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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2020 - Ao del General Manuel Belgrano

Resolucién

NUmero: RESOL-2020-2-APN-SCI#MDP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 17 de Enero de 2020

Referencia: EX-2019-74754906- -APN-DGD#MPYT - CONC 1722

VISTO e Expediente N° EX-2019-74754906- -APN-DGD#MPYT, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracion econdémica en |as que intervengan empresas cuya envergadura determine
gue deban redlizar la notificaciéon prevista en € Articulo 9° de la Ley N° 27.442, procede su presentacion y
tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
organismo desconcentrado en el ambito de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE
DESARROLLO PRODUCTIVO, en virtud de lo dispuesto y por laintegracion armonica de los Articulos 7° a 17y
80 dedichaley.

Que la operacion de concentracion econdémica fue notificada el dia 20 de agosto de 2019, y consiste en la
adquisicién por parte de lafirma TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOSLLC., del NOVENTA Y NUEVE
POR CIENTO (99%) de las acciones de la firma UNDERGROUND PRODUCCIONES SA., y por parte de la
firma TELEMUNDO INTERNATIONAL TELEVISION LLC., del UNO POR CIENTO (1%) restante.

Que la transaccion anteriormente citada se instrumentd mediante un contrato de compraventa de acciones de
celebrado el dia 14 de agosto de 2019 y cuya fecha de cierre oper6 el mismo dia.

Que € dia 18 de octubre de 2019, las firmas TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOS LLC y
TELEMUNDO INTERNATIONAL TELEVISION LLC., solicitaron la confidencialidad de la documentacion
acompaiiada como Anexo 2 f) iv b.

Que posteriormente, €l dia 28 de octubre de 2019, las firmas TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOSLLC
y TELEMUNDO INTERNATIONAL TELEVISION LLC redizaron una presentacién en la cua hicieron
aclaraciones respecto de la confidencialidad solicitaday acompariaron el resumen no confidencial correspondiente
de dicha documentacion.



Que € dia 29 de octubre de 2019, la Comision Nacional anteriormente mencionada, ordend formar €l anexo
documental con la documentacion objeto de la confidencialidad solicitada y reservar la misma de forma
provisoria enlaDireccion de Registro de dicho organismo.

Que las empresas involucradas notificaron la operacién de concentracion econdémica, en tiempo y forma, conforme
a lo previsto en e Articulo 9° y 84 de la Ley N° 27.442, habiendo dado cumplimiento a los requerimientos
efectuados por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que la operacion notificada constituye una concentracion econémica en los términos del inciso ¢) del Articulo 7°
de laLey N° 27.442.

Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que € volumen de negocios de las firmas afectadas supera
la suma correspondiente a CIEN MILLONES (100.000.000) de unidades méviles —monto que, para €l corriente
afio, equivale a PESOS DOS MIL MILLONES ($2.000.000.000,00) —, lo cua se encuentra por encima del
umbral establecido en el Articulo 9° delaLey N° 27.442, y latransaccion no resulta alcanzada por ningunade las
excepciones previstas en dicha norma.

Que, en virtud del andlisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operacién de concentracion econdmica notificada no infringe el Articulo 8° delaLey N°© 27.442, al
no disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio a interés econémico
general.

Que, la mencionada Comision Naciona emiti6 e Dictdmen de fecha 29 de noviembre de 2019, correspondiente a
la“CONC. 1722", aconsgjando al entonces sefior Secretario de Comercio Interior Autorizar la presente operacion
de concentracion econdmica consistente en la adquisicion por parte de TELEMUNDO INTERNATIONAL
STUDIOS LLC del NOVENTA Y NUEVE POR CIENTO (99 %) de las acciones de la firma UNDERGROUND
PRODUCCIONES SA., y por parte de TELEMUNDO INTERNATIONAL TELEVISION LLC del UNO POR
CIENTO (1 %) restante, todo ello en virtud del Articulo 14 inciso @) de la Ley N° 24.772; Conceder la
confidencialidad solicitada por las partes y en consecuencia formar Anexo Confidencial definitivo con la
documentacion vinculada el dia 18 de octubre de 2019.

Que e dia 23 de diciembre de 2019, mediante providencia la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del
MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO, dispuso remitir a la Comision Naciona anteriormente
mencionada, a fin de que dicho organismo de cumplimiento con las observaciones sefialadas por la Direccion
General de Asuntos Juridicos de la SECRETARIA DE GESTION ADMINISTRATIVA del MINISTERIO DE
DESARROLLO PRODUCTIVO.

Que, mediante la Disposicion N° 1 de fecha 6 de enero de 2020 de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE
LA COMPETENCIA se suspendieron los plazos procesales de las actuaciones de la referencia, por el término de
VEINTICINCO (25) dias hébiles, afin de analizar y dar cumplimiento con lo requerido por la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR.

Que la mencionada Comision Nacional emitio el Dictamen complementario de fecha 9 de enero de 2020
correspondiente a la“CONC 17227, en el cual ratificalo actuado y reitera lo expuesto en el Dictamen emitido el
dia 29 de noviembre de 2019, aconsgjando a la sefiora Secretaria de Comercio Interior a autorizar la operacién
notificada en virtud de lo establecido en €l Articulo 14 inciso @) delaLey N° 27.442.

