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E:nmls'rﬁn para el Mercada Financiere
Presente

De mi consideracion :

Adjunte a la presente les hago legar inferme a que se refiere ef articulo 207 lotra: cdal:uy
'_la.ﬂlﬁelnhraduspur los Directores ;Ieﬂ[rﬂl:a Lafﬂ:rduﬁ.n.
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" Gerente General
CLINICA LAS CONDES 5.4,
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Samiago. 4 de octubre de 2019

A los S=fiores Accionistas de
Clinica Las Condas 5 4

Presente

Ref.. Informe respecto de la oferta pablica de adquisicidn de acciones ordinarias de
Clinlca Las Condes 5.A., formulada con fecha 01 de octubre de 2018 por Lucec TresS.A,

Estimados sefiores Accionistas,

Lon fecha 01 de octubre de 2018 aparecio publicado en el diario E1 Mostrader y en el diario E|
Libero, un aviso por medio del cual Lucec Tres 5.A. ("Lucac”) dio inicio al procesa de Oierda
Fiblica de Adquisicion de acciones de Clinica Las Condes S_A, (la "Oferts"). Los términcs,
modalidades y condiciones de la Oferta se confienen en e prospecto que el oferenta puso 38
disposicion de Clinica Las Condes 5.4, el 01 de octubre de 2019 {al "Prospecin”). Cualguler
referancia a terminos o aspecios especificos de la Oferta deben interpretarse de acusrdo a las
términos y condiciones detallados en dicho Prospecto,

DECLARACIONES PREVIAS

Sy director de Clinica Las Condes S5.A desde la junta ordinaria de accionistas celebrada en abril
ga 2018 y fui reglegido nuevamente durante ta junta ordinsnia de sccionistas celebrada en sbel de
esle afio,

No t=nge con la oferente relacidn alguna gue pudiese condicionar o influir sobre mi opinidn respacio
de |a conveniencia da ka Ofarta,

Finalmente, declarc no ser accionista directa ni indirectamente de Clinica Las Condes S.A. v por
ande no tengo un iMenés particular en la Ofena,

OPINION FUNDADA

Teniendo en cuenta los factores v consideraciones que describo a confinuacion, en-mi
opinitn [ Oferta no es convenlents para los accionistas de Clinica Las Condes 5.4,



Mi opinién se funda en el andlisis que he efectuade de los siguientes factores ¥
consideraciones:

1.

Los términos y condiciones de la Oferta detalladas en ol Frospecto, vy
especificaments (i) el precio ofrecido; v (i) la posibilidad de que cada acclonista
debe eventualmente participar con una prorrata solamente de su tensncia
ACCIONENa.

La trayectoria del precio de la accion de Clinica Las Condes 5.4 en la bolsa de
Zantiage en los (timos afios nos demussira que el pracio offecido es inferior al precio
que tenfa la accign de la Clinica Las Condas 5.4, en oclubre ¥ nowiembre del 2016; as
inferior al precio que tenia en noviembre del 2017 es infarior al precio que tenla en mayo,
junio y julio da 2018 v es infarior &l precio que tenia en abdl, mayo v junio de 2019,

Ademds, considerando dafos ded precio de la accion de la Clinica Las Condes desde aneng
de 2011 a la fecha podemos concluir;

El precio mayor en dicho pariodo fue de $44.998 por lo tants el precio de la Oferta a5 inclusa
menor &n un 12% a dicho vaior,

El porcentaje de dias, durants diche perioda, que el precio de la sccién de la dlinica ha
estado sobre el precio de ka Oferla es de un 39% de Ios dias que s= transd la accion.
Elvolurnen (scciones transadas) sobre el precio de la Oferta en diche periodo analizado, es
die wn 429,

Si aplicamos un peco de historiz, veremes que en Chile se han pagado importantes sumas
de dinero por obtener el control de una sociedad, Tanlo es asi que |a pretendients
controfadora de la Clinica Las Condes S.A. sefiald expresamente este afio 3 la autoridad que
na tenia el nimo de tomar el control de la sociedad y por ello ofrecis ¥ p=gd hace sole unos
meses, en abnl de 2019, &l mismo valor que hoy pretende pagar por tomar al control de la
Clinica Las Condes 5.4

En Chile, s ha regulado esta materia para justamente proteger el interés de los accionistas ¥
espaciaiments ¢l de los minaritarios, ¥ por ello se modificd Ia normativa incorporanda en |3 Ley
N*18.045 sobre Mercado de Valores, e Capitulo XXV denominade “De Iz Oferta Pablica de
Adquisicion de Acciones”, Esto ha levado a que se hayan pagado impartantas pramios
cuande un accionista quiers o pretende tomar el control de una sociedsd andnima. A modo
de gjemplo, con informacidn pablica podermos citar:

= La OPA por CFR en virtud de la cual $e pagd un premio del 70.1%

La OFA por CGE en virtud de ta cual e pags un premio del §9,5%

La OPA per AFP Cuprum en virtud de la cual s2 pagé un premio dal 55%
La OFA por Quintec en virtud de la cual se pagd un premio dei 44.1%

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

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

La OPA par IANSA en virlud de la cual se pagd un premio del 74.1%

« Lz OPA por CHOLGUAN en virtud de la cual sa pagd un premeo del 63, 7%
* La OPA por QUEMCHI en virtud de |a cual 52 pagd un premio dal 200%
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5.

10.

Conlo cual, el pretio ofrecide por adquinir af control de una sodiedad andnima abierta
coma lo es Clinica Las Condes S.A. no solamente no reconocs un pramio, sing que
€3 Negativo =i lo comparameos con el precio que tenia la accion de la sociedad durante
el primer semestre de este mismo afio,

Los resultades financieros de Clinica Las Condes S.A. duranie el sjercicio 201 B, venlo
que va del afe 2019, demuestran un gran repunt2 comparado con los resultados obienidos
durante &l perfoda anterdor a que asumiera la actual sdministracion. ¥ nada hace suponer que
elios deberian cambiar, como |o refigjaron los EEFF informados a@ la CMF hace pocos dias,

La tendencia global en los mercados financienss de |a industria de la safud ha llevade a2 que
esle tipo de aclives, bien administrados, como lo s la Clinics Las Condes S.A., han sido obieto
de compras impartantes en los mercados lalnosmernicanss como ha ocurride en Brasil con el
Ingres dé United Health Group al adquirir Hospital Samaritano, de Carlile Group &l adquirir
Rede Dor Sao Luiz y de Bain Capitsi al adquiric Motre Dame Intermédica; el ingreso en Perd de
Quiren Saled & comprar ks Clinica Ricardo Palma, ¥ &n Chile el ingreso de Christus Health a la
Red de Salud UC; de BUPA a Cruz Blanca ¥ die United Health Growp 3 Banmédica

