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BUENOS AIRES,

VISTO el Expadiente N 501:0373486/2006 del Registro del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y PRODUCCION, y

CONSIDERANDO:

Que el Articulo 58 de la Ley N® 25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacion
de la Ley N® 22,262 a intervenir en las causas gue sa inicien durante la vigencia de
la primera de jas normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se
constituya y se ponga en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA en e ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
PRODUCCION,

Que, en las operaciones de concenfracion economica en las gQue
intervengan empresas cuya envergadwsa determine que deban realizar |3
notificacion prevista en el Articule 8° de la Ley N° 25,156, procede su presentacidn v
framitacion por los obligados anie la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la drbita de ls SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRDDUCCION, en
virtud de lo dispuesto y por la integracitn armonica de los Articulos 67 a 16 y 58 de
dicha ley.

Que las preEaBnl actuaciones dan cuenta de la notificacion presentada

én los terminos del/referido Articulo 8° de Ja Ley N° 25.158 con relacin a la
~

centracidn  econdmica, consistente en un  conjunto de
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compravenias de acciones y reorganizaciones socketariag, realizadas todas elias
simultaneamente y en un mismo acte, mediante las cuales las empresas GRUPO
CLARIN 5.A. y FINTECH ADVISORY INC. adquieren una cantidad de acciones -
adicional a la que ya poseen- por 1a que resultan titulares, directa e indirectamente
de aproximadarmente el SESENTA POR CIENTO (80 %) y el CUARENTA PCR
CIENTO (40 %) respectivamente de las acciones de la empresa CABLEVISION SA
a su vez, la empresa CABLEVISION S A. adquiere el NOVENTA ¥ OCHO COMA
CINCUENTA ¥ CUATRO POR CIENTO (98,54 %) de las acciones de la empresa
MULTICANAL S.A., el NOVENTA ¥ NUEVE COMA NOVENTA Y OCHO POR
CIENTO (88,98 %) de las acciones de la empresa TELEDIGITAL CABLE SA. -
principaimente en forma indirecta a ravés de la compia de la empresa HICKS.
MUSE, TATE & FURST - empresa LA ARGENTINA CABLE COMPANY LLC -, y a
traves de la empresa MULTICANAL SA., el CIEN POR CIENTO (100 %) de la
empresa FRIMERA RED INTERACTIVA DE MEDIOS ARGENTINOS (PRIMA) 5.4,
acto que encuadra en el Articulo 6%, Incise ¢ de la Ley N® 25156

Que la operacion de concentracion economica que se notifica no infringe
el Articute 7° de la Ley N° 25158 al no disminuir, resiringr o distorsionar la
competencia, de modo que pueda resultar perjuicio al interés econdmico general.

Que, en virtud de élic, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA eleva al sefior Secretario el dictamen de los sefiores Vocales
Doctor D. Humberto GUARDIA MENDONCA y Doclor D. Diego Pablo POVOLO,
aconsejando autorizar la operacidn de concentracion notificada, en virtud de lo
dispuests en el P}réljmh 13. inciso &) de la Ley N* 25.156, adjuntandose asimismo &l

A



AL TR SR DO GOSN
BFTOGE LADIRS G0N O DESTALHE

2 EL AREDE INSATREN COMERCIO Y BE LA PN
CRSPOGICIIND.LD, ¥ SLE NAC. 22008



“2007 - Al de la Seguridad Vial

Etlineidtaign o ngwh # JF-;MM&FM{M
eloomp i ol Eranires |:-:5";|-.-"¢-g-.m.'p

o e

dictamen del sefior Presidenta de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCHA, Licenciado D. José Alberto SBATTELLA,

Que las empresas notificantes, han ofrecido un compromiso ievocable
por el termino de DOS (2) afios, el que ha sido analizado por la COMISION DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, recomendando su aceptacitn al suscripta.

Gue el sefior Secretario compante los érminos del dictamen emitido por
los sefiores Vacales Doctor D, Humberto GUARDIA MENDONCA v Dactor D, Diego
Pablo POVOLO de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia
aulenticada se incluye como Anexa y es parte integrante de la presente resolucién,

Que-el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto
an virtud de lo establecido en el Ariculo 2° de la Resolucién N°.40 de fecha 22 de
febrero de 20071 de la ex - SECRETARIA DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y
DEL CONSUMIDOR del ex ~ MINISTERIO DE ECONOMIA.

