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Sefores
Comisién parz el Mercado Financiero
Presente

De mi consideracion

Adjunto g [3 presente les hago Hegar informe & que se refiere of articula 207 lotrs C de laley
18.045 elaborados por los Directares de Cilnica Las Condes S.A

Atenlamente
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" Gerante General
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Santiage. 4 de octubre de 2018

A los Sefores Accionistas de
Clirica Las Condes 8.4
Presente

Ref.:  Informe respecto de Iz oferta piblica de adquisicion de acciones ordinarias de
Clinlca Las Condes S.A., formulada ean fecha 01 de octubre de 2019 por Lucec TresS A,

Estimados sefiores Accionistas,

Con facha 01 de octubre de 2019 aparecid publicada en ef diario E1 Mostrador y en &l diario El
Libero, un aviso por medio del cual Lucec Tres S.A. ("Lucec”) dio inicio al proceso de Oferta
Plblica de Adquisicidn de acciones de Clinica Las Condes S.A, (la "Oferta™}. Los términps,
madalidades y condiciones de la Oferta se confienen en el prospecto que &l oferente puso a
dizposicion de Clinica Las Condes SA. el 01 de octubre de 2019 {el "Prospecto”). Cualquier
referencia a términos o aspecios aspecificos de ta Oerta deben inferpretarse de acuerdo a los
términos y condicionas detallados en diche Prospects,

DECLARACIONES PREVIAS

Sey director de Clinica Las Condes S.A. desde 1a junta ordinaria de accicnistas celebrada en abril
o2 2013 y fui reslegido nuevaments duranie & junta ordinania de zccionistas celebrada en abail de
esle &ho,

Mo t2nge con la olerente relacién alouna que pudisse condicionar o infiuir sobire mi apinidn respecin
de la conveniencia de la Oferta

Finalments, declarc no ser accionista directa ni indirectamente de Clinica Las Condes 5.4, v por
snde no tengo un interés particulzr en la Ofena,

OFINION FUNDADA

Teniendo en cuenla los factores y consideraciones gue describo a continuacion, an mi
opinién fa Oferta no es canveniente para los accionistas de Clinica Las Condes 5.4,
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Mi qpinién se funda en el andlisis que he efectuado de [os siguentes factores y
consideraciones;

1.

Los términos y condiciones de la Oferta detalladas en el Prospecto, vy
especificamenta (i) el precio ofrecido: y (i) la posibilidad de gue cada acclonista
debe eventualmente particpar con una prorrata solamente de su tenencia
accionana.

La trayectoria del precio de la accidn de Clinica Las Condes SA en la bulsa de
Santiago en los Gitimos afios nos demuestra que el precao ofrecido es inferior al precio
que tenia la accién de la Clinica Las Condes S A. en oclubre ¥y noviembre del 2016: es
inferior al precio que tenia en noviembre del 2017, es inferier al precio que tenia en mayo,
junio y julo de 2018 y es infarior al precio que tania en abnl, mayo y junk de 2019,

Ademas. considerando datos ded precio de la accidn de la Clinica Las Condes desde anero
de 2011 a la fecha podemaos concluir

El precio mayor en dicho periodo fue de $44.998, por lo tanto el precio ¢e la Oferta s inciuso
mener &n un 12% a dicho valor.

El porcentaje de dias, durantz dicho periodo, que &l preco de la accidn de la clinica ha
estado sobre el precio de la Oferta es de un 39% de los dias que se transé |s accion.

El volumen (acciones transadas) sobee el precio de Ia Oferta en diche periodo analizado, es
de un 42%

Si aplicamos un peco de hisloriz, veremoes que en Chile se han pagado impedantes sumas
de dinero par obtener el control de una sociedad. Tanlo es asi que la prelendiente
controfadera de la Clinica Las Condes S A, seiald expresaments este afic a la autondad que
ro tenia el animo de lomar el control de la sociedad y por ello ofrecio ¥ pagd hace solo unos
meses, en abni de 2019, el mismo valor que hoy pretende pagar por tomar 2l control de la
Clinica Las Condes S.4

En Chile, 2 ha requlado esta matena para justamente proteger el interés de los acoionistas y
especialmenté el de los minoritanos. v por ello se modifics Ia normativa incorporanda en la Ley
N>18.045 sobre Mercado de Valores, el Capitulo XXV denominado “De la Oferta Publica da
Adquisicion de Acciones”, Esto ha llevado a que sé hayan pagado imporantes premios
cuando un accionista quiere o pretende tomar el control de una sociedad anonima. A modo
de gjemplo. con informacion pablica podemos citar

La OPA por CFR en virtud de la cual se pago un premio del 70.1%

La OPA por CGE en virtud de la cual se pago un premio del 69.5%

La OPA por AFP Cuprum en virtud de la cual s pagd un premio del 55%
La OPA por Quintec en virtud de la cual se pagd un premoo dei 44.1%

La OPA por FASA en virtud de la cual se pagd un premio del 117,3%

La OPA par CEM en virtud de la cual se pagd un premio def 153,6%

La OPA par IANSA en virtud de 12 cual s& pagd un premio del 74.1%

La OPA por CHOLGUAN en virtud de la cual s& pagd un premio dal 63,7%
La OPA por QUEMCHI en virtud de |3 cual s& pagd un premio dal 200%
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Conlo cual, el precio ofrecido por adquirir &f control de una socedad andnima abierta
como lo es Clinica Las Condes S.A. no solamente no TEConDee un pramio, sing que
£% negativo si lo comparamos con el precio que tenia la accion de la sociedad durante
&l pimer semestre de este mismo afio.

Las resultados financieros de Clinica Las Condes 3.A. duranie el gjercicio 2016, v en lo
aue va def afic 2018, demuestran un gran repunte comparado con los resullados obienidos
durante = periodo anteror a que asumiera la attual sdminigfracion. ¥ nada hace SuUpOner que
elics deberian cambiar, como In reflejaron los EEFF informados 2 la CMF hace pocos dias,

La tendencia global en los mercados fnanceros de la industria de ta esfud hs levade a que
este Livo de actives, bien administrados, como lo 23 Ja Clinica Las Condes S$.A han sido obisto
d compras impartantss en ks mercados latmoamencanes como ha ocurtido en Brasil con el
Ingrase de United Health Group al adquirir Hospital Samartano, de Carlile Group 2! adquirir
Rede Dor Sao Luiz y de Bain Capitaf al adquirir Notre Dame Intermédica; el ingreso en Per de
Quiren Salud al comprar k2 Clinica Ricardo Palma, y en Chile 8l ingreso de Christus Health a ta
Red de Salud UC; de BUPA a Cruz Blanca y de United Health Group a Banmédica