Que la suscripta comparte los términos de los mencionados dictamenes, a los cuales cabe remitirse en honor a la



brevedad, incluyéndolos como Anexo de la presente resolucion.

Que la Direccién General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO hatomado
laintervencidn que le compete.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en €l Articulo 14 delaLey N° 27.442, €l Articulo 5° de
Decreto N° 480 de fecha 23 de mayo de 2018 y el Decreto N° 50 de fecha 19 de diciembre de 2019.

Por €llo,
LA SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Concédase la confidencialidad solicitada por las firmas TELEMUNDO INTERNATIONAL
STUDIOS LLC y TELEMUNDO INTERNATIONAL TELEVISION LLC de la documentacion acompariada el
dia 18 de octubre de 2019, como como Anexo 2 f) iv b).

ARTICULO 2°.- Autorizase la operacién econdmica consistente en la adquisicion por parte de la firma
TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOS LLC., ddd NOVENTA Y NUEVE POR CIENTO (99%) de las
acciones de la firma UNDERGROUND PRODUCCIONES SA., y por parte de la firma TELEMUNDO
INTERNATIONAL TELEVISION LLC., del UNO POR CIENTO (1%) restante, todo ello en virtud de lo
establecido en el Articulo 14 inciso @) de laLey N° 27.442.

ARTICULO 3°.- Considérase a Dictamen de fecha 29 de noviembre de 2019, y a Dictamen complementario de
fecha 9 de enero de 2020, ambos correspondientes a la “CONC. 1722" emitidos por la COMISION NACIONAL
DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en e ambito de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO que, como |F-2019-106224199-
APN-CNDCH#MPYT, e IF-2020-01960768-APN-CNDC#MDP, respectivamente forman parte integrante de la
presente medida.

ARTICULO 4°.- Notifiquese alas firmas interesadas.

ARTICULO 5°.- Comuniquese y archivese.
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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2019 - Afio de la Exportacion

Dictamen firma conjunta

Numero: 1F-2019-106224199-APN-CNDC#MPY T

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 29 de Noviembre de 2019

Referencia: CONC 1722 - Dictamen Art. 14 inc. @)

SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion de concentracion econémica que
tramita bajo e Expediente N° EX-2019-74754906- -APN-DGD#MPYT del registro del Ministerio de
PRODUCCION, caratulado "CONC.1722 - TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOS LLC Y
TELEMUNDO TELEVISION STUDIOSLLC SINOTIFICACION ART. 9 DE LA LEY N° 27.442".

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
2.1. LaOperacion

1. La operacion de concentracion econdémica notificada con fecha 20 de agosto de 2019, consiste en la
adquisicion por parte de TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOS LLC (en adelante "TELEMUNDOQO") del
99% de las acciones de la firma UNDERGROUND PRODUCCIONES S.A. (en adelante "UNDERGROUND"),
y por parte de TELEMUNDO INTERNATIONAL TELEVISION LLC (en adelante "TELEMUNDO
TELEVISION", y junto a TELEMUNDO, "COMPRADORAS") del 1% restante.

2. La operacion se instrumenté mediante Contrato de Compraventa de Acciones de fecha 14 de agosto de 2019,
momento en el que cerrd la operacion de acuerdo ala documentaci On acompafiada por las partes.1

2.2. Laactividad de las partes
2.3.1. Por la parte Compradora

3. TELEMUNDO es una sociedad de responsabilidad limitada constituida de conformidad con las leyes del
estado de Delaware, Estados Unidos, cuyo negocio principal consiste en la creacion de series y contenidos
guionados de formato corto (high-end short-format scripted) para plataformas de television por cable, contenidos
en lineay medios digitales. TELEMUNDO no posee subsidiarias y se encuentra controlada en forma directa por
TELEMUNDO NETWORK GROUP LLC, y en forma indirecta en Ultima instancia por COMCAST
CORPORATION.



4. TELEMUNDO TELEVISION es una sociedad de responsabilidad limitada constituida de conformidad con las
leyes del estado de Delaware, Estados Unidos, cuyo negocio principal consiste en la creacion y produccion de
programacion origina en horario estelar para el canal de television de TELEMUNDO en Estados Unidos, que
operay suministra la programacion de television a gran mercado de hispanoamericanos en Estados Unidos 'y su
distribucién internacional arededor del mundo. TELEMUNDO TELEVISION no posee subsidiarias y se
encuentra controlada en forma directa por TELEMUNDO NETWORK GROUP LLC, y en forma indirecta en
tltimainstanciapor COMCAST CORPORATION.

5. NBCUNIVERSAL NETWORKS INTERNATIONAL ARGENTINA S.R.L. (en adelante, "NBCU") es una
sociedad de responsabilidad limitada constituida de conformidad con las leyes de la Republica Argentina, cuya
actividad consiste en la provision de servicios de cobro y gestion de cobro respecto de ventas de inventarios de
publicidad y licencia de canales de la unidad de negocios «NBCUniversal Media». Esta empresa es una
subsidiaria indirecta de NBC UNIVERSAL LLC y se encuentra controlada en forma indirecta y en Ultima
instancia por COMCAST CORPORATION.