L= Oferta consiste en comprar 2 de cada 7 acciones disponibles. Esto significa que. de concurmir
2 fotalidad da los accionistss 3 ka Oferts, deberdn vander uns promata de sus scciones, pero
habiando otorgado, & la vez, el control de |a sociedad ¥ legue as muy delicado sin conocer fos
planes que el nuevo grupo controbador pretende para la Clinica Las Condes S.A. Estaincignita,
2t doblements preocuparnte s consideramos que al nuevn grupa controdador no es operador de
la industria. ERo ha quedado demostrado con los graves amores contables acurmidos hace un
par de afios en virtud de los cuales sus directores, aquelios nombrados exprasamants por ef
Misma grupo gue pretends tomar el contral, no fusron capaces de anfrentar adecuadameants ka
delicada siluacion en que se encontraba la insfitucion. Sclo con el ingreso de la nuevs
administracion, hderada por el actual Presidente del direclodo don Andres Wavara, junto al
destacado trabajo dal ex gerente general, doclor Jaime Mafalich, quien junto & sU equipo
Impuso orden y mucho trabajo, se ha podido recuperar la excalencia de la Clinica Las Condes
S.A. @ su nivel actual v que motiva al ofsrente a tomar expresamenta el control, lo que sumado
d fas compras que hizo en abrl de &2t ado, le permitira, de declararss exitess ja Olerz, llegar
alenar sobre el 50% de lat accionss de la Clinica Las Condes S.A., con lo cual podrd reallzar
cambios tanto en el directorio, la administracidn superior y el modelo de negocio actualmeanta
vigente.

Ademas, los accionistas deben estar conscientes que el oferente ha planteads un
conjunto de condicienes para declarar exitosa su Oferta, o gue hate muy incierto su
it

Como consecuencia de lo anterlor, se producen otros dos rissgos vinculados: {1} que
&l eferent= se desista por ocumir cualquiera de las causales indicadas en el Prospecto:
y () que al declararse exitosa la Oferta, disminuird |a liquidez de Iz accién de Clinica
Las Condes S.A. en forma importante, pues al tener un controladar, que no =5 un
operador y qua se encuentra en franca divergencia con algunos directores, con sus
accionistas y lo mas importante con un gran ndmero de los propios doctores que
trabajan en la clinica, impactard sin duda en el interés de ks inversionistas de
participar en nuesira compaiia, influyendo directamente en Ia fiquidez de la accidn y
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eventualments en su precio.

11.  Teniendo en cuenta que todas las oparaciones comerciales suponen grados diversos de
riesgo, estimo gue los intereses de los accionistas de Clinlea Las Condes S.A. no astan
razonablements cautelados en fa Oferta ¥ que si fuera e interés de sus accionistas
desprenderse de sus acciones, Encargaria a la administracion conducir un proceso e
busqueda de un socio estrategico gue pemila obiener sl mejor pracio posible para todos
sus accionistas, considerands:

&l equipo médico v sy slaff

la marca de nuestra sociedad

|z infrasstructura disponible

&l lidzrazge en procedimientos de alta compejidad

el reconocimiento infemacional

las acreditaciones recihidas

&l compromise con ka educacion y la investigacién médica

CONSIDERACION FIMAL

Dicha lo anterior, informo a los sefiores accionistas de Clinica Las Condes S.A, gue fa Oferta,
&n mi opinién, no es convenients ni oportuna.

En lo sustancial, formulo las consideracionas precedentes en mi calidad de Director de Clinica
Las Condes S.A. y por asi exigiro la ley.

Mi parecer no puede estimarse, ni directa ni indiractamente, come uns sugerencia o conssjo
para vender o mantener acciones de la Sociadad. Los accionistas deben evaluar Iz Oferta con
independencia de esta opinidn, considerando sus expectativas de crecimisnto de la ampress,
en &l contexto econdmico actual y las intenciones expresadas por Luces Tres 5.A. respecto dal
futurc de los accionistas de Clinica Las Condes SA., segin consts en & Prospecto. Los
accionistas tienen, como sismpre, fa plena fibertad para requenr &i asesoramianto especifico
que estiman adecuado v adoptar fa decision que mejor convenga a sus intersses

Los saluda atentamenta,

W
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Alberto Equiguren Correa
Dlirector
Clinica Las Candes S A



Santiago, 7 de octubre de 2019

Senores Acclonistas
CLINICA LasS COMNDES 5.4,
PRESENTE
Ref.: infodre de OPA | CHnica Las Condes 5.0
Sefioras accionistas,

Respecto & la oferta pdblica de adguisicidn de scciones (la "OPA") anunciada por la sociedad Luce
Tres 5.0 (el “Potenclal Compradar®), &n mi calidad de Director de Clinica Las Condes 5.8, ["CLCY),
de acuerdo & lo sefalade por la Ley de Mercado de Valores ("LMYY), por la presente g#mita mi
opinian fundada scerca de la OPA, con arreglo a lo preserite por e articulo 207 letra ) de la Ley de
Mercado de Valores "LV

1. Informacion Preliminar.

Se'ha divilgado la sigulente informacian al mercado en general, la cual es la causa esencial para
emitir esta opinidn:

al El Potencial Compradaor publico en kos diarios El Mostrador de Santiage v El Libero, de fecha
17 de Dctubre de 2013, of aviso de inicko de OPA por las acciones de CLC,

b} En la misma fecha, ef Potencial Comprador envid a |z Comisidn del Mercado Financiers
L“CMF™) y 3 CLE &) prospecto que contiene los términos v condiciones de la OPA,

4. Objetivo de la OPAL

segun lo sefalade en el prospecto, es intencion dai Potencisl Comprader adguirir hasta |z cantidad
de 1,903,711 acciones que representan una paricipacidn del 22,73% de las acciones de CLC, s gue
si efrecen adguirit a un valor de 540,000 por accidn; con locual directa o indirectamente el Grupo
AUEUri pasaria & tener una particpacion accionariz en CLC, representativa del 50,01% del capital de
la cormpafia.