Lz Oferta consiste en comprar 2 de cada 7 acriones disponibles. Esto significa que. de concumic
1 totalidad da los accionistas a la Oferta, dabaran vender unz profrata de sus scciones, pero
hatizndo atorgado, a la vez, el control de |a sociedad ¥ o que 8s muy deficado sin conocer jos
planes gue el nuevo grupo conlrotader pretende para la Clinicz Las Condes S A, Fstaincdgnila,
2= doblemente praocupanle si consideramos que &l nuevo grupo contralador no es operador de
la industriz. E¥% ha quedado demostiado con los graves errores contables ocumdos hace un
par de afos en virtud de los cuales sus direclorss, aquelios nombrados axprasamente por &
MISMO grupo Gus pretends tomar el condrol. no fusron capaces de anfrentar adecuadameants la
deficada stuacion en que e encontraba la insfitecicn.  Solo enn el ingreso de |a nueva
adminsstracion, fderada por el actua! Presidente del directors don Andres Mavarro, junto al
destacado tiabajo dal ex gerente general, doctor Jaime Mafalich, quien junto 3 su eguipo
impuso orden y mucha frabaio, se ha podido recuperar la excalencia de |a Clinica Las Condes
S.A. a su nivel actual y que motiva al aferente a tomar expresaments el control, lo que sumado
alas compras que hizo en abril de este ado, l2 permitiria, de daclararss exitosa g Ofeds. li=gar
a tener sobre of 50% de las acciones de la Clinica Las Condes 5.4, con lo cual podrs realizar
cambios tanto en el directorio, |a administracion superior y el madelo de neqocio actualmeantea
vigente.

Ademas, los accionistas daben estar conscientes que el oferents ha planteado un
canjunio de condicienes para daclarar exitosa su Oferta, lo gue hace muy incierto su
Exito.

Coma consecuencia de lo anterlor, s2 producen otros dos riesgos vinculados: (1) que
el oferente se desista por ocurmir cualquiera de las causales indicadas en el Prospecto;
y (i) que al declararse exitosa la Oferta, disminuird |a liquidez de Ia accién de Clinics
Las Condes SA. en forma importante, pues al tener un controlador, que no 23 un
operador y que ss encuentra en franca divergencia con algunos directores, con sus
accionistas y lo mas importante con un gran numero de los propios doctores que
lrabajan en la clinica, impactard sin duda en el nterés de los inversionistas de
participar en nuestra companiia, influyendo direclamente en a liquidez de la accion y
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eventualments en su precio.

11- Tcmerado an cuenla que todas las operaciones comerciales Suponen grados diversos de
nesgo, estimo que 108 intereses de los accionistas de Clinica Lag Condes S A no estan
razonablements cautelados en la Oferia Y que si fuera &l interés de sus acclonistas
desprenderse de sus acciones, ENCargaria a la administracion conducir un procesc de

blsgueda de un socio estratégico que permita obtener ol major precio posible para todos
Sus accionistas, considerando.

e &l equipo médico v su slaff

* |a marca de nuestra sociedad

* |z infraestructura disponibie

= ¢l liderazgo en procedimientos de alta compie)idad

« &l recanocimiento intemacional

* las acreditaciones recibldas

* el compromiso con fa educacicn y la investigacion madica

CONSIDERACION FINAL

Dicha lo anterior, informe a los sefiores accionistas de (Hinica Las Condes S A. que ia Oferta,
an mi opinién, no es convenients ni aportuna.

En lo sustancial, formulo tas consideracicnes precedentes en mi calidad de Drrecter de Clinica
Las Condes S.A. y por asi exigirio la ley.

Mi parecer no puede estimarse, ni directa ni indiractamente, como unz sugersncia o cons2jo
para vendaer o mantener acciones de ka Sociedad Los accionistas deben evaluar |a Oferta con
independencia de esta opinidn. considerando sus expectativas de crecimiento de la ampresa,
£ el contexto econdmico acfual v las intenciones @xpresadas por Lucec Tres S A respecic dal
future de los accionistas de Clinics Las Condes SA. segun consta en &l Prospecto. Los
accionistas tienen, como sismpre, [a plena iberad para requenr & asescramiento especifico
que estiman adecuada y adoptar |2 decisién que mejor convenga a sus infereses

Los saluda atentaments.

Alberto Equiguren Correa
Director
Clinica Las Condes S A



Santiago, 7 de octubre de 2012

Senores Acclonisias
CLINICA LAS CONDES 5.4,

PRESENTE

Ref.. informe de OPA | Clinica Las Condes S.A.

Sefcres accionistas,

Respecto a la oferta pdblica de adquisicidn de acciones (la "OPA") anunciada por la saciedad Luce
Tras 5.A. (e! "Potencial Comprador™), #n mi calidad de Director de Clinica Las Condes 5.4, ["CLCY), v
de acuerdo @ lo sefalado por la Ley de Mercado de Valores ("LMVYY), por la presents emito mi
opinidn fundada acerca de la OPA, con arreglo a lo preserito por el articulo 207 letra o) de |a Ley de
Mercado de Valores {“LMV*);

1. Informacion Preliminar.

Se ha divulgade la siulente infofmacion al mercado on genaersl, la cual es la causa esencial para
emitir 25ta opinidn:

al El Potencial Comprador publicd en los diarios E| Mostrador de Santiage v Fl Libero, de facha
17 de Qetubre de 2019, el aviso de inico de OPA por las acciones de CLC

b} En I3 misma fecha, el Potencial Comprador envid a |la Comision del Mercado Financiero
{"CMF) y a CLC e! prospectn que contiene les términos y condiciones de la OPA.

2. Objetivo de la OFA.

Segun lo sefialade en el prospecto, es intencGon def Potencial Cormprader adeauirir hasta la cantidad
de 1,503,711 acciones gue representan una participacion del 22,73% de las acciones de CLC, fas que
st olrecen adguitir a un valor de 540,000 por accién; con lo cual directa o indirectamente el Grupn
AuRuri pasania 3 tener una participacdn accionariz en CLC, representativa del 50,01% del capita! de
la compania.