6. UNITED INTERNATIONAL PICTURES S.R.L. es un joint venture constituido de conformidad con las leyes
de la Republica Argentina, creado por los estudios PARAMOUNT PICTURES y UNIVERSAL PICTURES para
la distribucion de peliculas. En dltima instancia este joint venture se encuentra controlado por COMCAST
CORPORATION.

7. CINEPAPAYA SA. es una sociedad anonima constituida de conformidad con las leyes de la Republica
Argentina, cuya actividad consiste en la venta online de tickets para shows y eventos, e desarrollo de software y
aplicaciones para la venta online de tickets en la Argentina y actividades promocionales relacionadas con €llo.
Esta empresa se encuentra indirectamente controlada por COMCAST CORPORATION.

2.3.2. Por la parte Vendedora

8. SEBASTIAN ORTEGA es un ciudadano argentino con DNI N° 23.511.410. Previo a la operacion, era titular
del 30,70% de las acciones de UNDERGROUND.

9. RAUL OLMOS es un ciudadano argentino con DNI N° 16.801.485. Previo a la operacion, era titular del
23,10% de | as acciones de UNDERGROUND.

10. KUARZO ENTRETAINMENT ARGENTINA S.A. es una sociedad anonima constituida de conformidad con
las leyes de la Republica Argentina, cuya actividad consiste enes la produccion de programas de television y
series. Previo alaoperacion, eratitular del 46,20% de las acciones de UNDERGROUND.

2.3.3. Por parte del Objeto

11. UNDERGROUND es una sociedad an6nima constituida de conformidad con las leyes de la Republica
Argentina, cuya actividad consiste en la creacién y produccion de peliculasy contenido para TV en Argentina. Se
enfoca en la produccion de series de ficcion, semanarios, producciones independientes, miniseries, unitarios,
peliculas paratelevision, peliculas para cine, obras de teatro, videoclips, etc.

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

12. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de concentracion conforme a lo
previsto en el Articulo 9° de laLey N° 27.442 habiendo dado cumplimiento alos requerimientos efectuados por la



Comision Nacional de Defensa de la Competencia.

13. La operacion notificada constituye una concentracion econdmica en los términos del Articulo 7° inciso ¢) de
laLey N° 27.442 de Defensa de la Competencia.

14. La obligacion de efectuar la notificacién obedece a que € volumen de negocios de las firmas involucradas y
de las empresas objeto de las operaciones efectuadas, a nivel nacional supera €l umbral de cien millones
(100.000.000) de unidades moviles -monto que, para e corriente afio, equivale a PESOS DOS MIL
SEISCIENTOS CUARENTA MILLONES-, y no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones
previstas en dicha norma.

[1l. EL PROCEDIMIENTO

15. El dia 20 de agosto de 2019 las partes notificaron la operacion de concentracién econdmica mediante la
presentacion en forma conjunta del Formulario F1.

16. Con fecha 16 de septiembre de 2019 tras analizar |a presentacion efectuada esta Comision Nacional considerd
que la informacién se hallaba incompleta, formulando observaciones al Formulario F1 haciéndoseles saber a las
partes que €l plazo previsto en el Articulo 14 de laLey N° 27.442 no comenzaria a correr hasta que acompafiaran
cierta informacion y que el mismo quedaria suspendido automaéticamente hasta tanto dieran cumplimiento a las
observaciones formuladas en virtud de la Resolucion SC N° 40/2001.

17. Finalmente, con fecha 28 de octubre de 2019 luego de algunas presentaciones parciaes las partes dieron
respuesta a lo solicitado, teniéndose por completo el Formulario F1 acompafiado y reanudando € plazo
establecido en el Articulo 14 delaLey N° 27.442 a partir del dia habil posterior a enunciado.

IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION SOBRE LA
COMPETENCIA

5.3. Naturaleza de la operacion

18. Como fue expuesto, la presente operacion consiste en la adquisicion de la productora de contenidos
audiovisuales Underground Producciones S.A. por parte del grupo NBCUniversal Global Networks.

19. NBCUniversal es una empresa estadounidense de medios de comunicacion e industria audiovisual, y
pertenece a conglomerado de medios estadounidense Comcast Corporation. La actividad de este grupo en
Argentina, asi como la de laempresa objeto, se detallan en la siguiente tabla:

TablaN° 1: Comparacion de | as actividades de |as empresas af ectadas
(compradoras y objeto) en Argentina

Empresas Afectadas Actividad econémica principal

Grupo Comprador




NBCUNIVERSAL Distribuye el portfolio de sefides de television dej

NETWORKS NBCUniversal (Studio Universal, Syfy,
INTERNATIONAL Telemundo, Universal TV y E! a operadores de
ARGENTINA SRL television paga.

Distribuye peliculas de los estudios Paramount
UNITED Pictures, Universal Pictures, Sony y Dreamworks
INTERNATIONAL en salas de cine de Argentina, soporte fisico y
PICTURES (UIP) SRL cadenas de television. Distribuye misica y licencig|
propiedad intelectual para productos de consumo.

Venta online de tickets para shows y eventos.
CINEPAPAYA SA Desarrollo de software y aplicaciones para la venta|
online de tickets en Argentina.

Objeto

UNDERGROUND Produccion de peliculas y de contenido por encargo
PRODUCCIONES S.A. paratelevision.