Por elio,
EL SECRETARIO DE COMERCIQ INTERIOR
RESUELVE:
ARTICULO 1°- Acéptase el compromisa ofrecide por GRUFO CLARIN SA;
VISTONE, LLC; FINTECH ADVISORY, INC.. FINTECH MEDIA, LLC. WG
ARGENTINA, LLC y CABLEVISION SA. en forma imevocable a cumplir por el plazo

de DOS (2) afios contados a partir de la fecha de Ja presente, cuya descripcion se
/

al dictamen emitido por 1a mayoria, en ONCE (11) fojas y
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cuyas fotocopias certificadas se integran al mismo.

ARTICULO 2°.- Autorizase la operacion de concentracion notificada, consistente en
un conjunto de compraventas de acciones y reoraanizaciones societarias, realizadas
todas ellas simultaneamente y en un mismo acte, mediante las cuales las empresas
GRUPO CLARIN SA, y FINTECH ADVISORY INC. adquieren una cantidad de
acciones - adicional & la que ya poseen - por la que resultan titulares, directa e
indirectamente de aproximadamente el SESENTA POR CIENTO (80 %) y el
CUARENTA POR CIENTO (40 %) respectivamente de las acciones de la empresa
GABLEVISION S.A; a su vez Ja empresa CABLEVISION S.A. adgulere el
NOVENTA Y OCHO COMA CINCUENTA Y CUATRO POR CIENTO (98,54 %) de
las accionss de la empresa MULTICANAL SA., el NOVENTA ¥ NUEVE COMA
NOVENTA ¥ OCHO POR CIENTO (89,98 %) de las acciones de la empresa
TELEDIGITAL CABLE 5 A. - principalmente en forma indirecta a través de la compra
de la empresa HICKS, MUSE, TATE & FURST - empresa LA ARGENTINA CABLE
COMPANY LLC- y a través de la empresa MULTICANAL S.A., el CIEN POR
CIENTO (100 %) de la empresa PRIMERA RED INTERACTIVA DE MEDIOS
ARGENTINOS (PRIMA) 8 A, de acuerdo a lo previsto en el Articulo 13, inciso.a) de
la Ley N* 25.156.

ARTICULO 3°- Considérase parte integrante de la presente resolucion, los
dictamenas emitidos por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la drbita de la SECRETARIA DE

COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, de
II. I_|

de 2007, qgue en CIENTO CUARENTA ¥ UN (141) hojas
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suenos ames. = 7 DIC 2007

SENOR SECRETARIC:

Elevo a su considersciin o presente dictamen seferido a la operacin de
concentracion econdmica que framita bajo el expediente N° S0 0373486/2006,
caratglado "GRUPO CLARIN §.A., VISTONE LLC, FINTECH ADVISORY INC,
FINTECH MEDIA LLC, VLG ARGENTINA LLC Y CABLEVISION SA 8
NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY 25166 (CONC, 0588), del Registro del
MINISTERIO DE ECONOMIA y PRODUCCION.

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS
PARTES.

1. LA OPERACION

1. La operacion nofificada consiste n ur conjunto de compraventas de acciones ¥
recrganizacionss societaras, reafzadas todas elfias simuRaneaments y 80 un
imo acte, mediante ias cusles GRUPO CLARIN S A y FINTECH ADVISORY
INC. adauieren una cantidad de scciones -adicional @ 1 qQue ya possen- por i3
que resuitan ulares, directa ¢ inditectamente de aprodimadamente el 80% yal
40% respectvamente dé las acciones de CABLEVIBION SA Asimismo,
CABLEVISION S A adguiere ¢l 98 54% de las acoiones dé MULTICANAL SA.,
ol 86.98% de las sccisnes de TELEDIGITAL CABLE SA. -principaimente en
forma indirecta a traves de la compra de HICKS MUSE, TATE & FURST - LA

SN ARGENTINA CABLE COMPANY LLC- y a tavés de MULTICANAL 5A., &

100% de PRIMEFA RED INTERACTIVA DE MEDIOS ARGENTINGS (PRIMA)
s L

.\,
= 2
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En forma detaliada y de acuerdo a lo informado por las partes de la operacion,
los pasos fuercn los siguentes.