3. Términos Relavantes.,
#] Plazo. La oferta se extiends hasta las 17:00 horas del dia 4 de Maviernbre de 2019,

b} Frecio: Como 52 ha sefialago, se ha ofrecide la suma de S40.000 Por accion

4. Opinién.

El efecto de la OPA, en caso de que sea ésto exitosa en los términas del praspecto, producira ¢
cambia de control & manos def Grupe Augur respecto a la administracion y decisiones de CLC. En
este contexto, los acrionistas deberdn evalusr, qué implicancias tendria para ellos que al
contrelader de CLC sea el Grupo Auguri, y en consecuenciz una direccidn de fa compania distinta al
enfoque que le ha dado el cuerpo médico, lo que naturalmente tiene efectos en la inversion que
han tomado los sccionistas. Desde ya, s posible advertic 2! camblo de enfoque sefalado, dado que
principalmente se propone gue los médicos no requieran ser acclonistas de CLC para prestar
servicios médicos en ella, aparténdose del modelo original de propiedad, control y administracién
de la migma, donde el cuerpo meédice participa activemente como accionistas y principales
prestaderes del servicio core de la compafia. En mi oplmidn esto desnaturaliza v wiolenta
alrectamente la esencia del modelo de negocio gue ha imperado en CLE, que por de pronto b
llevado a la sociedad al éxito actual. Con todo, sen los accionistas los que deben evaluar los
elementos de la oferta y sopesar su convenlencia, para efectos de determinar su decision de venta
an el marco de la OPA

Saluda Atentaments,
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Sanfiago. 4 de ociubre de 2019

A los Sefiores Acciomstas de
Clinica Las Condes S A,
Fresente

Ref. Informa de acuerdo a lo dispuesto en art. 207 de la
ley 18.045,

De mi consideracién.

De conformidad con lo dispussto en el artfculo 207 letra )
de la ley 18.045 sobre Mercado de Valoras, me dirijo 2 ustedes en relacion a la
oferta plblica de adguisicion de acciones {OPA) de Clinica Las Condes S A
formulada por Lucec Tres S A por Ia cantidad de hasta 1.503.711 acciones, a
un precio de $40.000 cada una, gue sa inicio =l migrcoles 2 de octubre de 2019
¥ Cuyo aviso de inicio se publico con fecha 1 de octubre de 2018 en el Diario
Elsctranico El Mostiador y &n el Diane Electronico ElLibero.cl.

De acuerdo al ant 207 latra ¢) da s ley 18.045, los directores de la soclodad
debsran emitir individualmente un informe escrito con su opinidn fundada
acerca de la conveniencia ds |2 afertz para 1o accionistas. Ademas el director
deberg senalar su relacion con el controlador de le sociedad v con &l oferents,
y & inferes que pudiere ener on la operacian. Al respecto puedo informar lo
siguiente,
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1.- De |a conveniencia de la oferta para los accignistas:

La OPA realizada por Lucec Tres S.A no fue informada m comunicada
previamente al Directorio de Clinica Las Condes S.A, por lo que tal infarmacion
5 obtuvo mediante |z publicacian del aviso que le dio inicio.

La OPA ofrece a los accionistas un precia de $40.000 por cada una de Ia
acciones de Clinica Las Condes S.A., que se adquieran por la oferente. Esta
precio resulta baje por las slgulentes razones:

al- Con fecha 29 de marzo de 2019, Lucec Tres S.A adquiric 711,048
acriones de Clinica Las Condes S A a un precio de $ 40.000 por accion. Este
valor es :dénfico al precio offecido para la OPA, de mado gque no se refiejaria
en &l precio ofertado un premio o sobre valor real por fograr el control de la
sociedad

b).- El valor de la accion en el mercado al momento de efectuar la OPA ara de
S 369850, lo que se lraduce en un premio por e comrol del 8.2%
Habitualmente las OPAS que se realizan en el mercada consideran por sobre
el valor de la accion en boisa, premics superiores por lograr &l control

c)- Clinlca tas Condes S.A. en los dos Gfimos afos. ha pasado por un fuerte
praceso oe restructuracion, que la ha vuello a ponar en una buena situacian
finznciera y operativa, que Ie pemilird un crecimiento sano hacia el futuro. En
asle sentido, &l premio ofrecido o mayor valor de adquisicion de ta accién por
parte del oferente de la OPA, no considera lo antarior. Se trata asi, de un precio
baja que no internaliza los cambios implementados en Iz administracion y en la
operacion del negocio, que rentabilizaran la compania a mediane plazo.
Tampoca intemaliza el mayor valor que representa adquirir el control de una
empresa, lider en & mercado de ia salud en Chile, como es Clinica Las Condes
SA
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Dado lo antes expuesto. opino que la OPA efectuada por Lucec res S A, no
resulta conveniente para los accionistas de Clinica Las Condes S.A tnda vez
gus el preco ofrecido na presenta un premic por abtener su control. Como ya
se Indicd, ni siquiera difiere con el pagado en |a transaccion realizada por =
Oferentz en marzo del presente afio, para adquinr un paguste accionara.

2 - Relacion con el controlador de la sociedad y can el oferents.

En mi calidad de Director y Presidente de Clinica Las Condes S.A. no tengo
relacion con Lucec Tres 5 A oferente en esta OPA, Hasta esta fecha Clinica
Las Condes S.A no tiene un accionista controlador con mas del 50,1%, por lo
que tampoca tenge ni puede tener relacion can éste.

J.-Interés que pudisre tener en la operacion.
Respecto a un posiblz interés en la OPA efectuads por Lucec Tres S.A., puedo
manifestar que no fenge interés en ella.  No soy duefo, ni directa &

Indirectamente de acciones de Clinica Las Condes S.A

l.os saluda atentamente.

hdrﬂ? VAo ngﬁ\\
Presidente Directoric
Clinica Las Condes S.A.




Santiago, 7 de Octubre de 2019

SeRor

Joaquin Cortez Huerta

Presidente

Comisiin para el Mercado Financierg
Avda. Liberador Bernardo O Higgins 1449
Presente

De mi consideracian,

En cumplimlento due lo disouesto en srticulo 207, latra ¢) de 13 Ley N° 18,045, sobre
Mercado de Valores, y en relacion a la oferta pablica de adquisicién de acgiones ¥
control que Lucec Tres 5.4, ha presentado respecto de Clinica Las Cordes S.4. — CLC —
tumplo con entregar en este acto Informe que contiense mi apinidn fundads acerce de
la tomvgniencia de fa cferta parzs los accionistas v damas aspectos requericos en la
reterida disposicidn,

3. Sobre |a relacion de este Director con el oferente Lucee Tres S.A.

Debo informar que soy socio del Estudio de abogados Grasty Quintana Majlis & Cia
Umitsda, que tiene como cliente a sociedades del Grupo Augusi, entre ollas, al
oferanta Lucee Tres 5.4, Adicionalmente, he sido elegido Director de Clinica Las Conges
5.4, con votas provenientes del grupe Auguri, Actualments, Lucec Tres 5.4, tiene
directamente 845.981 acciones de CLC, squivalentes al 10,10% de su capital, y su
entidad relaciorada Santa fFilomena Limitada tiene directamente 1.446.612 acciones
de CLC, equivalentes al 17,27% de su apital.  Informo asimsmo que &l Estudio no
presta asesorias a Lucee Tres S.A, & Santa Fllomena Limitada ni a las restantes
empresas relaclonadas al Grupo Auguri en aspecto alguno relacionado con esta Oferza
Publica de Acciones.

