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Se presentan ante esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA 

COMPETENCIA, los Sres. Carlos E. Fernandez, Hector A. Grinberg y Marcelo A. den Toom 

en el caracter de apoderados de PSE HOLDING LLC S.A. (en adelante "PSH"), 

INTERNATIONAL SPORTS PROGRAMMING LLC (en adelante "FOX"), y LIBERTY 

MEDIA CORPORATION (en adelante "LIBERTY" y conjuntamente con PSH y FOX "LAS 

PARTES") a fin de requerir una opinion consultiva respecto de la obligacion de notificar una 

operacion de concentration economica en los terminos del articulo 8° de la Ley N° 25.156. 

En su presentation initial, LAS PARTES sefialaron que PSH es una subsidiaria 

de HICKS, MUSE, TATE & FURST (en adelante "HMT&F"), y que FOX era conocida como 

FOX SPORTS INTERNATIONAL. 

LAS PARTES expresaron que el dia 5 de febrero de 2002 se celebro una 

operacion por la cual se formo una entidad de responsabilidad limitada bajo las leyes de 

Delaware, Estados Unidos de America, denominada FOX PAN AMERICAN SPORTS LLC (en 

adelante "FPAS"), en la que las afiliadas de LAS PARTES son socios. 

LAS PARTES informaron que las tenencias accionarias iniciales en FPAS seran 

las siguientes: PSH, 51,5835%; FOX 37,8582%; y LIBERTY 10,5583%. Asimismo sefialaron 

que la administration sera llevada a cabo por un directorio conformado por 10 miembros; que 

cada PARTE tendra derecho a designar a un director por cada 10% de las acciones emitidas de 

FPAS de las cuales resulte titular; y que las decisiones de los accionistas y el directorio se 

adoptaran por voto de la mayoria, excepto en los casos expresamente establecidos en el 

Operating Agreement. 

No obstante lo anterior, de acuerdo a las constancias obrantes en las presentes 

actuaciones, y conforme a lo manifestado por LAS PARTES, LIBERTY y PSH han celebrado 

un acuerdo de votacion a fin de que sus acciones en FPAS voten conjuntamente como "bloque 

controlante". 

Respecto de los aportes a FPAS, LAS PARTES sefialaron que: a) PSH, 

articipacion directa del 50% en T&T Sports Marketing Ltda, un aporte de U$S 

efectivo, y un compromiso de aportar una suma adicional de U$S 11.666.458 en 

file:///pomiMit-


cfectivo; b) FOX, tnuisfiere activos de sus canales Fox Sports Latin America LTD y Fox Snorts 

World Espafiol, un aporte de USS 7.500.000 en cfectivo, y un compromiso de aportar una suma 

adicional de U$S 15.000.000 en cfectivo; y c) LIBERTY, aporta USS 5.833-438 en efectivo y 

asumc el compromiso de aportar una suma adicional de USS 11.666.876 en efcclivo. 

LAS PARTES manifestaron que la transaccion no ha incluido los aportes por 

parte de LIBERTY o ACH Acquisition (subsidiaria de HMT&F) de sus tenencias accionarias en 

Torncos y Competcncias. por lo que no se modifica su estnictura de control. Tambicn 

informaron que el aporte dc PSH de su participaci6n del 50% en T&T no producira un cambio 

en la naturalcza del control dc csa sociedad, debido a que Torncos y Competencias continuara 

siendo el titular del rcstante 50%. 

Por ultimo LAS PARTES informaron que, en su opinion, la operacion celebrada 

no rcquiere notificacion bajo la Ley N° 25.156 debido a que se encucntra alcanrada por la 

excepcion establecida en el articulo 10, inciso c) dc dicha norma. 

Esta Comision Nacional, a fm de analizar la operacion Iraida a estudio, solicito 

a LAS PARTES que informaran detalladamcntc algunos aspectos dc la misma, como asi 

tambien que aportaran los contratos cclebrados. 

En base a lo manifestado por las partes y del analisis reali7.ado de la 

documentacion aportada Ixasta cl momento, csta Comision Nacional coiicluyc que como 

consecuencia de la operacion informada por LAS PARTES, se produce U0 cambio en la 

estnictura de control de FOX SPORT LATIN AMERICA, ya que dc un control exclusive por 

parte dc FOX. pasa a un control conjunto dc PSH y LIBERTY. 