En primer lugar FINTECH MEDIA LLC adquirid el 100% de las acciones de
SOUTHTEL HOLDINGS SA a AMI €V HOLDINGS LLC y a AMI CABLE
HOLDINGS LTD, Como 86 verd inas adelante SOUTHTEL HOLDINGS S A es
fitular de aproximadamente el 28,688% de fas acciones de CABLEVISION S.A,

Luego FINTECH MEDIA LLC reshza un aumento de capital en VLG ARGENTINA
LLE y VLG ARGENTINA LLE compra's AWM CV HOLDINGS LLC ia totafidad de
las acciores Clase A de eslta dtima en CABLEVISION SA, las cuales
aproximadamente representan el 11,315% del capital social de CABLEVISION
S A, El aumento de capital en VLG ARGENTINA LLET es de un 11%

A continuacion, FINTECH MEDIA LLC compra a JP MORGAN SECURITIES
LIMITED 2546680 acciones clage B que aproxemadarmente representan el
1, 25% del capital social de CABLEVISION 5 A

Después de elio, GRUPD CLARIN compra a FINTECH MEDIA LLC lo siguiente:
(i) &l 100% da las acciones de SOUTHTEL HOLDINGS S.A ¥ (i) 8t 11% de ia-
participacidn sovial de VLG ARGENTINA LLC resultante del aumento de capital
mencionade en el punto 4 anterior,

FINTECH MEDIA LLC compra posteriormente a K5 CAPITAL LTD. 21.151.695
acciones de CABLEVISION S A (clase B) gue aproximadamente representan el
10, 718% del capifal socigl de esta Ultima

VISTONE LLC adguisre de FINTECH MEDIA LLE 3277197 accicnes dae
CABLEVISION S.A. (clase B) representativas de aproximadaments el 1,7% del
captial sacial de esta Gitima

Luego, MULTICANAL 5 A adguiers ¢l 100% de las acciones de PRIMERA RED.
INTERACTIVA DE MEDIOS ARGENTINOS (PRIMA} S A. a PRIMERA RED
INTERACTIVA DE MEDIOS AMERICANGS [PRIMA) INTERNACIONAL SA

‘l |
: y
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Posteriormente; CABLEVISION 5 A compra a HICKS. MUSE, TATE & FURST
- LA TELEDIGITAL CABLE PARTMERS LF o siguente (ij 1 accién de
HOLDING TELEDIGITAL CABLE S A, la que representa e 0.000002% de su
capital social, y (i) las unidades que conforman el 100% de las participaciones
de interés de HICKS. MUSE TATE & FURST - LA ARGENTINA CABLE
COMPANY LLC, la que B Su vez mantiene ol 00.098G88% de HOLDING
TELEDIGITAL CABLE S A ; adquiniendo-asi, por via indirecta y directa, of 100%
de HOLDING TELEDIGITAL CABLE S.A. Como verd en forma pormenorizada en
el punto corespondiente a las empresas vendedoras, debe tenerse en cuenta
que HOLDING TELEDIGITAL CABLE S A, y HICKS, MUSE TATE & FURST - LA
ARGENTINA CABLE COMPANY LLC conjuntamente son titulares del 96, 88% de
las acciones de TELEDIGITAL CABLE S.A,

Finakmente, CABLEVISION SA adquiere de ARTE GRAFICO EDITORIAL
ARGENTING SA. y de GRUPO CLARIN 8.4 la totalidad de las acclones de
MULTIGANAL S.A y de FINTECH ENERGY LLC [a totalidad de ias acciones
que recba como Cconsecuencia del acuerdo preventve extrajudicial de
MULTICANAL S A tas cuales conjuntaments representan el 98 54% del capital
social de esta Gitima,

