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Las 5 dudas que dejé en el mercado el nuevo aumento de capital en CLC
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Tras propuesta que busca elevar el capital por hasta $80.000 millones:

Las 5 dudas que dejo en el mercado
el nuevo aumento de capital en CLC

PABLO GUTIERREZ y
MARCOS BARRIENTOS DORNER

Tras una serie de “diagndsti-
cos adversos” en Clinica Las
Condes, como el reciente impac-
to financiero por prdcticas con-
tables incorrectas de la anterior
administracién, el directorio
propuso un nuevo “tratamien-
to” parala firma: aumentar el ca-
pital de la compaififa por hasta
$80.000 millones.

El anuncio fue sorpresivo pa-
ra varios en el mercado, dado
que la firma ya habfa solicitado
recursos frescos a sus accionistas
en 2024 y 2025. “No es una bue-
na noticia para los accionistas
minoritarios, quienes suscribie-
ron el dltimo aumento de capital
esperando que los cambios de
control y administracién pudie-
ran revertir los malos resultados
que trafa la compafifa hasta
2024”, dice Guillermo Araya,
gerente de estudios en Renta4.

Con esto, analistas, accionis-
tas, trabajadores y exejecutivos
de la compaiifa consultados
por El Mercurio Inversiones
tienen mds interrogantes que
certezas del nuevo destino de
la clinica, de cara hacia el futu-
ro. A continuacién, cinco pre-
guntas que deja el nuevo movi-
miento de la firma:

1 recursos?

El directorio solo se li-
mité a informar la propuesta de
un aumento de capital por hasta
$80.000 millones, el cual se dis-
cutird en una junta extraordina-
ria de accionistas, el préximo 30
de enero.

“Falta senalar cudl es el objeto
de este aumen-

;Cudl serd el destino de los

®e

Para analistas, accionistas y trabajadores de la compafiia,
se ve un golpe a minoritarios y mayores desafios financieros.
Otros, en tanto, estan esperanzados con el anuncio.

Varios conocedores de la compaiiia creen que es necesario que un tercer

actor ingrese a la compaiiia a suscribir el aumento de capital.

por -$44.267 millones, superio-
res a los nimeros rojos por
-$17.618 millones de igual lapso
de 2024.

“Es un tema complejo, porque
el uso de los recursos no ha sido
explicitado”, dice un exejecutivo
de la compaiifa, fuera de micré-
fono. Advierte que “los 80 mil
millones son insuficientes para
cubrir los compromisos que tie-
nen por delante y el déficit de ca-
ja que mensualmente tienen”.

Hasta las clasificadoras desco-
nocen el real estado financiero
de la firma. Recientemente,

Humphreys

to de capital”,
dice Jorge To-
losa, operador
de renta varia-
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degradd la nota
crediticia de la
compaififa a ca-
tegoria “E”, co-

ble en Vector
Capital. “;Va a
ser para refinanciar endeuda-
miento, para tapar nuevos cos-
tos, nuevos gastos que se hanido
descubriendo, o para potenciar
la estructura financiera y tener
liquidez para nuevos proyec-
tos?”, se pregunta el analista.

A septiembre de 2025, Clinica
Las Condes acumulaba pérdidas

rrespondiente a
“aquellos ins-
trumentos cuyo emisor no posee
informacidn suficiente o repre-
sentativa”, dijo.

No todos son pesimistas. “El
dinero servird para pagar deu-
das y no tener que volver anego-
ciar con bancos aumentando el
interés”, dice un médico de la
firma.

tos a suscribir?

Esta duda es latente en
el mercado, dado que los ante-
riores procesos no lograron la
adhesidén esperada. “Creo que el
aumento de capital es necesario,
pero la pregunta es quién suscri-
bird”, advierte Herbert Spencer,
exdirector y accionista de Clini-
ca Las Condes. “Serfa pésimo
que lo suscriban solo EuroAme-
rica e Indisa”, afirma.

“EuroAmerica es el controla-
dor y no tiene experiencia en sa-
lud”, asegura Spencer. “Indisa,
por su parte, es una empresa chi-
quita y no estd apta para el desa-
fio. Ademds, los duefios tienen
interés en las cosas universitarias.

“Si no logran completar el
100% del aumento de capital, el
tema se pone mucho mds com-
plejo”, advierte el exejecutivo
antes citado.

;,(_)tro golpe a minorita-
rios?

Esto abre un debate en
torno a los accionistas minorita-
rios, quienes nuevamente debe-
ran poner dinero en la compania

2 ;Quiénes estardn dispues-

MACARENA PEREZ

para evitar diluirse.

“Junto con un riesgo financie-
ro, los minoritarios podrfan vol-
ver a diluirse y no tienen certezas
de que pueda aparecer otra ‘sor-
presa’”, dice Tolosa, de Vector.

“Es muy dilutivo, por lo que
no es una buena noticia”, cree,
por su parte, German Guerrero,
socio en MBI. La operacién por
$80.000 millones equivale al
32% del valor de mercado actual
de la compantfa.

Desde que se anuncié el nue-
vo aumento de capital, la ac-
cién de Clinica Las Condes ha
caido -10%.

No todos coinciden. “No im-
porta diluirse; lo importante es
valorizar la empresa, con lo cual
se valoriza el precio de la ac-
cién”, dice un médico y accionis-
ta de la compania.

locacién?

4 También llamard la

atencién el precio de colocacién
de las nuevas acciones y qué ni-
vel de premio tendrdn para atra-
er a los accionistas.

“Hay que ver a qué precio van
a salir las acciones: sia $9.500, a
$15.000 o al precio de mercado”,
dice Tolosa, de Vector.

Para Cristidn Araya, gerente de
inversiones en CASA Wealth Ma-
nagement, “el anterior aumento
de capital fue por $9.500 y este no
debiese ser a un precio menor”.

5 :Un tercer actor?

Varios conocedores de
la compaiifa creen que es
necesario que un tercer actor in-
grese a la compafifa a suscribir el
aumento de capital.

“Estas acciones deberfa subs-
cribirlas un socio estratégico (un
gestor en salud)”, dice un médi-
co y accionista.

“La compafifa necesita un ges-
tor de nivel internacional”, dice
Spencer, exdirector. “He estado
conversando esto con algunos
directores y no sé si lo van a ha-
cer”, afirma.

¢Cudl serd el precio de co-
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