3. Términas Relovantes,
a) Plazo. La oferta se extlends hasta las 17200 horas def dia 4 de Nowvlermbre de 2019,

b} Precio: Como se ha sefialado, se ha ofrecids la suma de $40.000 pio aceian,

4. Opindén,

El efecto da 1a OPA, en caso de que sea ésta exitosa en los términos del prospecto, producird el
cambia de control a manos del Grupe Auguri respecto a la administracian y decisiones de CLC, En
este contexta, Ins accionistas deberdn evaluar, qué Implicanclas tendria para ellos que &l
controlader de CLC sea el Grupo Auguri, v en consecuencia una direccidn de 13 compania distinta al
enfoque que le ha dado el cuerpo médico, 1o que naturalmente tiene efectos en la inversion que
han tomada los accionistas. Desde ya, &5 posible advartir el cambio de enfogue sefialadn, dado que
principalments $¢ propone gue las médicos no requizran ser accionistas de CLC para prestar
semvicios médicos en ella, aperténdose del modelo original de propiedad, controd y administracién
de [a misma, donde el cuerpo médico participa activemente como accionlstas v pringigales
prestadores del serviclo core de la compafiia. En mi opinidn esto desmaturaliza v wielenta
directamente la esencia del modelo de negocio que ha imperada en CLC, que por de pronto ha
llevado a |a socledad al éxito actual. Con todo, son los accionistas los que deben evaluar los
etementos de la oferta y sopesar su comieniencla, para efectos de determinar su decision de venta
en el marco de la DPA

Saluda Atentamanta,



& cLiNICA
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Santiago, 4 da octubre de 2019

A los Sefores Accionistas de
Clinica Las Condes S A,
Frezenta

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

De mi consideracion:

De conformidad con lo dispuasto en el articulo 207 letra &)
de |a ley 18.045 sobre Mercado de Valeres, me dirijo 3 ustedes en relacién a la
oferta plblica de adquisicion de acciones (OPA) de Clinica Las Condes S.A.,
formulada por Lucec Tres S.A., por la cantidad de hasta 1.903.711 acciones, a
un precio de $40.000 cada una, gue s2 inicid 2] migreoles 2 d= octubre de 2019
¥ cuyo aviso de Inicio se publicd con fecha 1 de octubre de 2019 en el Diario
Elzctrdnico El Mastrador v en el Diano Electronico ElLibaro.cl.

De acuerdo al art 207 latra o) de fa ley 18.045, log directores de la sociedad
deberan emitir individualmente un informe escrito con su opinion fundada
acerca de la conveniencia de |a oferta para los accionistas. Ademas el director
debem sefialar su relacidn con el controlador de e sociedad y con &l oferente,
y el inferss gue pudiere tener on @ operacion. Al respects puede informar lo
siguiante,
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1-Da | niencia de la ofarta los eccionistas:

La OPA realizada par Lucee Tres S.A. no fue informada ni comunicada
previamente al Directorio de Clinica Las Condes 5.4, por lo que tal infarmacion
se obluvo mediante la publicacian del aviso que la dio inicio,

La OFA ofrece a lof accionistas un precio de $40.000 por cada una da Is
acciones de Clinica Las Condes 5.A, que se adguizran por la oferente. Este
precio resulta bajo por las siguientes razones:

a)- Con fecha 29 de marzo de 2019 Lucec Tres S.A adguirid 711,948
acciones de Clinica Las Condes S.A a un precio de $ 40,000 por accion, Este
valor s idénfico al precio ofrecido para la OPA, de mado que no se reflejaria
en & precio ofertado un premio o sobre valor real por-lograr el control de la
sociedad

b}.- El valor de Ia accidn en el mercado al momento de efectuar la OPA ema de
S 369850, lo que se ftraduce en un premio por el control del B.2%
Habitualmente las OPAS que se realizan en el mercado consideran por scbre
al valor de: la accitén en bolsa, premios superiores por lograr el contral.

ch- Clinica las Condes S.A. en |os dos (fimos afios. ha pasado por un fuerte
proceso de restructuracion, que la ha vuelto a poner en una buena situacian
financiera y operativa, que le pemitird un crecimiento =ano hacia &l futuro. En
esle sentido, el premio ofrecido o mayor valor de adquisicidn de la accién por
parte del oferente de 1a OPA, no considera lo anterior. Se trata asi, da un precia
bajo qua no internaliza los cambios implementados en |z administracion y en la
operacion del negocio, que rentabllizaran la compafifa @ mediano plazo.
Tampoco intemnaliza el mayor valor que representa adquirc &l control de una
empresa, lider en el mercado de Ia salud en Chile, como es Clinica Las Condes
3.4
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Dado lo antes expussto, opino que la OPA efectuada por Lucec tres SA no
resulta conveniente para los accionistas de Clinica Las Condes S.A. toda ver
que el precio ofrecida no presenta un premio por abtener su eantral. Come ya
se indicd, nl siquiera difiere con el pagado en |a transaceion realizada por &l
Oferente en marzo del presente afio, para adquinr un paguste accionana.

2.- Relacion con el controlador de 1a sociedad y con el oferente.

En mi calidad de Director y Presidente de Clinica Las Condes S A no tenga
relacion con Lucec Tres 5 A, oferente en esta OPA, Hasta esta fecha Clinics
Las Condes S.A. no tiene un accicnista contralador con mas del 50.1%, por o
que tampoco tenge ni puedo tener relacion con éste.

3.- Interés que pudiere tener en |a operacion.
Respecto a un posible interés en la OPA efettuada porLucec Tres S.A., puado
manifestar que no fenge interés en ella.  No soy duefio, ni directa &

indirectamente de acciones de Clinica Las Condes S.4.

Loz saluda atentamente.