Aclararan las partes gue las acciones Clase C que se deberian acreditar a
FINTECH ENERGY LLC resultan del acuerde preventivo exirajudical de
MULTICANAL S A (hemologads judiciaimente) (en adelante al "APE"}. Toda vez
gue B creacion de dichas nuevas acciones Clase C se debe 3 una
reestruciuracidn de deuda baio sl APE emprendida por MULTICANAL S A con
sus acteedores financiercs, los Herminos de dichas acciones estén disefiados
para reflajar @ interés de un inversor financiero. Una vez dado cumphmiento a
ios procedimientos y requistos establecidos en el APE, se oforgarian a
FINTECH ENERGY LLC derechos a recibir acciones fberadas de MULTICANAL
B8 A en una cantidad que no constituye -a su eéntender- una posicion de control
ni una participacion gue otorgue influencia sustancial en MULTICANAL S A y
aue se eslima en no mas del 33.5% del capilal social y un 13.5% de los votos en
MULTICANAL S A A-este respecte |3 acreditacion de diches accones Clase €

ﬁ%,. ]
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a FINTECH ENERGY LLC fue objeto de uni opinion consultiva presentada ante
esta Comisidn Macional de Defensa de la Competencia a los efectos gue la
misma jurto con el Secretano de Comercio Interor se expida acerca de la
sbligatoriedad de su notificacion sagﬂnmarafmwsdﬁmrmnadabnwrr
25156, Diche expedents leva & N° S0t 03725082008 y e caratula
MULTICANAL SA ¥ FINTECH ENERGY LLC & CONSULTA
INTERPRETACION LEY N° 25186 (OFI N° 126)". Resta decr que segin ia
informacién brindada por las partes de & operacion al dia de fa fecha, FINTECH
ENERGY LLC todavia no ha recibido ninguna accion Clase C.

2. LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES

13. GRUPO CLARIN S.A. (en adelanls ‘GRUPO CLARIN') es una socedad
constituidia y vigente conforma i85 leyes de nuestro pa's, conlrolada por GO
DOMINIO 5 A (en adelante "GC DOMINIO), ia cual es titular de un B2 8987%
de su capdal social GC DOMINIO es uns sociedad conshituida y vigerte
conforme a las leyes Argentinas; controlada por fa Sra. Ernesting Laura Herrera
da Nobile, y los Sres. Héclor Horacio Magneito, José Antonio Aranda y Luceo
Rafael Pagiaro. El restante 17 1003 % del capital soclal de GRUPO CLARIN
pertenece 3 inversores de THE GOLDMAN SACHS GROUP ING.

14 GRUPO CLARIN desempefa las siguientes aclividades: (i) de irversidn en
-sociedades, sspecialmente en las vinculadas & las comunicaciones, multimedia,
radindifusion televisidn, telefonia, industria grafica y editorial. (i) soQuisoon ¥
negociacidn-de titulos, acciones, bonos. etc, y (i) financieras, especiaimente 2
través de préstamos y parficipa en nuestro pais de las siguientes compaias.

2. ARTE GRAFICO EDITORIAL ARGENTING S A (98999%) una scoedad

/M constituida y vigents conforme las leyes de la Republics Argentina, cuya
actividad principal es la edicidn de productos editoriales y afines.

b ARTE GRAFICAS RIOPLATENSE SA (55%), una sociedad constiuida y
vigerte conforme fas leyes de ia Repiblica Argentina, cuya actividad principal

Y
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bs fa imprenta. Esta sociedad es propietaria del 50% de gapial accionunio de
IMPRIPOST S.A., una compafiia constituids y vigente-conformes las leyes de
nuesieo pais, que se dedica a la distnbucion de facturas..

ARTE RADIOTELEVISMG ARGENTING SA, (022%) una sociedad
constituida y vigente conforme las leyes de iz Republica Argenting, dedicada a
explotar la sefial de television correspondients a Canal 12 y a la produccion de
seflales de television.

INVERSORA DE EVENTCS SA (99,990%), una socedad constituida y
vigente conforme faa feyes de la Repiblica Argentina dedicada a la actividad
de mvarsicn

. MULTICANAL SA (45%) (en sdetante "MULTICANAL", una sockedad

constituida y wigente conforme las feyee de fa Republica Argentna. Es una
compafiia dedicada a la prestacidn de servicios de televisidn por cable en todo
el terriloric national.