Fuente: elaboracion propia en base ainformacion aportada por las partes

20. Underground es una empresa argentina creada en el afio 2006 que ha producido numerosas series de television
entre las que se destacan "El marginal", "Un gallo para Esculapio”, "Historia de un clan”, "Viudas e hijos del rock
and roll" y "Los exitosos Pells’, entre otros. Las producciones de UNDERGROUND han sido emitidas en su
mayoria por la sefial Telefé, mientras que algunas fueron emitidas por Cana 9, América TV, la Television
Publicay sefiaes pagas como TNT. A su vez, en 2018 produjo su primera pelicula cinematografica denominada
"El &nhgel", que resulté la produccion nacional mas taquillera de ese afio.

21. A diferencia de la empresa objeto, el grupo comprador no produce contenido en el pais, sino que licencia'y
distribuye contenido audiovisual producido en el extranjero. El contenido licenciado y distribuido incluye tanto
peliculas como series, documental es, programas de entretenimiento, etc.

22. En lo que refiere en particular a contenido filmico, el grupo comprador distribuye peliculas de grandes
estudios de Hollywood como Paramount, Universal y Sony en salas de cine. También distribuye peliculas en
formato fisico (DVD, Blu-ray), plataformas VoD y sefiales de television pagay abierta.

23. Con la relacion a la produccion de contenido para television, € grupo licencia contenido producido en el
extranjero a distintas sefidles de television. A su vez, distribuye sus sefides Studio Universal, Syfy, Telemundo,
Universal TV y E!, dedicas a contenido de ciney series, y entretenimiento.

24. De las actividades de las partes se deriva que existen relaciones verticales entre la produccion de contenido
filmico y su distribucion en salas de cine y otros medios de distribucion. Sin embargo, dado que Underground



solamente produjo una pelicula, larelacion es margina y no amerita un andlisis mas profundo de esta Comision.

25. Por otro lado, existiria unarelacion vertical entre la produccion de contenido para television de Underground
y la produccién de sefiales de television paga del grupo comprador. Sin embargo, dadas las caracteristicas de
ambas empresas esta relacién también es marginal y tampoco amerita un andlisis mas profundo de esta Comision
Nacional.

26. En este sentido, cabe destacar que dentro del sector audiovisual se reconocen dos tipos de demandas de
contenido por parte de las sefiales y las plataformas: i) la creacion de nuevo contenido y ii) la adquisicién de
contenido "pre producido”. El primero se distingue del segundo porgue generalmente se realiza considerando las
necesidades de la sefid que lo emite ("hecho amedida’ o «tailor made»), y habitualmente guarda relacion con las
audiencias locales. Este tipo de produccion de contenido suele denominarse produccién de contenido por encargo
y en e mismo pueden intervenir tanto la productora como la sefid que realiza el encargo. En el caso del
contenido "pre producido”, la sefid o plataforma simplemente adquieren la licencia para la radiodifusion del
programa. A diferencia del anterior, este contenido se caracteriza por no haber sido producido originamente para
su emision por la sefial que demanda su radiodifusion, y ala vez resulta menos costoso para la sefial respecto de
la adquisicién de nuevo contenido.2

27. En este sentido, tal como se ha visto, las producciones de Underground han tenido como destino su
radiodifusion através de los canales abiertos de television —en particular Telefé—, mientras que la programacion
de las sefidles NBCU esta compuesta por contenido producido en Estados Unidos que se emiten de manera
similar paratoda L atinoamérica.

28. Finamente, dado que € contenido producido por e grupo objeto también es licenciado a terceros, podria
existir una relacion horizontal en licenciamiento de contenido,3 sin embargo, esta relacion es marginal y no sera
analizada en el presente dictamen.

29. En consecuencia, la presente operacién no genera relacionamientos horizontales o verticales que revistan
preocupacion desde el punto de vista de la competencia.

5.4. Clausulas de Restricciones

30. Habiendo analizado la documentacién aportada por las partes a los efectos de la presente operacion, esta
Comision Naciona advierte en e contrato gque instrumenta la operaciond la clausula 8.3 Confidencialidad,
Ausencia de Captacion; Ausencia de Descrédito.

31. La mencionada clausula establece que "(i) Los términos del Acuerdo de Confidencialidad y del Acuerdo de
No Divulgacién de fecha 26 de febrero de 2018 entre la sociedad y el comprador, se incorporan a presente como
referencia y continuarédn en vigencia hasta €l cierre, en ese momento, dicho Acuerdo de Confidencialidad y las
obligaciones del comprador en virtud de esta seccion 8.3 (a) finalizaran, considerando, sin embargo, que €
Acuerdo de Confidencialidad terminara solo con respecto a esa parte de la Informacién Confidencial segin se
define en el Acuerdo de Confidencialidad, exclusivamente relacionada con las Transacciones Contempladas. S
este Acuerdo, por cualquier motivo, se terminara antes del cierre, el Acuerdo de Confidencialidad continuara en
vigencia. Cada uno de los vendedores por medio del presente acuerda estar obligado por el Acuerdo de
Confidencialidad en la misma calidad que la sociedad y ser& responsable ante e comprador con respecto a
cuaquier incumplimiento de las obligaciones de confidencialidad en virtud del Acuerdo de Confidencialidad por
parte de dicho vendedor, sus afiliadas 0 sus respectivos representantes. (ii) Cada vendedor acuerdo que durante un
periodo de cinco (5) afios a partir de la fecha de cierre (periodo restringido), dicho vendedor mantendra