A fin dc cstablecer si la operacion se encucntra alcanzada por la excepcion 

dispuesla en el inciso e) de la Ley N° 25.156, cs ncccsario detcrminar por un lado, el monto de 

la operacion y cl valor de los activos situados en la Rcpublica Argentina que son objeto de la 

operacion, y por otro lado, cl monto dc las opcraciones realizadas en los 12 o 36 mescs 

antcnorcs. 

En principio. LAS PARTES manifestaron que el monto de la operacion, para la 

Republica Argentina, cs dc $ 8.570.000. Dicho valor se detcrmind en base al flujo de fondos 

descontados a valor presente, de los contratos con clientcs argentinos rclacionados con la 

operacion de FPAS. 

Con referenda al valor de los activos, LAS PARTES manifeswron que cl aporte 

que respecta a la Republica Argentina, es de USS 4.500.000, correspondiente a 

lla sucursal dc Fox Sports Latin America. 
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Asimismo, al presenter informacion sobrc los contralos adicionalcs requeridos 

por csta Comision Nacional, LAS PARTES senalaron que, entte ol/os, se celcbro un contrato de 

provision dc programaci6n con FOX por la suma de U$S 6.000.000. No obstante ello, 

destacaron que tanto ese, como los demas contratos adicionalcs. "son absolutamente periiericos 

a la operacion dc concentracion (incluso el contrato dc licencia dc uso de la marca Fox Sports, 

que prove" un monto nominal de U$S 100 en virtud dc rcsultar necesario para la utilization del 

aportc dc FOX)..." y que "rcprcscntan un costo opcralivo para FPAS, y no constituyen activos 

aporiados...", scnalando adicionalmcntc que "los contralos en cuestion podrian habersc firmado 

con posterioridad al cierre de la operacion del 5 de febrero de 2002, en fonna conjunta 6 

separada, sin que hubierc surgido obligacion o duda alguna en las partes sobre la innecesariedad 

dc solicitar autorizacion previa a csa Comision para su cntrada en vigencia". 

En lo que rcspccla a PSH, LAS PARTES maiiifeslaron que los activos 

transferidos, localizados en la Republica Argentina, ascienden a $ 550.000. Asimismo 

senalaron que la unica opcracion refcrida a programacion por cable eclcbrada en los ultimos 12 

meses se refiere a la adquisicidn de una participation indirecta en T&T del 25% valuada, en lo 

que se refiere a la Republica Argentina, aproxiniadamcnte en USS 770.000, micntras que en los 

ultimos 36 meses adquirio el 20% de las accioncs dc TyC por la suma dc $ 8.000.000 aunque 

sostuvicron que dicha opcracion no consistio en una toma dc control. 

LAS PARTES informaron que LIBERTY no aporto activos siluados en la 

Republica Argentina. No obstante ello, manifestaron que la operacion celebrada por dicha 

empresa en el ailo 2001 con UGC Inc., tuvo un efecto menor en el mercado de programacidn 

por cable y que el valor de las senates MGM Gold y Casa Club TV ascendid a $ 2.180.000. Por 

otra parte, informaron que la adquisicion en el aiio 2000 de los canales Films & Arts y Gems 

ascendio a S 2.800.000. 

En principio, cabe seiialar que el contrato de provision de programacion con 

FOX es un activo que debe ser tenido en cucnla a los fines cstablecidos en el inciso e) del 

articulo 10 dc la Ley N° 25.156. Esto cs asi toda vcz que LAS PARTES en el "Contribution 

Agreement", que obra adjunto en las prcscntes actuaciones, han cstablecido que todos los 

contratos dc scrvicios dc FOX son "documentos de la transaccion". Aliora bien, uno de los 

contratos de servicio que FOX tiene obligacion de celebrar es el "Contrato de suministro de 

programacion". Por otra parte, teniendo en consideraci6n que el objeto principal de FPAS cs cl 

|QftO dc programacion deportiva" surge claramcntc que la obligacion asumida por FOX en 

CfTntptos que conforman la operacion traida a consulta, respecto del otorgamiento del 
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contrato mcncionado en el parrafo prcccdcntc constituye un activo esencial para ta aclividad a 

dcsarrollarporFPAS. 