G Rareoa

Presidente Directorio
Clinica Las Condes 5 4




Santlago, 7 de Octubre de 2019

Safar

Joagudn Cortez Huerta

Presidente

Comision para & Mercada Finznciere
Avda. Liberador Bernardo O Miggins 1449
Presente

D mi considesscion,

En cumplimiento de lo dispuesto en articulo 207, letra ) de la Ley N° 12.045, sobre
Mercado de Valores, v en relacién 3 |3 oferta pdblica de adguisicisn de accianes Yy
conirod que Lucec Tres 5.4, ha presentado respecto de Clinica Las Condes 5.4, — CLC —
cumple con entregar en este acto Informe que contiens mi oplnion fundads acerca de
l& comveniencia de la oferta para los acchonistas v demds sspectos regueridas en la
referida disposicidn.

a. Sobre la relacion de este Diractar con gl oferents Lucee Tres 5.4,

Debo informar que soy socio del Estudlo de abogados Grasty Quintana Majlis & Cia
Limitsda, que tiene como cliente a sociedades del Grupo Augusl, entre eflas, al
oferente Lucee Tres 5.A. Adicionalmente, he sido elegido Director de Clinica Las Condes
5.4, con votos provenientes del grupo Augur, Actualmente, Lucec Tres 5.4, tiane
directamente 845.981 acciones de CLC, equivalentes al 10,10% de su capital, y su
entidad relacionada Santa Filomena Limitada tiene directamenta 1.086.617 scciones
de CLC, egquivalentes al 17,27% de su capital. Informo asimismo que el Estudio no
prests asesorias a Lucee Tred 5.4, 3 Santa Filomena Limitads ni g bBs restantes
empresas relacionades al Grupo Auguri en aspecto 2lguna relacionado con esta Oferta
Plblica de Acciones,

b. inkin fundada tia de la oferta los accioni

Este Director ha manifestado de forma reiterada v constante su parecer critico frente a
la permanencia del modeln actual de negocios de CLC en lo relative &l requisite de
adguisicion de acciones de primera emision a precios superiores al valor de mercada
para gue cualquier médico preste senvicios en CLC, situacidn que promueve una
relackin entre &l accionista médico v el respectivo Cuerpo Médico al gue adscribe,
generandose  un conflicto de interés no resuelo & la fecha, gue pospone
necesariameants el interes social,
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Hoy es necesario establecer las bases que permitan una rapida migraciin de un
modelo centrado en fos intereses de los medicos accionistss de CLC 4 Uno gue
privilegie el Interds social, y por cierto 2 sus més de 11.000 pacientes que afio a afo
confian sus atenciones médicss a CLC. Un modelo donds 1 empresa controle fos
precios de sus senvicios, lox costos, las dotacionss de fas diferentes dreas y
departamentos médicos, y sea capaz de medir la productividad v los diferentes aportes
¥ contribuciones de los mas de 750 medicos que hoy trabajan en CLC. ¥ a no
Equivocarse, quit también premie s aquellos medicos que pof su tslento, prestigio y
compromise aportan al desarrollo v &xita de CLC,

El future de CLC reguiere que el Cuerpo Médics no tenga aguella influsncia declsiva
enlas decisiones de Iz administracidn, tal v como el modelo actual 25 lo permite.

CLC demanda y requiere un gobierna corporativo autdnomo e independients,

CLC debe ser un centro de salud de excelencia, y para que aquello ocurra no sdlo se
requiers de los mejores medicos, altos estindares de servicio, moderno eguipamiento
¥ tecnologia, desarrollo en investigacion, y riguroso control de productividad y costos
de sus médicos v trabajadores, <ino también el liderazgn de un contrelador gue
promueva & impulse aquelias correcciones qué el Modelo de Megocios actual
demanda, &n los términos ya referidos, en beneficio del interés soclal.

El precio de Iz oferta refleja una valorizacion de 1a empresa razonablemente Stractiva
atendida la situacidn de |a industrla de la salud en Chile y la empresa CLC. Supera dos
weces su valor libro v un elevado ratio de precio utilidad (LTMW).

Ls opinion antes expresada es estrictamente personal y I emito en atencion al
cumplimiento de las normas legales anteriormente citadas, por o que no constituye
recomendaciin, sugerencia o consejo de aceptar o rechazar |a aferta,

Sin otro particular, ke saluda atentamente., 1’111—'

A
e]undm Quintana Hurtada
Director Clinica Las Condes S.A.
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Santiago 4 Octubre, 2019

SEfbres
Atcianistas
CLIMNICA LAS CONDES
Fresente
RefF.; da afi ones d Tl
5.4 s 54
Estimados Accionistas,

Comahasido de pubBop conacirmients, 1a sociedsd Luces Tras .4 [ Luoech ha presentads vna Oferta Poblica
de Acclones { OPA) . por la cantidad de 1.9032.711 acciones. de la Ref, los qus |e permitisian alcanzar of 50,01
% og la propindad da la Compadiia v de esta manera sjercer el control de elia,

En mi condicicon de Director de Civica Las Condes 5.4, (en adefante CLC) products de lo dispuesta en 1 fetra
cp del articulo 207 de fa Ley 18.045 sobre Mercado de Valores,debo emitic mi opinion acerca de |2 referid
ofarta,

Dicha oferta ha side publicada el dia 1 Octubre 2019 en s disrios El Mostradar y £} Libero El prospects con
1énminos y condiciones aparece ssfiatado como hecha esancial &n sitio web da Iz Bolss de Santiago, parzla
antidad Clinica Las Condas,

L. Relacidn con gl Dferents o Interds en o Oferta
5oy accionista e Integra ef Directorlo de CLC en la actualidad, Ha ejercida tal carge  en forma
praciicamente continua desde su Insuguracidn respaldado por un grupo de scdonistas, parsonas
naturales ¥ juridicas entre fas cuales se encuentran miembros de mi familia yfo sodos en diferentes
Socledades en las que tenge participecion . En consecuancles |z mencionada oferta se relacions A mis
mterases. Mo tango refacion elguna con el ofarante,

2. Opinidn sobre la oferta

Los elamantos centrabes de dicha oferta son:
2} Modifieacién del Models de participacidn de fos Integrantes ded Cusrpo Meédico de la Clinica enla
propiedad acclonaria de la Compafiia
b} Un precio de 5 40.000 por cada accign de CLE 54,
e} Adquisicidn de HASTA un 22.73% del total de |83 sodonss para que en conjunto con otra Socledad
del grupo &l gue pertenece Liecec sellegue a un mdximo de hasta un S0U01% del tatal
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& Casconpes

Aobre el punto a)
Clinica k35 Condes $.A. fue creada hace 40 afios por un Erupo dm medicos de raconoddo prestigio en 14 plaze
La propiedad  originalmente pereneca en un 100% & -los medicos que en ella laboraban. Coma
contrapartids asemizn la cbligacion ¢e dedicacian axciusiva CLE. Dicho models inexistenta en aquells dpoca
¥ poranclada a los pocos afios del ‘iniclo de actividades par ol ingrese de un seleets ETUpD de empresanios de
la plaza liderados por ef Sr. Andrés Navarro H., sigue ghendo al dnico entre las Clinicas de 1 plaza, en que fas
profasionales tras un pariodo de evalusdsn de desempefio , acceden a ka categoria de Médicos Accionistas
&n 2| caso de haber cumplido con 135 exigencias para sleanzartal pasicion . Diche modelo ha sido nstremental

pasa el reclutamiento sisterndtica de bos mefores especialistas def pals v en un process de constante
crecimiznto,

El nivel de calidad v prestigio de los inteprantes de dicha categoriz es e principal active de ka Compadida, Dicha
labor ha permitido generar bos recursos para el acceso sistemdtico a estandarss da cafidad @ innovacisn al
nivel de las mas prestigiadas instituclones en 2l mgnds

Tode o anterior ha sido el slemnento central para una s6tda v erechente demanda de nuestras sericios & mvel
nacional ¥ regional, un alto mpacto en el quehacer académica local , a5 come labores de voluntariade de
Eran walor para la Comunidad.

