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I.-­‐	
  ANÁLISIS	
  COMPARATIVO	
  DE	
  PRINCIPALES	
  TENDENCIAS	
  DE	
  ESTADOS	
  FINANCIEROS	
  
	
  
A)	
  ANÁLISIS	
  DE	
  LOS	
  RESULTADOS	
  INTEGRALES	
  DEL	
  EJERCICIO	
  
	
  
El	
  cuadro	
  que	
  se	
  presenta	
  a	
  continuación,	
  muestra	
  los	
  resultados	
  obtenidos	
  por	
  Encompass	
  Digital	
  
Media	
  Chile	
  S.A.	
  durante	
  el	
  ejercicio	
  terminado	
  el	
  31	
  de	
  diciembre	
  de	
  2017	
  
	
  
	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
	
  	
   Estado	
  de	
  resultados	
  Integrales	
   31/12/2017	
   31/12/2016	
   Variación	
   	
  	
  
	
  	
  

	
   	
  
US$	
   US$	
   US$	
   	
  	
  

	
  	
  
	
   	
   	
   	
   	
  

	
  	
  
	
  	
   Ingresos	
  ordinarios	
  

	
  
54.743	
  	
   48.350	
  	
   6.393	
  	
   	
  	
  

	
  	
   Costo	
  de	
  ventas	
  
	
  

(40.284)	
   (32.984)	
   (7.300)	
   	
  	
  
	
  	
   Gastos	
  de	
  administración	
   (6.394)	
   (6.430)	
   36	
  	
   	
  	
  
	
  	
   Costos	
  financieros	
  	
  

	
  
(990)	
   (1.830)	
   840	
  	
   	
  	
  

	
  	
   Diferencias	
  de	
  cambio	
  
	
  

-­‐	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   -­‐	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
   -­‐	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  
	
  	
   Otros	
  gastos	
  	
  

	
  
(217)	
   166	
  	
   (383)	
   	
  	
  

	
  	
  
	
   	
   	
   	
   	
  

	
  	
  
	
  	
   Ganancia	
  antes	
  de	
  impuesto	
   6.858	
  	
   7.272	
  	
   (414)	
   	
  	
  
	
  	
  

	
   	
   	
   	
   	
  
	
  	
  

	
  	
   Gasto	
  por	
  impuesto	
  a	
  las	
  ganancias	
   1.442	
  	
   (2.143)	
   3.585	
  	
   	
  	
  
	
  	
  

	
   	
   	
   	
   	
  
	
  	
  

	
  	
   Ganancia	
  del	
  período	
  
	
  

8.300	
  	
   5.129	
  	
   3.171	
  	
   	
  	
  

	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
	
  	
  
	
  
El	
  aumento	
  de	
  la	
  rentabilidad	
  interanual	
  del	
  62	
  %	
  se	
  debe	
  principalmente	
  al	
  cambio	
  de	
  la	
  tasa	
  del	
  
impuesto	
  a	
   las	
  ganancias	
  del	
  35	
  %	
  al	
  25	
  %.	
  Este	
  cambio	
  originó	
  un	
  pasivo	
  por	
   Impuesto	
  diferido	
  
mucho	
  menor	
  al	
  del	
  año	
  2016	
  generando	
  una	
  ganancia	
  de	
  aproximadamente	
  usd	
  3.350	
  M.	
  

Además	
   en	
   el	
   ejercicio	
   2017	
   hubieron	
   nuevos	
   contratos	
   con	
   clientes	
   como	
   mayor	
   capacidad	
  
satelital	
  para	
  ESPN,	
  traspaso	
  de	
  canales	
  SD	
  a	
  HD	
  de	
  NBCU,	
  mayores	
  canales	
  de	
  transmisión	
  para	
  
Fox	
  Latin	
  America	
  Channel	
  y	
  Fox	
  Sports.	
  El	
  mayor	
  impacto	
  en	
  los	
  costos	
  directos	
  estuvo	
  marcado	
  
por	
  el	
  aumento	
  en	
  los	
  precios	
  de	
  algunos	
  contratos	
  de	
  capacidad	
  satelital	
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B)	
  FLUJO	
  DE	
  EFECTIVO	
  