confidencial y hara que sus afiliadas y sus respectivos representantes mantengan confidencial, toda la informacion
relacionada con la sociedad, el comprador, este acuerdo, los acuerdo auxiliares o |as transacciones contempladas,
excepto, segun lo exijalaley o un proceso administrativo, por informacién que cualquier vendedor deba divulgar
razonablemente a sus auditores, abogados, asesores financieros y otros agentes y asesores en relacion con asuntos
posteriores a cierre en virtud del presente u otros asuntos sobre los cuales dicho vendedor tenga derecho,
obligaciones retenidas o responsabilidades en virtud del presente y por informacion que esté disponible para el
publico en la fecha de cierre, 0 que posteriormente esté disponible para el publico salvo como resultado de una
violacion de esta seccion 8.3 (a) (ii). (b) Ausencia de Captacion. Cada vendedor acuerda que durante el periodo
restringido, dicho vendedor no permitira que ninguna de sus afiliadas 0 sus representantes respectivos contraten o
capte, directa o indirectamente, a ningin empleado de la sociedad o que aienten a dicho empleado a abandonar
dicho empleo o contrata cualquier empleado que haya dejado dicho empleo, excepto en virtud de una captacion
general que no se dirija especificamente a dicho empleados: considerando que nada de esta seccion impedira a
dicho vendedor o a cualquiera de sus afiliadas que contrate a cualquier empleado cuyo empleo haya sido
terminado por la sociedad o por el comprador o después de 180 dias a partir de la fecha de terminacién del
empleo, a cualquier empleado cuyo empleo haya sido terminado por el empleador. (...)".

32. Respecto de lo estipulado en dicha clausula, las partes manifestaron en su presentacion de fecha 18 de octubre
de 2019 que la razén por la cua €l periodo restringido era de 5 afios, radicaba en que la adquisicién de
UNDERGROUND por el comprador es —en esencia- la adquisicion de un talento (principalmente del Sr.
ORTEGA) y de recursos humanos para futuras producciones, y no una adquisicion de activos o de un negocio en
Curso.

33. Por lo tanto, € vaor de la empresa adquirida hacia el futuro reside principalmente en sus empleados y en
cierta informacion confidencial y no en otros activos. Asimismo, agregaron, €l proceso creativo de los productos
de alta calidad elaborador por UNDERGROUND en general demora mas de 4 afios desde € principio hasta su
fin, y teniendo en cuenta que los recursos humanos incluido en la empresa objeto son vitales para cada etapa de
este proceso, un plazo més corto no permitiria que una produccion se complete antes de que los vendedores sean
capaces de apropiarse de |los recursos humanos que fueron el nicleo del negocio transferido.

34. Por otra parte, las notificantes acompariaron en su presentacion de fecha 18 de octubre de 2019, copia simple
y debidamente traducida del Acuerdo de No Competencia celebrado con el Sr. SEBASTIAN ORTEGA, respecto
del cua solicitaron € tratamiento confidencial, acompafiando €l dia 28 de octubre de 2019 el correspondiente
resumen no confidencial, sobre el cual a continuacién, se hacen las consideraciones pertinentes.

35. Dicho Acuerdo de No Competencia, Ausencia de Captacién, Confidencialidad y Ausencia de Descrédito fue
celebrado con fecha 14 de agosto de 2019 entre el Sr. ORTEGA y TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOS
LLCy TELEMUNDO TELEVISION STUDIOS LLC, y permanecera vigente en la medida en que SEBASTIAN
ORTEGA sea empleado de UNDERGOUND. Asimismo, en €l supuesto de terminacion del empleo del Sr.
ORTEGA por parte de UNDERGROUND por causa o renunciadel Sr. ORTEGA, lavigencia sera por €l plazo de
empleo de ORTEGA, mas un periodo de 2 (dos) afios a partir de la terminacion de dicho empleo. Caso contrario,
en el supuesto en que la terminacion del empleo de ORTEGA por parte de UNDERGOUND sea sin causa 0 una
vez vencido el plazo del empleo de acuerdo al Contrato de Trabajo, solo tendré vigencia por € plazo del empleo
del Sr. ORTEGA.

36. Dicho acuerdo contiene una clausula de No Competencia, una de Ausencia de Descredito y otra de No
Divulgacién de Secretos Comerciaes e Informacion Comercia Confidencial.