b. Opinidn fundada sebre ks conveniencia de 1a oferta para los accionistas

Este Directlor ha manifestade de forma reiterada v constante su parecer critico frente a
la permanencia del modelo actual de negocios de CLC en lo relativo al requisito de
adguisicion de accionés de primera emision 2 precios superiores al valor de mercada
para que cuaiguier médico preste servicios en CLC, situaciin que promueve unz
relaciin entre el accionista médico y el respective Cuerpo Meédico al que adscribe,
generandose un conflicto de interés no resuela @ la fechs, que pospone
necesaramente el interes social



Hoy es necesaro establecer las bases que permitan une rapida migracidn de un
modelo centrado en fos intereses de los rmedicos accionistss de CLC a uno que
privilegie el Interés social, v por cierto & sus més de 11.000 pacientes que afio a afo
confian sus atenciones médicas a CLC. Un modeln donds 1 empresa controle los
precios de sus sarvicios, los costos, |as dotaciones de lzs diferentes dreas y
departamentos médicos, y ses capar de medir 12 productividad v los diferentes aportas
y contribuciones de los mas de 750 medicos que hoy trabajan en CLC. ¥ a no
pHuivocarse, que también premie 3 aguellos médicos que pef su tslento, prestigio v
compromisn aportan al desarrollo v £xito de CLC,

El tuture de CLC reguiere que ¢l Cusrpa Médico no tenga aquella influencia decisiva
en las decisiones de |z administracidn, tal y coma el modelo actual asi lo permite.

C1C demanda y requiere un gobierno corporativo auténome e independientea.

CLC debe ser un centro de salud de excelencia, ¥ para gue 2quello oourra no séio se
requiere de los mejores madicos, attos estandares de servicio, moderno equinamiento
¥y tecnologia, desarrollo en investigacion, y riguroso control de productividad y costos
de sus medicos y trabajadores, sino también el liderargn de un contrelader que
promueva e impulse aguellas correcciones que e Modelo de Negocios actus!
demanda, ¢n los términos ya referidos, an beneficio del interés saclal.

El precio de la oferta refieja una valorizacion de iz empresa raranablemente atractiva
stendida |3 situacidn de a industria de la salud en Chile y la empresa CLC. Supera dos
vaces su valor libro y un elevado ratio de precio utilidad (LTM).

La opinion antes expresada es estrictamente personal y 13 emito en atencion al
curmplimiente d= las normas legales anteriormente citadas, por lo que no constituye
recomendacidn, sugerencia o consajo de aceptar o rechazar la aferta,

Sin otro particular, k2 saluda atentamente.,

J
KL ‘u]‘\.l ’ ‘L l";’g__ ,t‘-‘

Alejandro Quintana Hurtado
Dirg¢tor Clinica Las Condes S.A.
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Santiago 4 Octubre, 2019

S&fores

Accionistas

CLINICA LAS CONDES
Frasents

Bt lofpeme de oferta padblica de gociones de Clinica
Las Condes 5.4 por parta de | ycse Tres S.A

Estirmados Accianistas.

Coma ha sido de pudlics conacimienta, la sociedad Lucec Tres 5.4 [ Lucec) ha presentsdo una Oferta Poblica

de Acciones { OPAY . por k3 cantidad ce 1,903,711 acclones de la Bof. los que le permitisian alcanaar ¢f 50.01

% 0e ia propiedad de |a Compaediis v de esta3 maners ejercer el control de ella

En micondician ce Oirector de Clinica Las Contes 5.4 | (en adelante CLC) producto de o dispuesta en |3 lewa

t} del articulo 207 de fa Ley 18.045 sobre Mercade de Valores,debo envtic mi opinisn acerca de la referidi"’: ]

ofarta, \ —7

Bicnia oferta ha sico publicads el dia 1 Octubre 2009 en os diarics £ Mostradar y Bl Libero El prespecto con
terminos v condiciones aparece safislado como hecno esencisl «n sitio web do |a Bolss de Santiago, parzla
antidad Clinica Las Congas,

1. Relacion con el Qferente e Interds on |a Oferta
5oy SCoonista e Integra of Olractoro de CLC en la actualidag. He efercido L carge  en forma
Pracucamente continua desde su Indugusacion respaldado por un grupo de acdonistas, parsonas
naturales y jundicas entra &S cuales se encuentran miembros g2 mi familia vfo socios en diferentes
Sociedates en las que 1engo participacion . En consecuencias 1z mencionada oferta se relacions 3 mis
Mlersses. Ko tengo retacion elguna con el ofarente

2. Opinion sobre [ oferta

Los elemantos centrabes de dicha oferta <on
a)  Madificzaén del Modele de participacion de kos Integrantas def Cuerpo Mézice ce la Clinica en ta
prepiedad accionaria de la Compania
b)  Un precio de & 40,000 por cada acoion de CLE 54,
) Adquisicidn de HASTA un 22.73% del totai de les sccienes para que =n conjunto con otra Socedad
oel grupo &l gue pertenece Lucer se llegue 3 un mdmo ce hasta un S0.01% dei total




== i
K CLINICA
i ~AS CONDES

Sabre el punto &)

Clinica fas Condes S0 fue creada hace 40 afios por un grupe de médicos de reconocso prestigio =n la plaza
La propiadad  esiginalmente pertenecis en un 100% 4 los médicos que en alla laboraban, Came

contrapartics asumian lachligacion de dedicacidn exclusiva CLC . Dicho modeho inexistente en aguells épocs

¥ patenciado 2 los pocos afns del iniclo de actividades por ol ingress de un selecte ErUp0 g2 emprasarios de

la plaza lideradas por ef Sr. Andrés Mavarra M., sigue siendo ef dnico entre 135 Cinicas di |3 plaze, on que los

arofasionakes tras un poriodo de evaluzcdn de desempefin, acceden a ta categoria de Médicos Acdonistas

on 2l tasa de haber cumplico con las ExigEncias para slzanzar tal posicion . Dicho madelo ha side mstremental

pera el reclutemiento sistamiticn de los mejores especialistas del pals v en un procese 4o constante
crecimignto.

El nivel de c3lidad y prestigio de los intagrantes de dicha calegoria &5 &l prinopal active de la Compafila. Dicha
tabor ha permitide genarar los recursos para ol scceso sistematico a estandares de cafidad e Imnavacion al
nivel de 135 més prastigiadas institucionss e 2| misndo

Todo lo anterior ha side el elemento central Para una sididay creciente demanda de nuestros sericos 2 nivel
nacional ¥ regional, un aito Impacto gn el quehacer académico local |, as coma labores de woluntariado de
gran valor para la Comunidad,

Clinica Las Condes ex hoy una institucién emblemitica en ef Sector de la salud en nuestro Continente, A

\

- . " i N \| !

Elir a un cambio de modelo sin una profurda y igusoss evaluacién presents un nesga potencislmente P
davastador para la mantencién del posicionamianto que hoy Tane nuestrs Jinica y 5u aporte <n |a Socincad.