PRIMERA RED INTERACTIVA DE MEDIOS AMERICANOS (PRIMA)
INTERNACIONAL ‘S A (100%), una scciedad constuda y vigente conforme.
las leyes de la Republica Argentina, dedicada a la actividad de inversion. Esta

compafiia es propletaria del 100% de las tenencias accionarias de: (i) PRIMA

0O BRASIL LIMITADA, una sotiedad constituida y vigente conforme las leyes
de la Republica de Brasil, dedicada a la comergializacion de senvicios de
internet en dicho- pais; y (i) PRIMERA RED INTERACTIVA DE MEDIOS
ARGENTINGS [PRIMA) S A , una sociedad constiuida v vigente conforme las
leyes de nuesiro pais, que s¢ dedica la comerciglizacion de senncios de
fnternet an la Amenting,

RACAO WETRE S.A (09090%) una sociedad constiuida y vigente conforme
Ias layes de 3 Repiblica Argentina, que explota una licencia de radiodifusiin

de FM (99.8) y ura en AM (790) Ests empresa as tituiar del 99% del capial

social de CADENA PAIS SA  una soceded constituida v vigente en Argentina
que &3td dedicada a la venla de programacion radial, v del 94 72% de las
scciones de FRECUENCIA PRODUCCIONES PUBLICITARIAS SA. una
sociedad tambien constituida v vigents en nuestro pats; dedicada a ta venta de
pubkcidac radial,
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h VISTONE LLC. (100%). sociedad constituida con arreglo a la legislacion de las
Isias Virgenes Britdnicas y transformada el 31 de julic de 2006 en una Limited
Liability Company (LLC) bajo iss leyes del eslado de Delaware, Estados

Unidos dedicada a la actividad de inversion,

i. PEME A (0.01%), una sociedad constiduida y vigente conforme las leyes de fa

Republica Argenting, dedicada a la actividad de mversion,

j. VLG ARGENTINA LLC. (11%), una socedad constituida y vigente conforme las
leyes del Estado de Delaware Estado Unidos dedicada 2 13 acthvdad de
MVarsian

15. ARTE GRAFICO EDITORIAL ARGENTING SA., & su vez, paticipa n las
sigumsntes compaiias,

ARTES GRAFICAS RIOPLATENSE §5A (844%) sociedad va referida
ARTE RADIOTELEVISIVD ARGENTING S A (3%) socedad ya referida
precedentemerds:

CLARIN GLOBAL S A (99%) una sociedad constitusda v vigente conforme
las leyes de la Repiblica Argenting, dedicada a fa comerciahizacion de
comenidos de infernet

COMERCIALIZADORA DE MEDIOS DEL INTERIOR SA. (1%) una
soctedad consttuida y vigeme conforme (s leyes de la Republica Argenting,
dedicada a fa comercializacion de publcidad para dianos.

COMPANIA INVERSORA DE MEDICS DE COMUMICACION (CIMECO) 5.A.
(33,3%), una sociedad constituida y vigenle conforme las leyes de la
Repibiica Argentina dedicsda a la actividad de inversion

DIARIOS ¥ NOTICIAS SA (23%), una agencia de noticias constitucda y
vigerite conforme ias leyes de la Repibiica Argentina,

- LA RAZON S A [07.06012%) una-sotedad constifuida y vigerde: conforme:

las leves de fa Republica Argentina. que edita y comerciahza el diario “La
Hazdn™.

MULTICANAL 5 A (20%). somedad ya refenda precedentemente.
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17.

OPORTUNIDADES S.A (98 04563%), una sociedad constituida y ‘vigerite
corarme las leyes de la Repiblica Argenting, que realiza negocios varios.
PAPEL PRENSA SACIF. (359%%) una sociedad constituida y wigente:
conforma las leyes do la Repiblica Argentina, dedicada a la produccién de
papel.

TINTA FRESCA SA (95%), una socedad constiuida y wigante conforme las
leyes de i3 Repubica Argentna. dedicada a la produccion de Roros
escolares.