	
  
Al	
  revisar	
  la	
  constitución	
  de	
  los	
  principales	
  componentes	
  del	
  flujo	
  de	
  efectivo	
  y	
  equivalentes	
  al	
  
efectivo	
  y	
  su	
  evolución	
  a	
  diciembre	
  de	
  2017	
  y	
  de	
  2016,	
  se	
  puede	
  indicar	
  lo	
  siguiente:	
  
	
  
	
  
	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
   	
  	
  
	
  	
   Estado	
  de	
  Flujo	
  de	
  Efectivo	
  y	
  Equivalentes	
  al	
  Efectivo	
   31/12/2017	
   31/12/2016	
   Variación	
   	
  	
  
	
  	
   	
   MUS$	
   MUS$	
   MUS$	
   	
  	
  
	
  	
  

	
   	
   	
   	
  
	
  	
  

	
  	
   Flujos	
  de	
  efectivo	
  netos	
  de	
  (utilizados	
  en)	
  Actividades	
  de	
  Operación	
   16.707	
  	
   20.671	
  	
   (3.964)	
   	
  	
  
	
  	
   Flujos	
  de	
  efectivo	
  netos	
  (utilizados	
  en)	
  Actividades	
  de	
  Inversión	
   (5.990)	
   (13.730)	
   7.740	
  	
   	
  	
  

	
  	
  
Flujos	
  de	
  efectivo	
  obtenidos	
  en	
  (utilizados	
  en)	
  actividades	
  de	
  
Financiación	
   (12.203)	
   (4.826)	
   (7.377)	
   	
  	
  

	
  	
   Aumento	
  (disminución)	
  en	
  efectivo	
  y	
  equivalentes	
  al	
  efectivo	
   (1.486)	
   2.115	
  	
   (3.601)	
   	
  	
  
	
  	
   Saldo	
  inicial	
  de	
  efectivo	
  y	
  equivalentes	
  al	
  efectivo	
   5.374	
  	
   3.259	
  	
   2.115	
  	
   	
  	
  
	
  	
   Saldo	
  final	
  de	
  efectivo	
  y	
  equivalentes	
  al	
  efectivo	
   3.888	
  	
   5.374	
  	
   (1.486)	
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a)	
  Flujos	
  netos	
  originados	
  por	
  actividades	
  operacionales	
  
Si	
  bien	
  las	
  cobranzas	
  aumentaron	
  conforme	
  a	
  los	
  mayores	
  servicios	
  prestados,	
  el	
  aumento	
  de	
  los	
  
gastos	
  en	
  los	
  salarios	
  y	
  en	
  la	
  capacidad	
  satelital	
  tuvo	
  un	
  fuerte	
  impacto.	
  
	
  
b)	
  Flujos	
  netos	
  originados	
  por	
  actividades	
  de	
  inversión	
  
En	
   el	
   ejercicio	
   2017	
   hubo	
   una	
   mayor	
   inversión	
   en	
   bienes	
   de	
   capital	
   debido	
   a	
   determinados	
  
proyectos	
  como	
  fue	
  el	
  caso	
  de	
  FOX	
  Sports.	
  
	
  
c)	
  Flujos	
  netos	
  originados	
  por	
  actividades	
  de	
  financiación	
  
La	
  variación	
  del	
  flujo	
  de	
  efectivo	
  está	
  dada	
  principalmente	
  por	
  las	
  transferencias	
  bancarias	
  que	
  se	
  
hicieron	
   desde	
   Encompass	
   Uruguay	
   a	
   Encompass	
   USA.	
   Se	
  mantuvo	
   el	
   mismo	
   nivel	
   de	
   pago	
   de	
  
préstamos	
  financieros.	
  	