Clinica Las Condes ex hoy una institcibn emblematica en el Sector de la salud en nusstro Continents,

El Ir a un cambio de modelo sin una profunds v fgurosa evaluackin presenta un riesgo potencialments
devastador para la mantencidn del posicionamiento gue hoy tiene nuestrs Clinica ¥ 5U aparts en la Sociedad.

Sobre el punto b

La oferta de 5 20.000 por accidn aduce un préemio por control de B.2% considerandg un precio de mercada de
5 36,985 947

Al respacto corresponda hacer algunas chservaciones:

- Bleferente adquinis con fecha 2 de Abrll 711,948 acciones de CLC 3l misme valar de la actual ofars,
La lectura de fos EEFF al 31 Marzo v 30 Junio de este afo, musstran daramente ol aumanto en al
vakor patrimonial de ka Sociedad

Sg aduce tal premio de 8.2% sobee un preclo de la acclén de $36.985 . Ecte valor es unio d= kas mas
Bajos del afio 2023 Infliiss por los cierres da Felbrers v Septiembre representativics e menos del
0.9% de ks transacclones ded afo en clrso.

= Las otrag opersciones relackonacas  al sector sabod acurridas en los Gltimes afios generaron los
siguiantes prermios.

- Compra de Cruz 8lanca Salud( CMS) por Grupo Bups Senitas. 43 44% tomando of control de 1a
coinpania con e 58% de ella
- Compra de - Bupa Chite 5.4 | integrada como minoritarios por ex schonistas de CMS]  por Bupa
Sanitas Chile Une 5p& conun premio de5,9%  a pesar

D raner ya ol control de fa Sociedad
- Compra de Banmadica por Bordeaux Holding 5pé [ United Health Group) 37% de premio por el
105 de las sochones
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Sobre el puntog)

La oferta cumple con ol objetiva de tomar ol contral de 13 compafiiz con el S0.01% de las socienes, To que
generd con shta prababilidad una cakda &n ol pracio de la 3ecitn con el correspondiente perjuicio para guienes
posean el resto de las sociones

3. Consideradones Fnales

Dade Io mas arriba expresads arrba, la Oferts Propuesta por Luce es'en mi opinidn  inconvenisnts ¢
con el riacgo de ser perjudicial a los internses de los actuales Boconistas.

En l& dacumantasssn adisnta a la oferta de Lompra apareten coscritos detalles sobse las arpas de
negacios an fas cuales estd concentrado & oferente, y sus controladores. Salva su acual participacidn
&n Clinlca Las Condes 5.4 no musstran presencis en fngin otro provecto en el Srea de la salud,

Mis opiniones son estrictamente personales |, las express dnica v exclusivaments con el fin de dar
wumplimiento a mi-obligacian legal come director de CLC SA En conseeusmsa no deben interpretarss
Fmo una recomendadion de mantener o vander seciones estimarse n ningln escenarn como una
recomendacion  mantenar o vender actiones de la Saciedad,

Carlos Schhapp Scharf
Director
Clinica Las Condes 5.8
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Santiago, 7 d= octubre de 2017

Sefiores Accionistas de Clinica Las Condes 5.4,
PRESENTE

En mi calidad de director de Clinica Las Condas S.A, ("CLCY), por medio del presente informe v en
cumplimiento 3 lo establecido en [a Ley de Mercado de Valores, doy mi opinlén con respecto a I
aferta pliblica de adquisicién de seciones de CLE efectuada por Lucec Tres 5.8

Considerationgs preliminares.
S0y director independients de CLC, hablendo sids slecta en s pazada |unta ordiparia de acclonistas
de fechs 30 de abril de 2015,

Say titular de 7 acciones en CLC,

En virtud de lo amterios, declaro no tener ningdn interds particular en la OPA distinto de los que se
pudieren derivarse de lzs relaciones declaradas anteriomments.

1. Respacto del desempefis de CLC

11 Em &l tiempa, si se considera el periods 2001 — 2019, 3 medida que el endevdamiento se
fus incrementando, la capacidad de genarsr retornos atractives para = inversionista, a5
como |a capacidad de generar utilidades de CLC, se encuentran disminuidas. {ver cuadros
iyd)
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2. Endegdamienio

2.1, CLC, consistents con |a falta de un controlador, ha incrementado su endeudamisnto desds
0,2 veces su patrimonio tofal hasta llegar 3 un compromiso de 1,84 veces su patrimonia
totsl en diclembre 2012, 5 bien ol incremento de endeudamisnto fue la estrategia elegida
para financiar el cecdmiento de CLC, esa estrategia requiere un esfuerzo adicional de
inversién de recursos gue no podrd ser materializado sin existir un contreladar claro, Fss



2.2

2.3,

24,

falta de nuevos recursos, derivades precissments de b falta de controladar, implica SREUIT
postergands « plan de crecimients,

De le anterior, fa resultante o5 que, &n la actualidad CLC posee costos par e 100% de la
deuda con que financid su infraestructura de crecimiento e ingresos equivalentes solo al
0% de |2 capacidad instalada (|2 diferencia entre 350 camas y 500 aproximadamente). Es
dedir, s& sirve |2 deuda ton manores ingresos,

Las opciones de financiamiento actuzles todas patan por mayer endeudamiento on
cualguiera de sus formas [mayer deuda finenciora, crédite de proveedores, etc ) e gue no
resulta prudente ni sano, toda vez gue los accionistas seguirian perdiendo su participagicn
relative & expensss de los acreedores.

El escenaric de que CLC pueda tener un eantrolador definido abre la posibilidad de
destrabar no salo s ejecucidn final del plan de crecimients sino tambiin AEBEUIAr FecUrsss
suficlentes para la renovacién de activos estratégicos, dave para que CLC pueda asurnir un
rol de liderazge en investigacidn y prestaciones médicas de alts complejidad,

Comportamiento de los Banos emitides por CLC

3l.

