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Titulo: ¢ Por qué ILC vale menos que su filial Habitat?

¢PorquéllCvale

menos que su

filial Habitat?

El papel transa en una relacion bolsa/libro de
0,4 veces, es decir, su valor en bolsa es menor

que el de su patrimonio.
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—Aumentos de capital en la red de clinicas pero
también en la isapre, la discusion en torno al
sistema previsional, pero también sobre la sa-
lud, han creado una tormenta perfecta que
hoy tiene a laaccion de Inversiones La Cons-
truccién con una caida de 22,7% en el afo.

Peronoes sdlo la caida. El papel transa en
una relacién bolsa/libro de 0,4 veces, es
decir su valor en bolsa es menor que el de
su patrimonio, y el precio de $3.330 al que
transa la accion es 53% menor al valor de co-
locacion de sus acciones cuando se abrié a
bolsa en 2012.

De hecho, su valorizacién de US$437 millo-
nes es menor que el de su filial AFP Habitat
de la cual posee el 40,29% de la propiedad, y
que estd valorizada en US$566 millones.

Algunos analistas consultados sefialaron
que prefieren hablar fuera de micréfono so-
bre la accion, considerando que todo lo que
ocurre con su precio se debe a aspectos poli-
ticos y regulatorios hoy en discusién en el Con-
greso, o que podrian ser tocados en la Con-
vencion Constitucional, o estd en los progra-
mas de gobierno de los candidatos a la
presidencia con mayor posibilidad de ganar.

Justo en medio de esas discusiones, se pro-
puso una reestructuracion de AFP Habitat
(que debe ser aprobada por su Junta de Accio-
nistas este mes), la cual pretende entregar
una mayor flexibilidad organizacional, para
continuar su expansion geogrdfica, esto divi-
dendo las operaciones de Chile y el extranje-
r0. Actualmente, Chile representa un 70% de
los ingresos de Habitat, en comparaciénal 90%
que representaba el 2018.

ELEFECTO CONSALUD

Pero adicionalmente, el brazo de inversiones
dela Camara Chilena de la Construccion ha
sufrido problemas en algunos de los secto-
res en los que tiene participacion.

Parael trimestre que vadeabrilajunio la
compaiiia report6 una pérdida de $99,5 mi-
llones,

En su reporte respecto de los resultados
del segundo trimestre, Bice Inversiones
apunto que la pérdida se explico por el sec-
tor salud. “Aunque esperdbamos un trimes-
tre débil para Consalud, no esperdbamos que
fuera de esa magnitud. Creemos que esta
tendencia podria mantenerse en la segun-
damitad del afo, lo que mantendria los re-
sultados consolidados bajo presion. Mante-
nemos nuestra vision cautelosa sobre el
nombre, asociada con el mayor nivel de in-
certidumbre en sunegocio principal. Tene-
mos nuestra recomendacion bajo revision”,
dice el informe.

Durante 2020, ILC ya habia realizado au-
mento de capital por $15.000 millones en la
Subsidiaria Red Salud. Pero en suandlisis ra-
zonado ,detall6 que en marzo suscribid y
pago acciones de Isapre Consalud por un
monto total de $10.000 millones correspon-
diente a saldo de capital emitido en octubre
de 2019, y que en mayo en la junta extraor-
dinaria de accionistas de Isapre Consalud se
acordo otro aumento de capital por la suma
de $20.000 millones el cual quedo suscri-

toy pagado en mayo.

Pero hay un tercer aporte de capital du-
rante 2021: “En Junta extraordinaria de ac-
cionistas de Isapre Consalud se acordé au-
mento de capital porla suma de $16.000 mi-
llones el cual quedé suscrito y pagado en el
mes de julio”.

En el semestre, la actividad no asegura-
dor y no bancaria registré pérdidas por
$15.605 millones, mientras que los seg-
mentos asegurador, y bancario, anotaron be-
neficios por $57.047 millonesy $13.306 mi-
llones. Sin embargo, al detallar por rubro,
explica que “la actividad no aseguradora y
no bancaria presenta una pérdida prove-
niente de operaciones continuadas de
$15.605 millones, $21.523 millones inferior
a la ganancia procedente de operaciones
continuadas a igual periodo de 2020 .

Lacifrala atribuye a “una pérdida obser-
vada en Isapre Consalud por $45.119 millo-
nes, explicada en gran medida por el incre-
mento en los costos por Licencias Médicas,
asociadas a Covid-19 y Licencia Maternal
Preventiva Parental (LMPP), esta ultima,
decretada por la autoridad y cuya vigencia
depende del periodo de Estado de excepcion
constitucional.”

En su informe sobre los resultados del
segundo trimestre, Credicorp - que tiene a
ILC con recomendacién de mantener-, in-
dico que el rendimiento del papel ha sido
“inferior desde los disturbios sociales de
Chile en 2019 , y que estd en minimos his-
téricos por debajo incluso de sus fundamen-
tales.

Sin embargo - dice el reporte- creen que
el riesgo politico y regulatorio continuara
manteniendo las acciones bajo presion.@
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