Por otra parte. COMPARNIA INVERSORA DE MEDIOS DE COMUNICACION
(CIMECO} 8 A participa.en las siguientes comparias,

COMERCIALIZADORA DE MEDIOS DEL INTERIOR SA (D,1%). tuya
actividad fue descripla anteriormaents,

CONTENIDOS MEDITERRANEOS S A, (1%}, una socedad constituida y
vigente conforme las leyes de la Republica Argentina que edia y
comarciatiza el diano “Dia 3 Dig” en b Provincia de Cordobs.

LA VOZ DEL INTERIOR SA (8134%) una socedad constituida y vigents
conforme fas leyes de s Repoblica Argentna, que edita y comercializa el
diario “L.a Voz det Intencr’ en ia Provinga de Cordoba

- LOS ANDES HNOS. CALLE S.A. (80%), una socedad constituida y vigents

conforme tas leyes de ko Republica Argenting, que adita y comerciaiza un
diario” &n Ja Provincia de Mendoza

LA VOZ DEL INTERIOR 8 A parficipa en las siguierdes compafias:

a

g

COMERCIALIZADORA DE MEDIOS DEL INTERIOR 5 A (B69%), sociedad
ya referida ul supra

ADI 5A (46 87%), una sockedad constituida y wigente conforme |as leyes de
la Republica Argenting, que 3¢ dedica a comercializar pubbcdad para darios
del intarior

CONTENIDOS MEDITERRANEDS S A (69%), compafiia ya descripla.

LOS ANDES HNOS, CALLE S A participa &n las siguentes comparias:

¥ o
' e [}
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3, CUYO TELEVISION SA (09%) una sotiedsd constituida y vigerie

conforme las leyes de la Replblica Argenting, que explota una lcencia de
radiodifusion en la Provincia de Mendoza

MAGNA INVERSDRA S A (0.00165%), una sociedad constitida y \igente
conforme ias leyes de la Repibiica Argentina Sociedad formada por distintas
sociedades de la Provincia de Mendoza y de la Provincia de Buenos Aires a

efectos de contmuad con ia explotaciin del ex "Banco ce Mendoza® Desde el

e ge tal banco como Socedad Andnima, l2 misma se encuenira sin
Mmoo,

Agrisrio, INVERSORA DE EVENTOS S A participa en ias siguierties
compaiias,

a,

CARRIERSAT 5 A (0.5%). una sociedad constifueda y wigente conforme tas
leyes de la Repablica Argentina, actualmiente no operativa que as projsetaria
de un satélte y una ficencia de radiodfusion

TELE RED IMAGEN SA (50%) unz socledad constituidz y vigente
conformie ias leyes de la Replblica Argerting, que comercializa contenidos
deportivos para la felevision por cable. Esla comparia es propietaria del 75%
del capial acconano de TYC URUGUAY S A, una sociedad congtituida y
vigente conforme las leyes de la Republica Criental del Unaguay, que
comercialza comtenidos deportives para la television por cable en el mercado.
e gse pas

TELENET IMAGE S.A (60%), una sociedad constituida y vigente conforna
las leyes de la Repablica Argentina, que se dedica a la aclividad de inversiin
y acluaimenta no realiza rengung actividad.

TELEVISION SATELITAL CODIFICADA SA (50%) una sociedad
conslitukia y vigente corforme las jeyes de ia Repiblica Asgentina, que
comercializa contemdos depotivos para la television por cable,

TELE RED DEPORTED CMILE SA (89.1%) una sociedad constituida y
vigerde conforme as leyes de Chile, que comercializa contemdos deportivos
para la televisitn por cable Chilena.

3 i
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f. NOB CORP (100%), una sociedad constituida y vigente conforme las leyes

de Panamad, dedicada 8 la actividad de inversidn y actualmente sin actividad.

20, ARTE RADIOTELEVISIVO ARGENTIND SA. participa, & U vez en las
siguiantes compafias.

21

a
b

CARRIERSAT S A. (80%), empresa que fuers descripls precedentements
IDEAS DEL SUR SA {30%), una sociedad constituiga y vigenie conforme
las ieyes de la Republica Argentina, dedivada a la produccion de contenidos
de teievision abiera Esta empresa es propietarda del 40% del capital
actlonano de MOVIFUN 5 A_ una socledad constituida y vigente conforme
lag leyes de nuestro pals, que presta servicios interactivos para madios.