3.2

Diehe prestarse particular atencion al heche que CLC poses una de sus series de banos con
un exigente Covenant de leverage (indice de endeudamisnte), ¢l cual ha side tenicaments
sobrepasade durante 2019, en algunas oportunidades, Por cierto, un walumen de
patrimonio mayor puede lograrse prescindiendo de activos [siempre teniende prasante
que |3 falta de eses activos no puede mermar la capacidad estratégica de CLC), sin
embargo, esta accién sélo serfa paliativa de corto plaze con un aito costo de aportunidad
en af mediana plazo.

Para mayor daridad, una accidn come la arterior en el corto plazo produce efectos an
utilidades, patrimonin y liquidez, pers también despoja & CLC de actives importantes a
futura,

Premio por control

4.1,

En mi opinian ¢l premio ofrecido por i Grupo Auguri es adecuado, pussto que para
aquellos inversionistas de (LT que han debido observar retornos negativos y exiguas al
martensr su invarsidn en CLE, ol tener acceso a la seguridad del predo ofrecido, les
permits una compensacidn sl riesgo asumide, cuyva magnitud estd explicitaments roflejads
en los Estados Financieros auditades  correspondientes, entre las afios 2016 3 2019 fver
cuadro X Racie Retarno!Patrimonio). Tomar una dedisidn de imversddn o desinversién basindoze
an pracios historicos pasados de una accidn, ¥ no lo que hoy esté el mercado disponible a
pagar por glla, &5 a mi juicio una oquivorada forma de analisis de comveniencia de eaneurric
aneavender la misma.



A,

5. Liquidez
5.L. Como lo ha sefialado el misme Grupo Auguri en su Frospecto, v obviaments dependiande
del ndmero de acciones que se wendan, puede disminuir el ndmero de acciones que se
transan, ¥ eso sl es un elemento que pusde impactar ol precie de la accién y su liguidez
respecto de los accionistas gue decidan no vender en oste Process,

5. Gesticn

5.1, Grupo Auguri ha seflalado gue si bien proyecta continuer ean las operaciones de CLC en
términos sustancizimente similares a los actuales, quiera dar un &nfasis especial 2 lamejara
da gestion de los centras clinicos.
En #ss conbexto, su intencidn de praponer 3 los drganos corporativos de CLE |a eliminacidn
del requisito de ser accionista para prestar servicios en ka misma, a mi juicio, va en esa linea.
Dre heche, la efiminacicn de barreras de entrada y de permanencia (came estener |z calidad
de sccionista de CLC para prestar servicios en aliz) no sdlo permitica recibir profesionales
que, a la feche, no podian sccader a C1C por no contar con los recursos para adguiric
acciones, sino que —aprobada per los drganos correspondientes- puede liberar a médicos
de la carga de tener que mantsnsr dicha posicidn sccionaria en un futuro. Al menos, es
primara ver que tengo conocimisnto qua se guisra plantear alge asl y me parece positive
como elemento de andlisis para los accionistas que tisnen la calidad de médicos.

7. Ausencia de Comtrolador

7.1, Hin perjuicio de o yva sefialado, los estados financeres auditados de CLE para los OMimos 4
afios demuestran el costo gue |a susencia de un controlador ha significado tanto para CLC
Coma para sus sccionistas (ver cuadro 2), tante en rotomna de |2 imersidn come en calda
del patrimonio.

7.2. Premio por Control. Cuisrno destacar que esun emror conceptual la comparacidn de premias
por contral efrecidos en distirtos momentos del tiempo y referidos 3 empresas de distintas
Industrias, En efecto, &3 sabido que las valoraciones v premios ofrecides baja ciertas
condicionas prevaleclentes en un momento determinado del tiempo, no necesariamente
pusden volver a verificarss; en particular, las condiciones ofrecidss dependen del precio
actuzl de la accidn ¢ cusl internaliza todas fortalezas v debilidades de una compaiila y de
I35 condidones penerales del entorne scondmico en il Spara,

73. la falta de capacided de gestion o falta de experienciz en el rubrm, argumento
ocasionalments utilizado a veces para objetar a los eventuales tomadores de control, a5
praciso considerar que las presencies prolongadss actusndo desde el maximo organismo
del goblerna cofporative de una seciedad andnima ofrecen una inmejorable oportunidad
para conacer internaments una emprasa y, por extensicn, la industriz en que opera.

Por [as consideracionss snteriores estimo que [a OPA es conveniente para los interssss de los
accionistas de CLC,

fl
I



Esta opinidn se emite al amparo de o sstablecida &n la Ley de Mercedo de Valores ¥ N0 constitiye
LENa SUEBrEnda o consejs, directs o indirects, de vendar o no sus acciones o la OPA,

La decisidn de aceptar o rachazar fa OFS os respensabilidad de cada accionista, v en consecuencia
corresponde & cada uno de ellos, debidamants ssesorado, decidir concurrir o no & la vents de sus
acriones en la OPA

-
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T
FREDY JACIAL ELLIS

Director independiente Clinica Las Candes



Santiago, 07 de octubre de 2019

Sefiores

Accionistas

Clinica Las Condes 5.A.

ERESENTE
REF: Oferta piblica de adguisicion de
acciones de Clinicz Las Condes S.A.

Sefiores accionistas:

En mi calidad de Director de Clinica Las Condes 5.A. [en adelante, la "socledad” o “CLC") y en
cumplimlento de lo dispuesto en el articulo 207, letra ¢}, de la Ley N* 18.045, sobre Mercado
de Valores (en adelante, “la ley"), vengo en informar mi opinién a los sefiores accionistas de
CLC sobre la conveniencia de |a oferta piblica de adquisicidn {en adelante, “0PA™) de hasta
el equivalente al 22,73% de las acciones emitidas por CLC, efectuada por la sociedad LUCEC
TRES 5.4, [en adelants, el “LUCEC TRES" u "oferente”), que se ha difundido en el mercado el
dia 01 de octubre de 2019,

e conformidad a ko dispuesto en la norma citada, copia de este informe s 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 la ley, junto con emicr indddealmente un informe
escrito acerca de la convenlenciade la OPA para los sefiores acclonlstas, cada Director debe
sefialar, ademas, su relacion con el controlador de la sociedad ¥ con el oferente, ¥ el interds
gue pudiere tener en la operacion.