  
	
  
	
  
C)	
  EVOLUCION	
  DE	
  LOS	
  INDICES	
  FINANCIEROS	
  
	
  
a)	
  Liquidez:	
  
	
  

Liquidez	
   Unidad	
   31/12/2017	
   31/12/2016	
   Variación	
  %	
  
Corriente	
   Veces	
   1.57	
   0.8	
   96.2	
  	
  %	
  
	
  
Al	
  comparar	
  el	
  índice	
  de	
  liquidez	
  corriente	
  entre	
  los	
  ejercicios	
  2017	
  y	
  2016,	
  se	
  aprecia	
  una	
  
variación	
  del	
  	
  96.2	
  %,	
  la	
  cual	
  se	
  explica	
  por	
  un	
  aumento	
  en	
  el	
  activo	
  corriente	
  por	
  las	
  cuentas	
  por	
  
cobrar	
  a	
  entidades	
  relacionadas	
  que	
  en	
  el	
  ejercicio	
  anterior	
  estaban	
  en	
  el	
  largo	
  plazo.	
  
	
  
b)	
  Endeudamiento:	
  
	
  

Endeudamiento	
   Unidad	
   31/12/2017	
   31/12/2016	
   Variación	
  %	
  
Razón	
  de	
  endeudamiento	
   Veces	
   0.91	
   1.25	
   -­‐27.2	
  %	
  
Proporción	
  deuda	
  corto	
  plazo	
   Veces	
   0.57	
   0.45	
   25.8	
  %	
  
Proporción	
  deuda	
  largo	
  plazo	
   Veces	
   0.43	
   0.55	
   -­‐21.2	
  %	
  
	
  
La	
  disminución	
  de	
  la	
  razón	
  de	
  endeudamiento	
  se	
  debe	
  principalmente	
  a	
  la	
  disminución	
  de	
  la	
  
deuda	
  con	
  el	
  IFC	
  y	
  al	
  aumento	
  del	
  patrimonio	
  debido	
  al	
  resultado	
  del	
  ejercicio.	
  	
  Además	
  del	
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cambio	
  de	
  la	
  tasa	
  en	
  el	
  impuesto	
  a	
  las	
  ganancias	
  que	
  produjo	
  una	
  disminución	
  del	
  pasivo	
  por	
  
Impuesto	
  diferido	
  en	
  el	
  ejercicio	
  2017.	
  
	
   	
  
	
  
d)	
  Rentabilidad:	
  
	
  

Rentabilidad	
   Unidad	
   31/12/2017	
   31/12/2016	
   Variación	
  %	
  
Rentabilidad	
  del	
  patrimonio	
   Veces	
   0.22	
   0.16	
   31.0	
  %	
  
Rentabilidad	
  del	
  activo	
   Veces	
   1.91	
   2.25	
   -­‐15.1	
  %	
  
Rentabilidad	
  por	
  acción	
   Veces	
   3.35	
   2.07	
   61.8	
  %	
  
	
  
El	
  aumento	
  del	
  patrimonio	
  	
  lleva	
  a	
  una	
  disminución	
  del	
  ratio	
  rentabilidad	
  del	
  activo,	
  ya	
  que	
  el	
  
activo	
  no	
  creció	
  en	
  la	
  misma	
  proporción	
  que	
  el	
  patrimonio.	
  
	
  
En	
  cambio	
  los	
  ratios	
  del	
  patrimonio	
  y	
  por	
  acción	
  se	
  vieron	
  incrementados	
  debido	
  al	
  aumento	
  del	
  
resultado	
  del	
  ejercicio	
  y	
  por	
  ende	
  del	
  patrimonio.	
  
	
  
	
  
II.-­‐	
  CARACTERIZACIÓN	
  DE	
  MERCADO	
  Y	
  COMPETENCIA	
  
	
  
Encompass	
   Digital	
   Media	
   Latam	
   es	
   una	
   compañía	
   que	
   desarrolla	
   su	
   actividad	
   en	
   toda	
   Latino	
  
América.	
  Por	
  el	
  tipo	
  de	
  servicio	
  que	
  la	
  compañía	
  brinda,	
  lo	
  hace	
  casi	
  único	
  en	
  la	
  región	
  siendo	
  su	
  
competencia	
  los	
  propios	
  potenciales	
  clientes	
  que	
  no	
  han	
  decidido	
  tercerizar	
  los	
  servicios	
  y	
  que	
  se	
  
los	
  sigan	
  proveyendo	
  ellos	
  mismos.	
  