Sabre el punto b)

La aferta de 5 20,007 por sccidn aduce un premio por control de B.3% CONSIZAranto un precio de mercado de
5 36.985 %27

Al respacto corresponds hacer algunas ohservaciones:

- Bleferente adquirit con fecha 7 de Abril 711,94 acciones de CLC 31 misrmo valer de ta sctual ofarta.
La lecturs de los EEFF al 31 Marzo v 30 Junio de sste afio, muestran daraments el aurmento en &l
valor patrimaonizl de fa Saciedad

52 aduce tal premio de 8.2% sobre un orecio de lz accion de 536.985 | Este valor es uno da bos mas
Bajus del afio 2029 influico por los ciermes de Febrere y Septiembrn representativos e menos del
0.9% de tas transacciones del sfio en cursa,

Las aTras opefedones relaconacas al sector salud ocurridas en los Gltimes afos generaron los
sigUientes prarmios.

- Compra de Cruz 8lanca Salud| CMS) par Gripo Bups Sanitas. 43,48% tomanco ol control de la
companiia con el 56%, de ella
- Cortara de Bupa Chite 5.4 | integrada como minortanos por ex socanistas do CMS] por Bupa
Sanitas Chile Une SpA con un premio de 5,9% & pesar

D2 teper ya of control de la Sociedad
- Compra de Banmadics por Bordeaus Holding Spa [ United Health Group) 37% de premio por el
1004% de las seciones




<= culnica
4 -AS CONDES

Sobre e punto ¢

La ofarta cumple con al objetiva de tomar el cantral ce 13 compafiiz con el 50,01% de kas sccones, 1o que
genera con sita probabilidad una caida =n ol precio de fa accion con el ooer ESPONGIENTE Perjuicio para guienos
posean el rasto de fas acciones

3. Consideracionss Fnales

Dgde lo mas arriba expresace armba, la Oferta gropuesta POT LUCES e5 &N MY opinion inoonvenients ¥
con ¢l nasgo de ser perjudicial 3 1os interesas de s actuales scoonistas,

En |z documantacidn agiunta 4 la oferta ge tompra aparecen cascritos detalles sobee las arpas de
NEgacias an fas cuales astd concentrago el oferante, y sus controladores. Salvo su acual partiopacion
en Clinics Las Coneas 54, 5e musstran Presendia en amgin otro provects en ol drea de la salud.

Mis opiniones son astrictaments personales | |as expreso dnica v exclusivaments con el fin ce gar
cumplimiente a mi obligacion legal come director de CLC SA En consecusncia no deben Interpretarse
Semo una recomendacion de mantener o vanrer acciones £sTMarse en MINGUN e5Cenario como una
recomendacion  mantener o vender accianes de ls Saciedad

vl
"w, ‘ v —

b
\“-. / Carlos Schnapp Scharf

) Director
\/ Clinica Los Condes 5.4




Santizgo, 7 de actubre de 2017

Sefioras Accionistas de Clinica Las Condes S.4.

PRESENTE

En mi calidad de director de Clinica Las Condas 5.4, ("CLCY), por medio del presests informe v en
cumplimientn 3 lo establecido en (3 Ley de Mercado de Valores, doy mi opinién con respecto 3 (3
oferta piblica de adquisicion de acciones de CLC efertuada par Lucer Tres S

Considetadionss preliminares.

Soy directar independients de CLC, hablendo sido =lecto en la pasaca Junta ordinaria de acclenistas
de fecha 30 de abril de 2010

Say titular de 7 acciones en CLC

En virtud de lo anterior, declaro ne tener ningin interss particular 2n fa OPA distinto de las gue e
pudiersn derivarse de 125 relaciones declaradas sntenorments.

1. Respecto d2ldesemps=iic de C1LC

11 En el tiempo, si se considera el periodo 2011 — 2012, 3 medida que el endesdamienzo se
fue incrementande, Iz capacidad ce generar retornos atractivas para & inversionists, a5
como |3 capacidad de generar utilidades de CLC, se encuentran disminuidas {ver cuadros
iy2)
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2. Endeudamienio

2.1. CLC, consistente con |3 falta de un controlador, ha incrementado su endeudamisnto desde
0,2 veces su patnimonic total hasta llegar 3 un compromiso de 1,24 veces su patrimonio
tatsl en diclembre 2018. i bien el incremento de sndeudamiento fue |z estrategie elegida
para financier el aecimiente de CLC, esa estrategia requiere un esfusize adicicnal de
inversidn de rscursos Gue no podré ser materializado sin existir un controlader claro. Ess



falta d= nuevos recursos, derados precisaments de 1 falta de contrelaciar, implica soguir
postergando & plan de erocimiento.

2.2. De le anterior, la resultante es que, e 13 actualicad CLT posee costos par ] 100% da 1a
deuda con gue financid su infraestructurs de crecimiento e ingresos equivalentes solo al
70% de la capacidad instalada (12 diferencia entre 350 camas v 500 aproximadamente). Fs
dedir, s sirve |a deuda con menores irgresos.,

4.3, Las opdinnes de financiamiento actuales todas patsn por maye: endeudamiento on
cualquiera de sus formas (mayor deuda finencera, crédito do provesdores, etc ) o Gue no
resulta prudente ni zano, toda voz que [os accionistas seguirian perdiendo su participacion
relative & expansas de los acreedores,

2.4. k| escenznc de que CLC pueds tener un cantrolader definide abre la posibilidad de
destrabar no salo 13 ejecucidn final del plan de crecimients sino tamblién asegUrar recursos
suficlentles para iz renovacian de activos esvatégicos, dave para que CLC pueda asumir un
rol de liderazge en investigacisn ¥ orestacienes médicas de alta complejidad.

2. Comportamiento de los Bonos emitides por CLC

3.1. Debe prestarse particular atencion al heche que CLC posee una de sus series de bonos con
un exigente Covenant de leverage (indice de endeudamiento), el cual ha side téenicamenta
sobrepasado durants 2019, en algunas oportunidades, Por cierto, un volumen de
palrimonio mayor puede lograrse prescindiendo de activas (siempre teniendo oresente
que Iz falta de eses activos no puede mermar la capacidad estratéglea de CiC), sin
embargo, esta accién solo sarfa palistiva de corto plazo eon un 3ito costo de apartunidad
on el mediano plazo.

3.2. Para mayor dlaridad, una accién come la anterior en el corto plaze produce efectos en
utilidades, patrimonio v liquidez, pero tambisn despoja a CLC de activos importantes 3
futuro.

