos y otros regresaron.

A partir de mayo, el mercado comen-
z6 a creerle ala nueva administracion. Las
acciones de CLC escalaron durante la se-
gunda mitad de 2025, oscilando entre los
$18.000 y $16.000. Pero luego, en diciem-
bre, y tras una auditoria forense, la clinica
informé que habia encontrado inconsis-
tencias contables de la administracién
anterior —Grupo Auguri, controlado por
Cecilia Karlezi, a quien Indisa y EuroAme-
rica habfan comprado— que impactaron

el patrimonio de la compania en cerca de
$73.000 millones.

El 6 de enero, CLC informé que cita-
ria a una junta extraordinaria para votar
un nuevo aumento de capital de hasta
$80.000 millones. La cifra no era casual:
se acercaba al hoyo contable detectado
por la nueva administracién. CLC —se-
gin el documento que us6 en el roads-
how para la operacién— dijo que utiliza-
ria los fondos para el “cierre de etapa de
estabilizacién financiera”, ordenando
compromisos financieros y operativos, y
también para la activacién de nuevos
proyectos estratégicos, digitalizaciéon de
procesos y habilitacién de nuevos centros
y unidades clinicas.

El 30 de enero se aprobé el aumento
en junta extraordinaria de accionistas. El
directorio propuso emitir 8 millones de
acciones, con un precio implicito de
$10.000 por titulo. Un accionista minorita-
rio, el exmédico de CLC Herbert Spencer,
pidi6 que el precio maximo fuera menor:
$9.500. El accionista ha criticado que un
valor superior a ese dejaria fuera a algu-
nos minoritarios de la suscripcién, dilu-
yendo su propiedad.

De todas formas, en la junta del 30 de
enero se zanjé el tema: se sometio a vota-
cion el precio y finalmente los $10.000 se
impusieron con 51,29% de los votos, apo-
yados por el mayor accionista de la em-
presa, EuroAmerica, que vot6 con 4,5 mi-
llones de acciones.

Indisa y EuroAmerica
votaron por
separado

Algo que llamé la
atencion, eso si, fue
que Indisa, el otro
gran accionista de
CLC junto a EuroA-
merica, votara a fa-
vor de emitir no 8
millones de acciones,
como propuso el di-
rectorio —lo que, para
recaudar $80.000 millones,
daba un precio implicito de
$10.000 por accién—, sino 8,5 millo-
nes de titulos, asignando a cada papel un
valor implicito de $9.411,7. Indisa votd asi
junto a Spencer.

+Es esto un reflejo de las diferencias
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De valor ha perdido
la accion de CLC
desde su peak en

agosto del afno
pasado.

que estan surgiendo entre los dos grandes
accionistas de CLC? Cabe recordar, en es-
te contexto, que EuroAmerica e Indisa
fueron acusadas de haber comprado la
clinica por “separado” solo en la forma,
pero coordinadas en el fondo, para evitar
tratar la operacion como una toma de
control, lo que habria requerido una OPA.
Un comprador que en 2025 quedé en el
camino, la sociedad Kumey, dijo que pre-
sentarfa una querella por esto. Cada uno
—EuroAmerica e Indisa— compré
27,8731% de las acciones de CLC en 2025,
afirmando que pertenecian a grupos em-
presariales separados.

“La Ley 19.705, que regula las OPAs
en Chile, establece que cualquier adqui-
sicién que supere el 30% de una sociedad
anénima abierta debe realizarse a través
de una OPA (...) no obstante, uno de los
elementos clave de esta operacién fue la
estructuracién de la compra para evitar
esta obligacion. Para ello, EuroAmerica e
Indisa fragmentaron la propiedad, ase-
gurandose de que ninguno superara el
umbral del 30%”, dijo el economista Ivan
Rojas en un comentado posteo en Linke-
dIn en 2025, en un medio ligado al em-
presario Manuel Cruzat Infante, quien
tiene una larga historia de conflicto con
EuroAmerica.

Ademads, dos fuentes conocedoras
aseguran a este medio que el precio pro-
puesto por la mesa a los accionistas se
acordo en una votacién undnime entre los
nueve directores de la empresa.

La expectativa por los
resultados de hoy

Algunos histéricos accionistas mino-
ritarios estarian esperando los resultados
de hoy en la tarde para decidir si suscribir
o no el aumento de capital. Serfa el caso
del empresario Jonas Gémez, indica una
fuente.

Segundo Gémez, hermano de Jonas
—ambos hijos de Jonds Gomez Gallo—,
ya estaria decidido a suscribir la opera-
cién, porque confia en los resultados que
se mostrarfan hoy, cuenta otra fuente cer-
cana al empresario. Inversiones Castilla,
de Segundo, votd a favor del precio de

$10.000 propuesto por el directo-

rio, con 650.318 acciones.
Hasta donde este me-
dio pudo corroborar con
dos fuentes, en la clini-
ca hay optimismo con
las cifras que se pre-
sentaran. En 2025,
CLC perdié6 $66.188
millones, con un
Ebitda negativo de
$62.752 millones. Una
fuente al tanto de los
resultados dice que los
ingresos del primer trimes-
tre estarian 30% por sobre los
del mismo periodo del afo pasado,
mientras que los costos se habrian reduci-
do 20%. Queda lo mas importante: si con
esto CLC finalmente logrard mostrar un

Ebitda positivo.