En cumplimiento de lo anterior hago presente a los accionistas lo siguiente;

[a] Sov ingeniero civil ¥ en ml rayectoria profesional he sido ejecutiva principal de una
importante empresa naviera v Director de empresas del Estado. Actualments ejerzo
comuo Presidente del Directorio de la Empresa Portuarla de San Antonio v como Director
de otras empresas vinculadas con la actividad agroindustrial.

(b) Desde abril de 2018 inwisto la calidad de Director independlente, propuesto por un
conjunto de accionistas titulares del méds del 1% de las acciones emitidas por CLC. Dichos
accionistas son: Sociadad Campero y Martinez Limitada; Inversiones C y A Limitada; Sr.
Herndn Gueman Porras; Servicios médicos e inversiones Nazar SpA: Allison Ford
Martinez de Pinlllos; Socledad de Servicios de Salud Mental Santa Estela Limitada; Sr.
Jorge Rufs Bellizzia; Sr. Patricic Venegas Pérez; Sr. Daniel Hinzpeter Kirberg: Sociedad
Hinzcorp Inmobiliaria e Inversiones Limitada; Sociedad Profesionales Dr. Ramaos y Cia.



Limitada; Inversicnes Cirmed 5A.; [nmobiliaria Wama Limitada; vy, Asesorias e
Inversiones Favi Limitada).

() Anteriormente, tuve la calidad de Director independiente de CLC, propuesto por
“Inversiones Santa Filomena Limitada” [relacionada con dofia Maria Cecilia Karlezi),
entre abril de 2017 y abril de 2018.

(d) Mo tengo acciones de CLC,

(&) Declaro que no tengo relacidn con las personas gue participan, directa o indirectamente,
con el oferente.

(T} Asimizsmo, declaro

Finalmente, hago presente, tal como es de pdblico conocimlento, que se encuentra pendiente
un arbitraje solicitado por LUCEC TRES e 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] v el ex gerente
general.

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

2. Antecedentes de la oferta

21. Laoferta

De acuerdo al aviso de OPA (en adelante, el “aviso"), la sociedad LUCEC TRES ofrecld comprar
hasta 1.203.711 acciones de CLC, equivalentes al 22,73% de las acciones 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 términes y condiciones que se indican en el
mismao aviso y en el prospecto, puesto a dispeslcidn de los interesados y demas personas gue
ordena la ley v la CMF,

La oferta tiene un plaze de duracién de 30 dias corridos, que comienza a la apertura del
mercado bursdtil en que se encuentran registradas las acciones del dia 02.10.2019 y vence
al clerre del mercado bursidtll en que se encuentran registradas las acciones del dia
04.11.2019, dia habil bursdtil inmediatamente siguiente al cumplimiento del plazo de 30 dias
corridos.

2.2, Eloferente

LUCEC TRES es controlada por dofia Marfa Cecilia Karlezi Solari y don Sebastidn Roberto
Arispe Karlezi, quienes son indirectamente, a través de las socledades Inmobiliaria Cechi



Limitada e Inversiones Ensenada Limitada, propietarios del equivalente al 95,16% de las
acciones enque se divide el capltal de LUCEC TRES.

Dofia Maria Cecilia Karlezl Solari es también directamente propletaria del 4,84% restante de
lag acciones de LUCEC TRES.

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

23.  Objetivos declarados en la oferta

(&) La oferta tiene comao objetivo Negar a adquirir, en conjunto con [as personas relacionadas
al oferente, un miximo de hasta el 50,19 del total de las acciones de CLC.

(b) Proponer a los drganos corporativos correspondientes la eliminacién del requisito de
adquisicién de acciones de primers emisian para cualguier médlco que preste servicios
en CLC, tanto para aquellos médicos que ingresen en el future, como para aquellos que
ya se encuentran prestando servicios en CLC

[c) Ademds de lo anterior y sin perjuicio de lo que pueda decidir el oferente en el futuro, el
cferente declara, para los efectos de dar cumplimiento a la normativa vigente, que en los
proximos 12 meses proyecta continuar con las operaciones de CLC en términos
sustancialmente similares a los actuales, pero con un especial énfasis en mejorar la
gestidn de los centros clinicos operados por CLC, sin que ello signifique (i) la fusion,
recrganizaciin o liquidacidn de CLC; (ii) 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 cbanto a la participacidn refativa en la
generacion de ingresos de CLC; (iil} cualquier camblo material en la Seciedad que
impligue entre otras cosas, limitaciones en la gestidn, desarrollo de negocios y derechos
de los accionistas; o (v el clerre de CLC ¥ cancelacidn de su inscripcion en la CMF o en
bolsas de valores.

Sin perjuicio del resumen anterior, todos los antecedentes, términos y condiciones de la
oferta se encuentran contenidos én el aviso de inico y prospecto preparado por el propio
oferente conforme la normativa legal, a dispesiclén de los sefiores accionistas.

3. Opinidn

La presente apinidn se funda en el precio de la oferta, la liquldez de las acclones de CLC en el
mercado bursatil el dltimo tlempa y los probables efectos que un cambio de control de la
sociedad ocasione en caso de resultar exitosa la oferta.

Esta opinién no constituye una asesoria de ninguna especie.



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

o slpuiente:

(2] Estimo que, considerando el premio que usualmente se paga por las acciones objeto de
ina toma de control, el precio de §40.000 es un precio bajo, que no difiere demasiado con
el observado en el mercadeo dltimamente,

{b) Por otra parte, la decisidn de promover un cambio en las relaciones con el estamento
médico, que forma parte integrante de la propuesta del oferente, en mi opinién, 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
administracian, se han estade superando exitosamente.

[c} Ademas, me parece evidente gue al tomar el oferente el control del 50,1% de las acclones,
el resto de las acciones que queden en manos de terceros, tendrin una menor liquidez,

{d) Pardltima, quiero reiterar que la presente administracion de CLC ha conseguido revertir
los resultados de la socledad v no parece conveniente introducir cambios sustantivos en
su direccidn, precisamente cuando se estd en el camino de la superacién de las
dificultades econdmicas y de gestidn enfrentadas en el pasado.

4. Conclusiones

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

Los saluda atentamente, e’
L T

~~ FRANCISCO JAVIER SILVA DONOSO
Director
Climica Las Condes 5.4,

=+

- Lomision para el Mercado Financlers

- Clinica Las Condes 5.4,

- Oferente, LUCEC TRES

- Bolsa de Comercio de Santiaga, Bolsa de Valores

- Bolsa Electrdnica de Chile, Bolsa de Valores

-Administrador de la oferta, Larrain Vial 5.4, Corredora de Bolsa
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Santiago, 3 de octubre de 2019

Sefiores
Accionistas de
CLINICA LAS CONDES 5.4,

FRESENTE
Eef:  Informe de oferta piblica de acciones de Clinica Las Condes 5.4, por parie de
Luce Tres 5.A.