< Premio por cartrol

4.1 En mi opinidn el pramic oftecido por ei Grups Auguri es adecuada, pussto gque para
aquellos inversionistas de C1C que han debido obsarvar retarnas negativos y exiguos al
mariensr s inversidn en CLC, el tener acceso a la seguridad del precio ofrecidn, les
permite una compensacion sl iesgo asumide, cuya magnitud estd explicitamente reflejads
=n In5 Estados Finendieros suditados  correspondientes, entre los ados 2016 3 2012 fwer
cuadra 2 Ratio RetoranPatrimaniel. Temar una dedisién de inversidn o desinversién baséndose
en precios historicos pasadas de una accidn, ¥ no ko que hoy estd of mercado disponible a
pagar por eila, es 2 mi juicio una cquivorada farma de analisis de corvaniencia de concurris
o no avender lamisma.



5. Liquidez
5.1. Come lo ha sefiaado el mismo Grupa Auguri er sy Prospecta, v obviamente dependiznde

del nimere de acciones que se vendsn, puede disminuir o ndmera de acciones que 57
iransan, y €30 si es un elemento que puede impactar ol precio de la accion y su liquidez
respecto de los accionistas que decidan no vender en octo Procease,

. Geslién
%.1. Grupo Auguri ha sefalado que 51 bien proyscta continuér con las operacioness de CLC en

terminos sustancislmente similares a loc actuales, quiere dar un enfasisespecial a la mejora
de gestion de las centros clinicos.

En es2 contexto, su intencidn de proponer a los Srganos corperativos de CLC la efiminacion
delrequisito de ser accicnista para prestar senvicos enla misma, a mi juicic, va en esa linea.
Da hache, la eliminacidn de barrerss de entrada y de permanancia (como es tener |z calidad
de arrionista de CLC para prestar servicios en alla) no sélo permitira reabir profesionales
Gue, a la fecha, no podian atcader a C1.C por no contar con los recursos para adquiric
atciones, sine gue —aprobaca por los drganos corres pondientes- puede iberar a médicos
de la carga de tener que mantener dicha POSIAIGn scconarnia en un futuro. Al menos, cs
primera vel que tengo conodmiento que se quista plantear algo asl v mea parece pasitive
como elemento de andlisis para los accionistas que tisnen la calidad de médicos.

. Ausencia de Controledor
7.1, Sin perjuicio de io ya sefialado, los estades financieros auditados de CLC para los ditimos 4

7.2.

73

afio: demuestran el costo que la ausencia de un controlador ha significado tanto para CLC
Comao para sus accionistas (ver cuzdre 1), tanlo en retomo de |a inversion come en calda
del patnmonio.

Premic por Control, Quiero destacar que es un error cenceplual ia comparacién de premias
por control ofrecidns en distintos momentos del tliempo v releridos 3 empresas de distintas
Industiias. En efecto, es sabido que fas valoraciones v premios ofrecidos bajo ciertas
cendicionas prevaleclentes £n un momento delerminado dal tiempo, NG necesariamente
pueden volver a verificarse; en particular, las condiciones ofrecidas dependen del precio
actuzl de la accidn | cusl internaliza todas fertalezas y debilidades de una compartia y de
las condiciones g=neralas del entarno sconomica en que opera.

La laha de capacided de geston o falte de experiencia en el rubro, argumento
ocsionalmente ulilitado a veces para obietar a los eventuales tomadores de contral, es
Preciso considerar que las presencies prelongadas actuande desde ef maxima CrEaNISMo
del gobierne corperative de una saciedad anénima ofrecen una inmejorsble oportunidad
pera conacer internamente una empresa y, por extansién, la industsia en gue apera.

Por las consideraciongs snteriores estimo que la OPA &s convenipnie para los intereses de los
accionistas de CLC,



Esta opinion se emite 3l amparo de lo establecido en la Loy de Mercado de Valores y no constituye
una sugerencia o consejo, directo o indirects, de vender e na sUs BCCiones on la OPA,

L3 decisidn de aceptar o rechazar ja OPA o< responsabifidad de cada accienisia, y en cansecuencia
cefresponde a cada une de ollos, debidamente asesorado, decidir concutrir o no a la vents de sus
acciones en la QOPAL

FREDY JACIAL ELLIS

Director Independiente Clinica Las Condes



Santiage, 07 de actubre de 2019

Senores

Acclonislas

Clinica Las Condes 8 A.

BRESENTE
REF: Oferta piéblica de adguisician de
acciones de Clinica Las Condes S.A.

Sefiores accionistas:

En mi calidad de Director de Clinica Las Condes 5.A. (en adelante, la "sociedad” o “CLC") y en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 207, letra ¢}, de la Ley N° 18,045, sobre Mercado
de Valores (en adelants, "la ley”), vengo en informar mi opinién a los sefiores accionistas de
CLC sebre la conveniencia de la oferta publica de adquisicidn (en adelante, “0PA™) de hasta
el equivalente al 22,73% de |as acciones emitidas por CLC, efectuada par la sociedad LUCEC
TRES 5.A. (en adelante, el “LUCEC TRES" u "oferente”™), que se ha difundido en el mercado el
dia 01 de octubre de 2019.

De conformidad a io dispuesto en la norma citada, copia de este informe se encuentra a
disposicion del piblico y de los accionistas,

1. Relacion de este Director con el oferente

Conforme a la letra ¢} del articulo 207 de laley, junte con emitlr individualmente un nforme
escrito acerca de la convenlencia de la OPA para los sefores acclonlstas, cada Director debe
sefalar, ademas, su relacian can el controlador de la sociedad y con el oferente, v &l interés
que pudiere Lener en la operacion.

En cumplimiento de lo anterier hago presente a los accienistas lo siguiente;

(@) Soy ingeniero civil v en ml trayectoria profesional he sido ejecutive principal de una
impartante empresa naviera y Director de empresas del Estado. Actualmente ejerza
como Presidente del Direciorio de la Empresa Portuaria de San Antonte v como Director
de otras empresas vinculadas con la actividad agroindustrial.

(b) Desde abril de 2018 Invisto la calidad de Director independlente, propuesta por un
conjunto de accionistas titulares del mas del 1%0 de las accienes emitidas por CLC, Dichos
accionistas son: Sociedad Campero y Martinez Limitada; laversiones C y A Limitada; Sr.
Hernan Guzman Porras; Servicios meédicos e inversiones Nazar SpA:; Allisen Ford
Martinez de Pinllios; Sociedad de Servicies de Salud Mental Santa Estela Limilada; Sr.
forge Rufs Bellizaa; Sr. Patricie Venegas Pérex; Sr, Daniel Hinzpeter Kirberg: Sociedad
Hinzcorp Inmoebiliaria e Inversiones Limitada; Sociedad Profesionales Dr. Ramos v Cia.



Limitada; Inversicnes Cirmed SA.; Inmobiliaria Wama Limitada; y, Asesorias e
Inversiones Favi Limitada).

