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La venta "sin cartel de venta" DE CLINICA LAS CONDES

n febrero la accién de
Clinica Las Condes bor-
deé los $10.000. En ju-
lio su precio se elevé
hasta los $ 28.419. Si en
2022 se transaron
$5.400 millones en pa-
peles, a septiembre el valor superaba los
$22.000 millones. Comenzaron los rumo-
res.... y tomaron fuerza los que anticipa-
ban una posible transaccién, incluso una
OPA. Todo apuntaba a que el grupo Au-
guri —controlado por Cecilia Karlezi, he-
redera de Marfa Luisa Solari Falabella— y
que tiene el 50,05% de la propiedad, esta-
ba en vias de vender la compaiiia, ala que
ingresé en 2008 mediante la compra de
varios paquetes accionarios y una OPA en
2019. En la oferta piblica pagé $40.000
por papel. Hoy la accién vale $20.000,
conuna caida de13% en eliltimo mes. Los
rumores se han apaciguado... aunque so-
terradamente las apuestas siguen.

“Las corredoras estén buscando pun-
tas”, confirman en el sector. Hoy varias
entidades financieras se han reunido en
mds de una oportunidad con el presiden-
te de CLC y pareja de Cecilia Karlezi,
Alejandro Gil. La posibilidad de des-
prenderse de la clinica ha estado sobre la
mesa. “Alejandro quiere vender, pero sin
cartel de “se vende’”, asegura un testigo
de los encuentros. Las conversaciones
han sido solo con Gil. Karlezi vive en
Miami gran parte del afio, y no han existi-
do contactos con ella.

Si bien no existe ningtin mandato, los
bancos de inversién han sondeado a posi-
bles compradores. La situacién financiera
de la entidad y del sector hace hoy que Gil
se abra a la posibilidad de salir del rubro.

Fuentes al tanto, de hecho, aseguran
que Karlezi no estarfa dispuesta a inyec-
tarle m4s recursos al centro de salud, so-
bre todo en circunstancias de que el prin-
cipal activo del grupo y generador de re-
cursos —su 12,73% de Falabella— no pa-
sa por un buen momento. Hoy la accién
del retailer ha caido de los $6.000 que bor-
deaba su accién en 2018 a un tercio de ese
valor. Si hace cinco afios la participacién
de Karlezi valfa US$ 2.947 millones, ac-
tualmente asciende a
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El alza de la acci6én encendid las alertas, hace algunas semanas. Se hablé de
venta y de OPA. Hoy, con el papel en retroceso y una compleja situacion
financiera, la enajenacion cobra sentido. Aunque no existe ningtin mandato,
bancos de inversién han contactado a una seguidilla de actores para intentar

“juntar las puntas”.
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Estéan ofreciendo la clinica”, dice un actor de la salud.

Algunas entidades se han reunido con el presidente de CLC, Alejandro Gil.
Quiere vender —aseguran—, pero sin poner cartel de “se vende”. El problema es
el precio. « MARIA JOSE TAPIA.

US$ 715 millones. “No
hay dnimo de inyectar
mds recursos a la clini-
ca”, dice un cercano.
Ademds, no son pocos
los que estiman que
mientras Gil siga a car-
go de la gestion, los re-
sultados no repuntaran.

La profunda crisis

El 14 de septiembre,
Feller Rate bajé la pers-
pectiva de Clinica Las
Condes de Estable a
Negativa, por primera
vez. Apuntd a un dete-
rioro de sus principales
métricas financieras y
de generacién de flu-
jos, producto de una
baja en su actividad y
en sus niveles de ocu-
pacién.

De hecho, su ocupacién alcanza solo al
34,36% de la infraestructura total de ca-
mas, practicamente la mitad del 63,39%
que tenfa en junio del afio pasado. Mien-
tras que la ocupacién de pabellones ha pa-
sado de un 44% al 21%. Con todo, la gene-
racién de Ebitda cay6 64,6%, y el margen
lleg6 hasta el 9,77%, cuando el promedio
deluiltimo quinquenio habia sido de 15,8%.

Elinforme de Feller evidencia, ademds,
que si bien las cuentas por cobrar en tér-
minos netos han disminuido, la cartera
con mora mayor a 180 dias pasé de un
13% en 2021 a un 75,6% al primer semes-
tre de 2023.

Y esa seguidilla de malos prondsticos
continuarfa. La clasificadora ICR estd ac-
tualmente analizando la situacién. Y du-
rante estos dfas emitiria su informe.

De esta forma, quienes conocen de cerca
la entidad aseguran que hoy la firma se
sostiene financieramente por su estrategia
seguida de prepagar parte de su deuda con
elrescate delosbonos Ey F, lo que financié
mayoritariamente con excedentes de cajay
nuevos financiamientos. “Tienen bonos a
largo plazo que le estan dando aire”, con-
firma una fuente.

Sus balances a junio revelan, ademds,

Alejandro Gil, presidente de CLC.