37. La clausula de No Competencia indica que "Como incentivo para que el Comprador celebre € Acuerdo de
Compra y consume la Adquisicion, Ortega se compromete a y acepta que durante €l Periodo Restringidob,
Ortega, ni directa ni indirectamente, solo 0 como un socio, funcionario, director, accionista, empleado, asesor,
contratista independiente, miembro, tenedor de acciones, tenedor de deuda, participante en una joint venture,
prestamista, garante, representante legal, agente, representante ni en ninguna otra calidad similar, para ninguna
Persona, (i) de ninguna manera sera propietario de, gestionard, operard, vendera, controlard ni participara en la
titularidad, gerenciamiento, operacion, venta o control de negocio alguno, actividad, Persona ni participara en
ningdn negocio o actividad, que sea competitiva (en su totalidad o en parte) con o similar a Negocio
Restringido6, ni (ii) prestara servicio alguno ni brindara asesoramiento con respecto a o que involucre el Negocio
Restringido a un negocio, actividad o Persona, ni (iii) permitird que su nombre se utilice en relacion con un
negocio, actividad o Persona que sea competitiva (en su totalidad o en parte) con o similar a Negocio
Restringido, si, en cualquiera de los casos antes mencionados, la participacién de Ortega en e Negocio
Restringido resultare en la produccion, distribucion, comercializacion, explotacion o exhibicion de contenido de
cuaquier tipo, en el idioma espafiol o en € Inglés, que esté destinado principal mente para exhibicion, explotacion
o distribucién en cualquier lugar dentro de los Estados Unidos y en todos y cada uno de sus estados, territorios y
posesiones (incluidos, entre otros, Puesto Rico), América Latina (incluidos entre otros México y Brasil) o
Espafia’.7

38. Por su parte la cldusula de Ausencia de Captacion indica " (a) Ortega se compromete ay acuerda que, durante
el periodo restringido, Ortega ni directa ni indirectamente, (i) se acercara a, reclutarg, captaré ni intentara inducir
a ningn empleado o contratista independiente de la sociedad o de sus &filiadas para suspender dicho empleo o
contratacion, ni (ii) empleard ni contratard ni buscara emplear 0 contratar a ninguna persona que sea en ese
momento, 0 haya estado dentro de un afio antes de la terminacion del empleo de Ortega con la sociedad,
empleado o contratado por la sociedad o sus afiliadas, independientemente de si dicha persona es o fue un
empleado a tiempo completo, un empleado a tiempo parcial 0 un contratista independiente; (b) Ortega se
compromete a y acepta que durante el periodo restringido, Ortega, ni directa ni indirectamente, proporcionara
bienes o servicios a ningun cliente existente o cliente potencial del comprador o sus &filiadas, ni captara, inducira,
0 persuadird a ningun cliente existente o cliente potencial del comprador o sus &filiadas para que suspendan su
relacion con el comprador o con sus &filiadas ni captard, inducira o persuadird, ni intentara captar, inducir o
persuadir a ningun cliente existente o potencial del comprador o de sus afiliadas para comenzar a hacer negocios
con, aumentar la cantidad de negocios realizados con o contratar a ninguna otra persona.”.

39. Las restricciones antes mencionadas resultan razonables en cuanto a su extension temporal y objeto, y son
tipicas en esta clase de operaciones a recaer sobre informacion propia de la transaccion y limitar su divulgacion
por un tiempo dado por quienes han tenido la posibilidad de acceder a ella como consecuencia del desarrollo del
negocio que es vendido.

40. En este caso, y seglin se ha expuesto en la seccion precedente, esta Comisién Nacional no ha encontrado
elementos de preocupacion respecto de la operacién notificada y, habiendo evaluado los criterios de necesidad,
vinculacion, duracion, partes involucradas y alcance, no existen objeciones que formular a las restricciones
estipuladas, tal como han sido acordadas en el marco de la transaccion -en las condiciones y términos ya
resefiados.

V. CONFIDENCIALIDAD

41. Con fecha 18 de octubre de 2019 |as partes realizaron una presentacién mediante la cual acompafiaron copia
simple y debidamente traducida del Acuerdo de No Competencia celebrado con el Sr. Ortega, acompariado como



Anexo 2 f) iv b), respecto del cual solicitaron confidencialidad.

42. Posteriormente con fecha 28 de octubre de 2019 las partes realizaron una nueva presentacion haciendo
algunas aclaraciones respecto de la confidencialidad solicitada y acompafiado el correspondiente resumen no
confidencial. En tal sentido, con fecha 29 de octubre de 2019, esta Comisién Nacional, previo a cualquier
proveer, ordend formar € "CONC 1722 - Anexo Confidencia ", y reservarlo en forma provisoria por la
Direccidon de Registro de esta CNDC. Dicho anexo se encuentra vinculado al expediente bajo N° 1F-2019-
99826608-APN-DR#CNDC.

43. En este sentido, y teniendo en cuenta que la informacién acompariada por la empresa presentante importa
informacion sensible, pero no relevante para la resolucion del caso planteado, esta COMISION NACIONAL
considera que resultan suficientes como resiimenes no confidenciales la informacion vertida en su presentacion y
gue debe concederse la confidencialidad solicitada.

V1. CONCLUSIONES

44. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracion econdémica notificada no infringe el Articulo 8° de
laLey N°27.442, a no disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio a
interés econdmico general.

45. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconsga a SENOR
SECRETARIO DE COMERCIO:

a) Autorizar la presente operacion de concentracion econdémica consistente en la adquisicion por parte de
TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOS LLC dd 99% de las acciones de la firma
UNDERGROUND PRODUCCIONES SA. y por pate de TELEMUNDO INTERNATIONAL
TELEVISION LLC del 1% restante, todo ello en virtud del Articulo 14 inciso a) delalLey N° 24.772;

b) Conceder la confidencialidad solicitada por las partes y en consecuencia formar Anexo Confidencial
definitivo con la documentacion vinculada bajo N° 1F-2019-99826608-APN-DR#CNDC.