(¢} Anteriormente, tuve Ja calidad de Director independients de CLC, propuesto por
"Inversiones Santa Filomena Limitada” [relacionada con dofa Maria Cecilia Karlezi),
entre abril de 2017 y abril de 2018.

(d] No tengo acciones de CLC.

(2] Declaro que no tengo relacién con las personas que participan, directa o indirectamente,
cen el oferente.

(Ml Asimismo, declaro

Finalmente, hago presents, tal como es de piblico conocimiento, que se encuentra pendiente
un arhitraje salicitado por LUCEC TRES ¢ Inversiones Santa Filomena Limitada, vinculado a
Maria Cecilia Karlezi (una de las controladoras del oferente), en contra de algunos de los
integrantes del actual y anterior directorio [incluyende al que suscribe) y el ex gerente
general,

Expongo lo anterior a fin que los acclonistas puedan evaluar mi opinion - emitida sobre la
base de mi experiencia profesional y como Director de empresas - tenienda en vista los
antecedentes relevantes,

2. Antecedentes de la oferta
2.1, Laoferta

Deacuerdo alaviso de OPA (en adelante, el *aviso"), Ja sociedad LUCEC TRES ofrecld comprar
hasta 1.903.711 acciones de CLC, equivalentes al 22,73% de las acclones emitidas por dicha
sociedad que no son de propiedad del oferente, a un valor de $40.000 [cuarenta mil pesos
chilenos) por accidn, mediante una OPA, en los términos v condiciones que se indican en el
mismo aviso y en el prospecto, puesto a disposicidn de los interesados y demas personas gue
ordena la ley v la CMF.

La oferta tiene un plazo de duracidn de 30 dias corridos, que comienza a la apertura del
mercado bursdtil ea que se encuentran registradas las acciones del dia 02.10.2019 y vence
al cierre del mercado bursdd]l en que se encuentran registradas las acciones del dia
04.11.2019, dia habil bursdtil inmediatamente siguiente al cumplimiento del plaza de 30 dias
corridos.

2.2, El oferente

LUCEC TRES es controlada por dofa Maria Cecilia Karlezi Solari y don Sebastian Roberto
Arispe Karlezi, quienes son indirectamente, a través de las sociedades Inmobiliaria Cechi



Limitada e Inversiones Ensenada Limitada, propietarios del equivalente al 95,16% de las
acriones en que se divide ¢l capltal de LUCEC TRES.

Dofia Maria Cectlia Karlezi Solary es también directamente propletaria del 4,84% restante de
las acciones de LUCEC TRES.

Actualmente, LUCEC TRES tiene direclamente 845981 acciones de CLC, equivalentes al
10,10% de su capital y su entidad refacionada Inversiones Santa Fllomena Limitada tene
directamente 1.446.612 acciones de CLC, equivalentes al 17,27% de su capital,

23.

[a) La oferta tiene como vbjetivo lepar a adquirir, en conjunto con las persanas relacionadas
al oferente, un maximo de hasta el 50,1% del total de las accienes de CLC.

(b} Proponer a los organos corporativos correspondivntes la eliminacion del requisito de
adquisicidn de acciones de primera emision para cualguier médlce que preste servicias
en CLC, tanto para aquellos médicos que ingresen en ¢l future, como para aquellos que
ya se encuentran prestando servicios en CLC

(¢) Ademds de lo anterior ¥ sin perjuicic de lo que pueda decidir el oferente en el futuro, el
cferente declara, para los efectos de dar cumplimiento a la normativa vigente, que es los
proximos 12 meses proyecla continuar con las operaciones de CLC en términos
sustancialmente similares a los actuales, pero <on un especial énfasis en mejorar la
gestion de los centros clintcos operados por CLC, sin que ello signifique (i) la fusidn,
recrganizacion o liguidacidn de CLC; (it) la venta o transferencia de una parte relevante
de los activos de CLC o de cualquiera de sus filiales, tanto en términos de lo que
representa respecto de sus activos como en cuante a la participacion relativa en la
generacion de ingresos de CLC; (iil) cualquier camblo material en la Sociedad que
impligue entre otras cosas, limttaciones en la gestidn, desarrolio de negoecios v derechos
de lus accionistas; o [iv) el clerre de CLC y cancelacién de su inscripcion en la CMF o en
bolsas de valores.

Sin perjuicio del resumen anterior, todos los antecedentes, términes y condiciones de la
oferta se encuentran cantenidos en el aviso de inicio y prospecto preparado por el propio
oferente conforme la nermativa legal, a disposiclén de los seflores acclonistas.

3. Opinion

La presente apinion se funda en el precio de la oferta, la hquidez de las acciones de CLC en el
mercado bursatl el dltimo tempao y los probables efectos que un cambio de central de la
sociedad ocasione en caso de resultar exitosa la oferta.

Esta opinidn no constituye una asesoria de ninguna especie.



Sobre la base de las prevenciones antes expuestas, puedo informar a los sefiores accionistas,
lo siguiente:

(a} Estimo que, considerando el premio que usualmente se paga por las accicnes objeto de
una Loma de control, el precio de $40.000 es un precio bajo, que no difiere demasiado con
el observado en el mercado dltimamente.

{(b) Por otra parte, la decision de promover un cambio en las relaciones con el estamento
médico, que forma parte integrante de la propuesta del oferente, en mi opinion, generaria
incertidumbres adicionales en las relaciones con estos profesionales. Lo anterior, podria
contribuir a generar inestabllidad financiera, situacién particularmente grave
considerando las dificultades econdmicas que tuvo CLC y las cuales, con la dltima
administracion, se han estade superande exitosamente.

[c] Ademas, me parece evidente que al tomar el oferente el control del 50,19 de las accianes,
el resto de las acciones que queden en manos de terceros, tendrin una menor liquidez.

{d) Par iltma, quiera reiterar que la presente administracion de CLC ha canseguide revertir
los resultades de [a socledad v no parece conveniente introducir cambios sustantivas en
su direccidn, precisamente cuando se estd en el camino de |la superacién de las
dificultades econdmicas y de gestién enfrentadas en ¢l pasada.

4. Conclusiones

Par las razones anterformente expuestas, es mi opinion que la oferta no es conveniente para
las sefiores accionistas,

Los saluda atentamente, ol

- o

" FRANCISCO JAVIER SILVA DONOSO
Director
Clinica Las Condes S.A,

Ge.

Comisién para el Mercado Financlero
- Clinica Las Cendes SA,
- Oferente, LUCEC TRES
- Bolsa de Comercio de Santiago, Belsa de Valores
- Bolsa Flectrdnica de Chile, Bolsa de Valores
- Administrador de la oferta, Larrain Vial 5.4, Corredora de Bolsa



Santjago, 3 de oetubre de 2019

Sefiores

Accionistas de

CLINICA LAS CONDES S.A
PRESENTE

Ref.: Informe de oferta publica de acciones de Clinica Las Condes S.A. por parte_de
Luce Tres S.A,

Sefiores accivmistas,

En relacién a |a oferts pablica de acciones (1a “OPA") anunciada por Luce Tres §.A., snmu
calidad de Directer de Clinica Las Condes S.AL v de acuerdo a lo dispuesto por la letra ¢)
del articulo 207 de la Ley némero 18.043, de Mercado de Walores, por la presente emito mu
opinion fundada acerca de la Oferta para los accionistas.