	
  
La	
   compañía	
   sigue	
   detrás	
   de	
   los	
   principales	
   broadcasters	
   que	
   aún	
   no	
   se	
   han	
   incorporado	
   a	
   su	
  
cartera	
  de	
  clientes.	
  
	
  
Hoy	
   el	
   mercado	
   en	
   el	
   que	
   opera	
   Encompass	
   está	
   sufriendo	
   cambios	
   debido	
   a	
   cambios	
   en	
   el	
  
consumo	
  de	
  la	
  tecnología	
  	
  por	
  parte	
  del	
  consumidor	
  final.	
  Un	
  nuevo	
  servicio	
  en	
  el	
  que	
  la	
  industria	
  
y	
  Encompass	
  se	
  están	
  adentrando	
  es	
  el	
  de	
  Streaming,	
  el	
  cual	
  significa	
  poder	
  ver	
  cualquier	
  canal	
  de	
  
televisión	
  en	
  cualquier	
  momento	
  y	
  en	
  cualquier	
  lugar.	
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III.-­‐	
  ADMINISTRACIÓN	
  DEL	
  RIESGO	
  
	
  
La	
  Sociedad	
  no	
  se	
  enfrenta	
  al	
  riesgo	
  de	
  variación	
  de	
  tipo	
  de	
  cambio.	
  Sus	
  ingresos	
  y	
  principales	
  
costos	
  son	
  de	
  naturaleza	
  dólar.	
  
	
  
	
  
IV.-­‐	
  CAMBIOS	
  TECNOLÓGICOS	
  
	
  
La	
  empresa	
  está	
  promoviendo	
  el	
  cambio	
  tecnológico	
  de	
  compresión	
  digital	
  entre	
  sus	
  clientes.	
  Este	
  
avance	
  en	
  la	
  compresión	
  de	
  las	
  transmisiones	
  hace	
  que	
  el	
  cliente	
  necesite	
  menos	
  capacidad	
  
satelital	
  para	
  distribuir	
  su	
  programación.	
  	
  
	
  
La	
  liberación	
  de	
  Mhz	
  hace	
  que	
  la	
  compañía	
  disponga	
  de	
  un	
  mayor	
  stock	
  de	
  los	
  mismos	
  para	
  lanzar	
  
nuevos	
  canales.	
  	
  
	
  
	
  
V.-­‐	
  MERCADO	
  CHILENO	
  Y	
  PERSPECTIVAS	
  
	
  
Dado	
  que	
  la	
  compañía	
  desarrolla	
  sus	
  actividades	
  en	
  toda	
  Latino	
  América,	
  las	
  operaciones	
  que	
  
pudiera	
  desarrollar	
  carecen	
  de	
  dependencia	
  de	
  la	
  evolución	
  del	
  mercado	
  del	
  chileno.	
  Sin	
  duda,	
  el	
  
mayor	
  desarrollo	
  del	
  mercado	
  de	
  la	
  TV	
  en	
  Chile,	
  provocará	
  más	
  negocios	
  para	
  la	
  compañía.	
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SINTESIS	
  DE	
  COMENTARIOS	
  Y	
  PROPOSICIONES	
  DE	
  ACCIONISTAS	
  
	
  
	
  
De	
  acuerdo	
  a	
   lo	
  establecido	
  en	
  el	
   inciso	
  3°	
  del	
  artículo	
  74	
  de	
  la	
  Ley	
  N°	
  18.046,	
   los	
  accionistas	
  no	
  
han	
  solicitado	
  se	
  agreguen	
  comentarios	
  ni	
  proposiciones.	
  