Dc esla forma, solo los aclivos aportados por FOX ascienden a la suma dc USS 

10.500.000, los que convertidos a pesos al lipo dc cambio vendedor informado por el Banco 

Central de la Rcpublica Argentina para el dia 11 de febrcro dc 2002', arrojaii un rcsultado de S 

20.475.000 que supcra el limile cstablecido en el inciso e) del articulo 10 de la Ley N° 25.156. 

No obstante cllo, tanibien es importantc tener en cucnta que esta Comision lia 

senalado en reiteradas oportunidades que existe una estrecha rclacion cntrc el mercado de 

television por cable y el mercado dc provision y comercializacidn dc senates toda vcz que si una 

empresa paiticipa dc ambos, tendra incentivos para incursionar en practicas verticalcs utilizando 

su posicion en uno para bcneficiar su participacion en el otro'. 

Por olra parte, el articulo 10 dc la Ley N° 25.156 establece cxccpciones a la 

rcgla general dispuesla en los articulos 6 y 8 de la misma norma, y en esc ofden de ideas es 

importance destacar que, conforme a la doctrina y jurispnidencta mayoritaria, las cxccpciones 

deben scr interpretadas restrictivamcnte ya que de no scr asi las cxccpciones teudrian una 

generalization infundada e implicitamente derogarian a las reglas1. 

Por ultimo es ncccsario senalar que mediante la Resolution $C N° 2 del 6 dc 

abril de 2001 sc accpto el compromiso asumido por LIBERTY en cuanto a que en tanto las 

condiciones de competencia en cl mercado argentino dc television por cable y/o dc 

programaci6n para cable no se vicran afectadas de modo sustancial. LIBERTY y UGC no 

ofrecerian su programacion en la Argentina en forma conjunta con companias de programacion 

para cable controladas por HMT&F. Asimismo, el compromiso eslablccia que CO el caso de que 

HMT&F y LIBERTY quisieran ofrcccr su programacion conjuntamente. debian efectuar una 

presentation ante la CNDC explicando las razoncs por las cuales entendian que habia ocurrido 

un cambio sustancial en las condiciones de competencia a efecfos dc obtener la aulorizacion dc 

la autoridad dc defensa de la competencia. 

UL 

Cotizacion del Mercado Libre de Canibios infonnada por cl BC.RA. en su pagina web: 
www. bcra. gô arA»U_za. Se toma ct lipo de cambio vendedor del dia 11 de febrcro (1 USS = $1.950000) 
debido a que desde cl 1 y hasta cl 8 dc febrcro el B.C.RA. dispuso fcriado cambiario No obstante sc 
scfiala que la colizacidn del dia 31 de encro fuc dc 1 USS e $ 2.050000. 

Jmcnlc cl Oidainen N° 247 del 6 de abril de 2001. 
Qunara Nacional de Apclacioncs en lo Criminal y Correccional dc la Capital Federal. Sala 
aiil M. S/Costas. 20 dc agosto de 1991; Cortc Suprema dc Justicia dc Santa Fe, Tolosa 
c/Municipalidad dc Rosario. 14 de octubrc de 1992; Camara Nacional dc Apclacioncs en lo 

rcial Federal, Nafiilos S.R.L. c/Cap s/ dafios y perjuicios. 14 de junio de 1995. 
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En base a lo expresado en los parrafos precedentes, resulta claro que la 

operacion traida a consulta excede los importes establecidos en el inciso e) del articulo 10 de la 

Ley N° 25.15 6 en lo referente al valor de los activos. 

Asimismo tambien es claro que LIBERTY asumio el compromiso de notificar 

previamente a la autoridad de defensa de la competencia las operaciones que tanto en el 

mercado de television por cable, como en el de programacion para cable, celebrara 

conjuntamente con HMT&F, por lo que en esta instancia deviene innecesario indagar sobre el 

resto de los aspectos de la operacion traida a consulta. 

Por lo expuesto, esta Comision Nacional entiende que la operacion que origina 

la presente no encuadra en el articulo 10 inciso e) de la Ley N° 25.156, y por lo tanto se 

encuentra sujeta a la obligacion de notificacion prevista en el articulo 8° del mismo cuerpo 

legal. 

No obstante ello, esta Comision hace saber a LAS PARTES que la presente 

opinion consultiva ha sido emitida valorando como sustento factico la documentacion obrante 

en el Expediente de referenda, por lo que si los hechos relatados fueran falsos o incompletes, 

ello tornaria inaplicables los conceptos aqui vertidos. 