1. Antecedentes

De acuerdo al articulo 202 de Ja de la Ley del Mercado de Valores ¥ & la Nomma de Caracter
General numero 104 dictada por 1a Superintendencia de Valores ¥ Seguros (“SVS) (actual
Comisidn para l Mercado Financisro, “C MF™), se ha cntregado la siguiente informacion al
mercado, la cual es relevante para esta opinion:

a) Con fecha | de Ocrubre de 2019, la Oference publict en los diarios El Mostradar de
Santiago ¥ El Libero, un aviso de inicio de OPA.

b) Con fecha 1 de octubre, Ja Oferente envié a lJa SVS y a la Soctedad el prospecto gue
contiene [0s términes ¥ condicicnes de la OPA (el “"Prospecto”).

2. Objetive de la OPA

Segun le sefalado por la Seccion “Precio y Condiciones de Pago — Forma de Pagzo™ del
prospecto de la Oferta, es intencién de la Oferente adquirir hasta 1.903.711 acciones que
representa un 22,73% de las acciones a un precio de $40.000.- por aceion v de esta forma
directa o imdirectamente el Grupo Aurus pasarfa a ser duefio del 50,01% de las acciones de
la Chinics Las Condes S A

3. Plazo

La oferta se extiende hasta el dia 2 de Noviemnbre de 2019 a las 17°° horas.-



4. Forma de Pago del Precio

De acuerdo al Prospecto, los accionistas que decidan vender sus acciones de Clinica Las
Coendes S.A. en 2 OPA recibizan el Precio en dinero ¥ que ascenderd a $40.000.- por accidn.

5. Opinidn individual sobre la OPA

El €xito de esta OPA significaria 2 toma de control por parie del Grupo Awrus de la
administracién de Clinica Las Condes S.A.

6. Conclusion.

La OPA recientemente comunicada al mercado por pare de Luce Tres -de tener éxito- los
accionistas deberan evaluar, dada ia finalidad de la OPA. qué significado tendria para ellos
que pudiera haber un controlador de Clinica Las Condes S.A ¥ £n consecusncia una reiacion
diferente entre accionistas v médicos,

Atendido el texto de la oferta se pretenderia un cambio de fondo en la Clinica, toda ver que
se propone gue los médicos no requistan ser accionistas de le misma para trabajar en ella,
dejando de lado ¢l modela original de propiedad de la mistoa, en que los médicos participan
como accionistas, Esto afectaria a m: juicio la esencia del modelo que ha imperado con
respecto @ la propiedad v administracién de Clinica Las Condes, el que hasta ahora se ha
compartido eatre médicos v accionistas.

No obstante lo anterior. deho hacer presente a los sefiores accionistas que son ellos quienes
deben analizar cada una de las variables va mencionadas, n atencion a su situacion personal,
tributariz, lepal, financiera, o de cuelquier otra indole, para efectos de determinar si participar
enla OPA ono. Ademas, deben dilucidar las posibles consecusncias que tendria una eventual
venta de sus acciones de Clinica Las Condes S.A, de manera tal que cualquier decision
adoptada se adscriba 2 los intereses de cada uno de los accionistas de la Sociedad.

Adicionalmente, si bien la presente opinion es una opinion razonada, se debe considerar por
los sefiores accionistas que me encuentro obligado a pronunciarme respecto de la OPA en
virtud del articulo 207 letra ¢) de la Ley del Mercado de Valores ¥ demas normetiva splicakle,

Se despide atentamente,

Herman Chadwick Pifiera



Santiago, 5 e sotubie ge 209
Sefares Accicniszas,

En mi catadac de direczor dé Clinica Las Condes 54 1en adelonte sacsedad o clinical, pos modic de la
Presenie y én cumplimiento de lo dispursio en la letra o) del articisla 207 o2 & Loy N7 15045 de
Marcado de Valares, wango a expresar mi eginion en reacian zon la sforta puliicn de selguaisicidn e
acoanes (en adelente, OPA) da i sociedad formuada por Lucec Tres 5.8

) Belacicn can ol sherante

Hagy presonta que soy miembro del direciono desde abri oy 2079 cuanda fu cesigrada en el
CATRD ¥ OO ka5 volos Lucec Tres 5.4, (hago presente que no funron soks los valos de lg soviedad o
sus coptroladores ks gue me desipnaran en esta cargol. A peser de fe anterior debo precisar gue
A 1enQo relgcica con Lucec Tres S.A. o sus controlidores,

b} Int i
Decians Gue NG Lengo RNgln iNtards parxuiar en o OFA cue mative 9313 aprmian distinta & fas que
pueden derrvarse de mi calelad de dirgctor

] Ominien respecto 3 la tanveniencis de (3 OPA para los aceionistas da 14 dinicy

Luego de analizar 13 olerts presentada por Lucec Tres 5.4, puedo manifestar mi apinion fovoroble
o i oferto lundado =n los siguentes antecadsnles:
A Precio: Al analizar of precio alredigo de 540,000 rescta en indicadores bussariies que
superan las 2,2 veces libro, mas de A0 wecws precio utilidac (LM} ¥ un Tdividena yiekd” del
D,4% - raries que =stan en s parts sha del mercaco v por ende imalicarian qu &l preno
e alractivo,

B, Gotwernc Corporativo: Existe vasta evidencia v erstura & nivel local ¥ ghabal qua lxs
compaiias que tsenen un contralador <lare privitegan ol large plare por sabre ol corte

plazo.

Hago presenie 2 as sefiores accionistas gue es1a Opinidn s= emite ncamente a efectos de gar
cumplimiento al mandato legal establecido en ol mencicnado articulo 207 de la ley K2 1E 405 de
Mercado de Valares, ¥ Gue on nanguna parte oe s misma consluye 5 pundn RSTMAse COMS uns
sugerencie o conse, Grecto o indirecto, de viader o ac acoongs en ef contexto de la aferta,
Correspoate a cada acoonista evaluar a sn.;t'n:iusm: Crteric y ¢f pruercs o sus partcudares
orcunslancias y mativaoones, las dwg}'impﬁc&ncis;, DAE BN 3U Caso pasticular podrian resultas de
su decizian de concurme 0 no @ b OPA. 7

{
Sin ¢iro pasticuiar, so rx‘vnq:u:ifl atentamente
|

Pauling vial Comber
Directar
Clirnca Las Condes 5.4