46. Elévese e presente Dictamen al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR, para su conocimiento.

Se dgja constancia que el Sefior Voca Dr. Pablo Trevisan no suscribe el presente por encontrarse en uso de
Licencia.

1 Las partes acompafiaron las copias de las cartas €l Art. 215 delaLey N° 19.550, que acredita la transferencia de acciones.

2 La Comision Europea de Competencia distingue dos mercados separados para la produccién de contenido comisionado y la adquisicion/licenciamiento del derecho de radiodifusion de
contenido paratelevision. Ver Casos M.5932 NewsCorp/BSkyB, M.8354 Fox/Sky, M.7194 Liberty Global/Corelio/W&W/De Vijver Media, entre otros.

3 Ejemplos de ello pueden ser la serie “El margina” o “Historia de un clan” que una vez emitidas por la TV Plblicay Telefé, han sido licenciada a la plataforma Netflix. Tal como se ve,
estos casos no son significativos.

4 Acompafiado por |as partes en su presentacion de fecha 18 de octubre de 2019.

5 Periodo de vigencia definido y explicado en el punto 29 del presente dictamen.

6 Significa el negocio de (i) llegar a cabo actividades y prestar servicios relacionados con la produccion de obras y/o producciones cinematogréficas, produccion de television, telefilms,
obras multimedia y/u otras obras audiovisuales, exhibidas, explotadas y/o distribuidas a través de cualquier medio 0 método ahora conocido o ideado en el futuro; (ii) representar artistas,
producciones artisticas y/o comerciales y/o todo tipo de anuncios publicitarios de television y radio, organizacion de eventos y festivales de arte, produccion de representaciones teatrales,
peliculas de cine y television, cortos comerciales y produccion, distribucién y comerciaizacion de productos de promocién de ventas, (iii) realizacion de actividades de promocion y
publicidad excepto participacion y charlas en conferencias y eventos de la industria para las industrias de produccién de TV y cine y apariciones en contenido promocional o publicitario
siempre que aparezca Ortega en dicho contenido Unicamente como un actor o talento y Ortega no participe en la produccion de dicho contenido ni en ninguna otra actividad y servicio
relacionado con la produccién de dicho contenido; (iv) importacion y exportacion de productos de television, nuevos medios, peliculas, radio y gréficos; y(v) exhibicién, explotacion,
produccion y distribucion de contenido en idioma espafiol o en idioma inglés, de cualquier tipo, incluyendo, entre otros, contenido de formato corto, contenido de formato largo, contenido
con guion y contenido sin guio, en cada caso en las industrias de noticias, entretenimiento, deportes, nuevos medios (por gemplo internet, etc.) y/o telecomunicaciones, en cada caso
exhibido, explotado y/o distribuido através de cualquier medio ahora conocido o ideado en el futuro.

7 Con fecha 28 de octubre de 2019 las partes aclararon que la extension geogréfica de la mencionada clausula comprende cualquier lugar dentro de los Estados Unidos y en todos y cada uno
de sus estados, territorios y posesiones (incluidos, entre otros, Puerto Rico), América Latina (incluidos entre otros México y Brasil) o Espafia por ser estas zonas en las cuales el comprador
tiene operaciones.
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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2020 - Ao del General Manuel Belgrano

Dictamen firma conjunta

Numero: 1F-2020-01960768-APN-CNDC#MDP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Jueves 9 de Enero de 2020

Referencia: Dictamen Complementario Conc. 1722

SENORA SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR

Elevamos para su consideraciéon el presente dictamen complementario referido a la operacién de concentracion
economica que tramita ante esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia bajo e expediente EX-2019-
74754906- -APN-DGD#MPYT del registro del MINISTERIO DE DESARROLLO PRODUCTIVO, caratulado
"CONC.1722 - TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOS LLC Y TELEMUNDO TELEVISION STUDIOS
LLC SINOTIFICACION ART. 9 DE LA LEY N° 27.442".

|.REMISION

1. La operacion de concentracion econdmica notificada con fecha 20 de agosto de 2019, consiste en la
adquisicion por parte de TELEMUNDO INTERNATIONAL STUDIOS LLC del 99% de las acciones de la
firma UNDERGROUND PRODUCCIONES SA. y por pate de TELEMUNDO INTERNATIONAL
TELEVISION LLC del 1% restante.

2. La operacion se instrumentd mediante Contrato de Compraventa de Acciones de fecha 14 de agosto de 2019,
momento en el que cerrd la operacién de acuerdo ala documentaci 6n acompafiada por |as partes.

3.La descripcién en detalle de la operacion ta como fue notificada;, la actividad de las partes;, €
encuadramiento juridico, e procedimiento, la evaluacion de los efectos sobre la competencia y sobre la
confidencialidad solicitada, se encuentran desarrollados en los Acapites|, I1, 111, 1V y V del Dictamen CNDC
emitido e 29 de noviembre de 2019 |1F-2019-106224199-APN-CNDC#MPYT, a cual nos remitimos en
honor ala brevedad.