=
b
H
=

Cecilia Karlezi, principal accionista de la clinica.

que cuenta con lineas bancarias de corto
plazo aprobadas, para reducir el riesgo
de liquidez. Su caja asciende hoy a los
$15.708 millones; un 21% menos que en
diciembre.

“El gran problema de la clinica es la baja
enlaactividad, y es causa basicamente de
un deterioro de la imagen y la marca”, se-
fialan desde una entidad financiera. La
gestién de Alejandro Gil ha generado la
fuga de un centenar de médicos, y con
ellos se han ido los pacientes y la confian-
za en la clinica.

Contodo, sigue siendo un buen activo, y
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una marca “rescatable”. Clinica Las Con-
des opera en 239.521 metros cuadrados en
Estoril, en lacomuna de Las Condes. Tiene
cinco torres . “Nadie duda que tiene muy
buenas instalaciones, y una gran ubica-
cién”, dice un ejecutivo de la salud.

Ese es también el potencial que le otor-
ga Gil. Su diagndstico, segin todos quie-
nes han conversado con €l, es que los pa-
cientes volverdn en respuesta al lugar y
sus instalaciones, no por una fidelizacién
respecto de doctores particulares. “Varios
le han tratado de hacer entender que al
menos en este nivel de paciente la con-
fianza en el médico es vital, que no es un
commodity, pero no escucha”, sefialan al
interior de la clinica. Al contrario, Gil
apuesta a cambiar el modelo de negocio
orientdndolo a estratos mds medios, des-
concentrandolo de los de mayor poder ad-
quisitivo que, efectivamente, han seguido
a sus doctores de confianza.

Regulacion y precio

La pérdida de facultativos y, ademds, la
amplia lista de acciones judiciales que han
impulsado extrabajadores han afectado el
prestigio de CLC. Y también el valor.

Y es basado en eso que las corredoras
han puesto la venta en su radar. “Podria
ser un muy buen negocio”, sefiala un actor
del mercado financiero. “Acd no existe
ningtin mandato de nada, pero la clinica la
estdn ofreciendo a todo el mundo”, afade
una fuente del rubro de la salud. “Estdn
buscando puntas; todos llaman”, agrega
otro contactado. Es que las entidades fi-
nancieras estiman que cambiando la direc-
cién de la firma habria un rdpido repunte e
incluso podrfan volver algunos doctores
de renombre que partieron.

Cecilia Karlezi controla
CLC a través de dos
sociedades: Lucec Seis, con
un 32,78% de la propiedad,
y Santa Filomena, que
tiene el 17,27%.

Sabidos han sido los contactos con lared
UC Christus; de hecho, conocedores sefia-
lan que hubo conversaciones avanzadas...
pero no han sido los tnicos, pues se la ha-
brian ofrecido a las principales clinicas del
pais, y a fondos de inversién. Aunque al fi-
nal del dia lo ideal serfa enajenarla a una
red que tenga el equipo médico necesario
para volver a nutrir a Las Condes.

Actores del rubro de la salud reconocen
que les interesa, que la mirarfan, pero que
el momento no es el mds oportuno y que la
venta serfa muy compleja.

La situacién econémica y de incerti-
dumbre ha desvanecido el interés por in-
vertir en el pais, sobre todo en un sector
como la salud, que goza de una incerti-
dumbre adicional. “La salud estd en sus-
penso, y nadie quiere apostar ah{ hasta
que no se despeje la regulacién”, precisa
una fuente.

A ello se suma que cualquier transaccién
debe pasar por un sinntimero de autoriza-
ciones. Primero, la Comisién para el Mer-
cado Financiero (CMF), dado que la clinica
opera una compafifa de seguros, la cual, di-
cen en su entorno, también ha perdido ase-
gurados por la situacién de la clinica.

Y claramente, la operacién debe contar
con el visto bueno de la Fiscalfa Nacional
Econdmica. Y acd varios actores coinci-
den en que ese paso tiene una compleji-
dad adicional: “Todos los competidores
se opondrian duramente”, dice uno. No
solo por un rechazo natural, también
porque —subrayan— todas las clinicas
del sector oriente se han beneficiado de
la crisis de CLC. De hecho, Clinica Uni-
versidad de los Andes y MEDS se han
nutrido de los doctores que han emigra-
do del centro de Estoril. Una fuente lo
gréfica asi: “Quién conocia al MEDS,
mds alld del entorno deportivo, antes de
la caida de CLC".

Y a todo este contexto se suma un as-
pecto central: el precio. El GAP entre el
valor actual delaacciény el que pagé Au-
guri por el control es demasiado alto.
Tendrian que estar dispuestos a hacer
una pérdida importante... y hasta ahora,
Gil se resistirfa. Si hoy el papel bordea los
$20.000, €l apuntarifa a recuperar la in-
versién, al menos. Un escenario que, por
ahora, se ve lejano.
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