Sefiores aecionistas,

En relacién a la oferta piblica de acciones (la “OPA™) anunciada por Luce Tres S.A., en mi
calidad de Director de Clinica Las Condes 8.A_, v de acuerdo a lo dispuesto por la letra c)
del articulo 207 de la Ley ndmera 18045, de Mercado de Walores, por la presente emito i
opinién fundada acerca de la Oferta para los accionistas.

1. Antecedentes

D acuerdo al articulo 202 de la de la Ley del Mercado de Valores y 2 la Noma de Cardcter
General nimero 104 dictada por la Superintendencia de Valores v Seguros (“SWE7) (actual
Comisidn para ¢l Mercado Financiero, “CMF™), se ha entregado la signienté informacion al
metcado, la cual es relevante para esta opinidn:

al Con fecha 1 de Octubre de 2019, la Oferente publics en los diarios El Mostrador de
Santiago y El Libero, un aviso de inicio de OPA.

by Con fecha 1 de octubre, la Oferente envié a Ja SVS v a la Sociedad el prospecta que
contiene [os términos ¥ condiciones de la OPA (2] "Prospecto™).

2. Dhbjetivo de la OPA

Segin lo seflalade por la Seccion “Precio v Condiciones de Pago — Forma de Pago™ 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 accidn v de esta forma
directa o indirectamente el Grupo Aurus pasarfa a ser duefio del 50,01% de las acciones de
la Clinica Las Condes 5.4

3. Flazo
La oferta se extiende hasta el dia 4 de Moviembre 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
Condes S.A. en la OPA recibirin el Precio en dinera ¥ que ascenderd a $40.000.- por accidn.

5. Opinidn individual sehre la OFA

El éxito de esta OPA significaria I toma de conrrol por parte del Grupo Aurus de la
administracion de Clinica Las Condes S.4.

i Conclusiin.

La OPA recientemente comunicada al mercado por parte de Luce Tres -de tener éxito- los
accionistas deberan evaluar, dada la finalidad de la OPA, qué significado tendria para ellos
que pudiera haber un controlador de Clinica Las Condes $.0. V én consecuencia una reiacidn
diferente entre accionistas v médicos,

Atendido el texto de la oferta se pretenderia un cambio de fondo en la Clinica, toda vex que
se propone que los médicos no requieran ser accionistas de la misma para trabajar en efla,
dejando de lado el modelo original de propiedad de la misma, en que los médicos participan
como accionistas. Esto afectarfa a mi juicio la esencia del modelo que ha imperado con
respecto & la propiedad v administracion de Clinica Las Condes, el que hasta ahora se ha
compartido entre médicos ¥ accionistas,

No obstante lo anterior, debo hacer presente a los sefiores accionistas que son ellos quicnes
deben analizar cada una de las variables va mencionadas, en atencion a su situacion personal,
tributaria, legal, financiera, o de cuslquier otra indole, para efectos de determinar si participar
enla OFA ono. Ademis, deben dilucidar las posibles consecuencias que tendria una eventual
venta de sus acciones de Clinica Las Condes 5.4, de manera tal que cuslquier decisicn
adoptada se adscriba & los intereses de cada uno de los accionistas de la Sociedad,

Adicionalmente, si bien la presente opinidn es una opinitn razonada, se debe considerar por
los sefiores accionistas que me encuentro obligado a pronunciarme respecta de la OPA en
virtnd del articulo 207 letra ¢} de la Ley del Mercado de Valores ¥ demds normativa aplicable,

Se despide atentamente,

Herman Chadwick Pifera



Santiago, 5 te actulbre de 2009

Eefbores Aecioniszas:

En mi cakddad de directar de Clinics Las Condes 54 (an adelante saciedad o clinical, por madlo de la
presenie ¢ en cumpimiento de lo dispuesto en la letrs o del articulo 207 de ks Ley N5 15045 de
Mercado de Valores, vengo a expresar mi epinidn en refacién con la oferta pubiica de aduisicién de
acciones (en adelente, OPA] da fa socedad formulda por Luces Tres 5.4,

aj

Hago presonte que soy miembra del diretiona desde abril dg 2009 cuands fus desigrada en el
fargo y oom ks velas Lucec Tres 5.4, [hega presente que no fusre ol les wates de la sociedad o
sus pontraladores ks gua me designsron en esta cargn). A peiey g fe anterior debo preciser gue
ag lenge relocida ron Luces Tres 5.4, o sus controlodores,

b} Interds gm lp speracidan
Deecharg que no tengo ningdn intanis particular en ls OFA gue meative 051 apinidn distintg 3 las que
pueden derfrarse de mi calidad de dieectar,

P Tl L TEaEn I CE R &

Luego de analizar iz alerts predentada por Lucec Tres 5.8, poeda manilestar mi apinica foverohle
& fa aferta fundadia en los siguslentes antecedenies:

A Precio: Al analizar ef precho afrecica de 540,000 ressla en Indicadores bursatiles gue
superan las 2,2 vecss o, mas de 40 veces pradio otilidad (LT84} v en “dividend yiekd” dal
O4% = ratios que e5tan &n ls parte sha del mercado y por @nds imalicarian que el prado
Fedia Aractiva,

B  Gobisrno Carpanotivo: Existe vasta evidendia v ersture & nivel local y global que las
compaiiias que tienen un contralador clare privilegian el largo plare por sabee el corte

plazo.

Hago presente a las s=fiores accionistas gun esta opinidn 2 emals dnicamente a efectos de dar
cumplimiento al mandato legal establecido en of mencigrade srticulo 207 de la ley N2 12,405 de
Mescado de Valares, ¥ que an nanguna parte derls misme canstifuye o puedne esthmarse coms una
sugerends o cons s, fretio g indiredo, de Br O o acchongs & e conlexto de | aferta.
Corrasponde a cada acoanista evaluar a luskea critario ¢ de stuerdo a sus partioutanes
cErenALARCIAS ¥ Mativaciones, las diversas impicanciss, gue ensu caso particular podrian resultar de
su decisidn de concusrie o no & & 0P

5ip gfra pamticufar, se :Iupidrumrr-ﬂm;n
___.l‘ i

e,

Pauline Vial Combar
Directar
Clinica Las Condes 5.4,