4. Cabe destacar que, esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia, mediante el referido dictamen IF-
2019-106224199-APN-CNDC#MPY T, concluyé que la operacion notificada no infringia el articulo 8° de la
Ley N° 27.442y recomend6 al ex SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR proceder a su autorizacion en
los términos del articulo 14 inciso a) de dicha normay conceder la confidencialidad sobre la documentacion
solicitada.

II. PROCEDIMIENTO A PARTIR DEL DICTADO DEL DICTAMEN CNDC (I F-2019-106224199-APN-
CNDCH#MPYT)



.En & orden nimero 31 se encuentra vinculado mediante IF-2019-106224199-APN-CNDC#MPYT d

Dictamen CNDC elaborado por esta Comision Nacional € 29 de noviembre de 2019.

. El 20 de diciembre de 2019, la DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS del MINISTERIO DE

DESARROLLO PRODUCTIVO emiti6 € Dictamen Juridico vinculado a las actuaciones mediante |F-2019-
112215753-APN-DGAIJMPAMPYT en € orden nimero 44 donde indicod en su apartado IV que "... Este
Servicio Juridico advierte que la CNDC no se expidi6 con respecto a las intervenciones cursadas (v. orden
10) en relacion al 17 de la Ley 27.442, al INSTITUTO NACIONAL DEL CINE Y LAS ARTES
AUDIOVISUALES ‘INCAA’, y al ENTE NACIONAL DE COMUNICACIONES ‘ENACOM’, (notificados a
orden 16/17). Asimismo, no se expidid con respecto a la respuesta brindada por ENTE NACIONAL DE
COMUNICACIONES‘ENACOM’ obrante en el orden 19.”

. El 23 de diciembre de 2019 la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR, mediante PV-2019-112569246-

APN-SCI#MPYT agregada en el orden nimero 51, y en atencion a las observaciones realizadas por la
DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS DEL MINISTERIO DE DESARROLLO
PRODUCTIVO, dispuso remitir nuevamente las presentes actuaciones a esta Comision Naciona “ para su
intervencion.”

.A fin de dar cumplimiento con las observaciones sefidladas por la Secretaria citada, devino necesario

suspender €l plazo previsto en el articulo 14 de la Ley N° 27.442, por lo que esta Comisiéon dicto la
Disposicién DISFC-2020-1-APN-CNDC#MDP € 6 de enero de 2020, que dispuso suspender los plazos
procesales del presente expediente desde la fecha de su suscripcion, por € plazo de veinticinco (25) dias
habiles a fin de que la Comision analice y cumplimente lo requerido por la SECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR y que, luego, la Autoridad de Aplicacion pueda analizar y resolver la operacion notificada.

. La parte, fue notificada de la suspension ordenada € 7 de enero de 2020, tal como surge del IF-2020-

1249793-APN-DR#CNDC agregado en e orden nimero 63.

[11. INTERVENCIONES CONFORME EL ART. 17° DE LA LEY 27.442

10.

11.

12.

13.

En uso de las facultades conferidas por la Resolucion SC N° 359/2018 y en virtud de lo estipulado en €
Articulo 17° de la Ley N° 27.442, mediante providencia PV-2019-83848850-APN-CNDCHMPYT, esta
Comision ordend solicitar a INSTITUTO NACIONAL DE CINE Y ARTES AUDIOVISUALES (en
adelante “INCAA”), y d ENTE NACIONAL DE COMUNICACIONES (en adelante “ENACOM”), la
intervencion que les compete en relacion ala operacion de concentracion economica notificada en autos.
Mediante Nota NO-2019-84181560-APN-CNDC#MPYT del 17 de septiembre de 2019 (vinculada en orden
17), se dio intervencion a INCAA y no habiéndose recibido respuesta, debe tenerse por no objetada la
operacion por parte de dicho Instituto, conforme lo dispuesto por €l articulo 17° delaLey N° 27.442.

Por otra parte, se dio intervencion a ENACOM mediante Nota NO-2019-84182000-APN-CNDC#MPY T del
17 de septiembre de 2019 (vinculada en orden 16).

En respuesta, el 8 de octubre de 2019 se recibié la Nota NO-2019-91516596-ENACOM#JGM (vinculada en
orden 19) del ENACOM, donde hace saber que en € andlisis de la operacion en cuestion, han tomado
intervencion la Direccion Nacional de Desarrollo en Redes y Servicios, la Direccion Nacional de
Autorizaciones y Registros TIC, la Direccion Nacional de Servicios Audiovisuales, el Area de Dictamenes de
Usuarios, Licenciay Postales y la Subdireccion de Asuntos Regulatorios y Asesoramiento Juridico de dicho
Ente (cuyos informes acompafia como archivos embebidos a la Nota) y concluy6 que no tiene observaciones
gue efectuar ala operacion en cuestion.

IV.CONCLUSIONES

12.

Por ello esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA ratificalo actuado y reitera



lo expuesto en el Dictamen CNDC emitido el 29 de noviembre de 2019 mediante |1F-2019-106224199-APN-
CNDCH#MPYT, aconsgjando a la SECRETARIA DE COMERIO INTERIOR autorizar la operacion
notificada en virtud de lo establecido en €l Articulo 14 inc. a) delaLey N° 27.442.
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