PATAGONIK ANIMATION GROUP 5.A, (0,5%), una sociedad constituida y

vigente conforme las leyes de la Repiblica Argentina, praductors de
peticulas de dibujos animados para cine.

PATAGONIK FILM GROUP 8 A (50%) una socedad constituida y vigente:
canforrie las eyes de la Republion Argentina, productors oing.

POL-KA PRODUCCIONES S.A (30%), una sociedad constituida y vigents.

corforme las leyes de la Replblica Argentina, dedicada a la producaon de
contenidos de televizion aerta Esta empresa ef propietana del 60% del
capital accionafic de POL-KA FLHENER S A, una soGedad constituida y
vigente conforme las leyes de nuestro pals. que produce cine publicitanc.
SB PRODUCCIONES S.A (30%) una sociedad constittida y vigente
corfoerne fas leyes de ja Repudblica Argenting, productors de contenidos
elevisivos ¥ pubicidad para televmidn,

- TELECOR SAC.| (85185%), uns sockedad constluida y vigente conforme

las leyes de la Republica Argenting. que s propeetadia del canal de television
LV 13 en la Provincia de Cordoba,

TELEDIFUSORA BAHIENSE SA (99.99%) une sotiedad constituida y
wigente conforme fas leyes de la Republica Argentina, que es propietara del
canal 7 de televieidn ablerta en Bahia Blanca. Provincia de Buenos Alres,

Por ofra parte, MULTICANAL S A. partiopa en las siguentes compafiias.

A |
A
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a. AVC CONTINENTE AUDIOVISUAL A (84%), una sociedad constituids y
vigente conforme las leyes de la Repiblica Argentina dedicada a la
prestacion de servicios de lelevision por cable.

b CASLE IMAGEN S R.L (100%), una sociedad constituda y vigente conforme
las leyes de la Repablica Argerling, dedicada a la prestacion de servicios de

¢ CABLEVISION COMUNICACIONES SAECA. (8293%), una socidad
consfituida y wgente corforme las leyes de la Republica del Paraguay.
dedicada a la préstacion de senicios Je television por cabie:

d. CMM SA (82.93%), una socedad constituida y vigents conforme a5 leyes
de la Repiblica Argentina, dedicaia 2 la prestacion de senicios de television
por cable.

e COPETONAS VIDEO S.CA. (2.85%) ura socedad constituida y vigente
conforme las leyes de fa Republica Argentina dedicads a la preslacon de
senvicios de television por cable

f. CVBERAZATEGUI S.A (70%), una sociedad constituida y vigente conforme:
las leyes de la Repdblica Argentina. dedicaca a la prestacidn de servicios de
belevisin por cable,

9. DELTA CABLE 5.A. (84%), una sociedad sonstituida y vigente conforre las
leves de la Repiblica Argentina, decicada a la prestacion de servicios de

h. FINTELGO SA (50%) una sociedsd consiittada y vigente conforme las
eves de la Repibiica Argentina, dedicada a fa inversion y attualments no
operativa

i HAZEM LIMITED (100%), una sociedad de inversion constituida y vigente
conforme las leyes de jas lsias Caiman

j. INDIO RICO C COLOR SRL (1%). una sociedad constiuida y vigente
conforme ias leyes de la Repibics Argentinag. dedicada 3 |a prestacion de-

;‘j servicns de ielevisidon por cable:
[\ k LA CAPITAL CABLE SA (50%) una sociedad constiuida y vigente
conforme las leyes de la Repiblica Argentina, dadicada a 1a prestaciin de

YAl
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servicios de television por cable: Esta empresa participa en las siguientes
socledades: () MIRAMAR T COLOR B.A (80%); (i) OTAMEND! C COLOR
S.A (BO%), (i) TVEC SA PINAMAR (80%); y (v TWS NECOCHEA SA
(99:99%), todas: consttuidas y vigentes en nuestro pals y dedicadas a la
prestacion de senvicios de television por cable.

PEM S.A (9099%), una sociedad de inversiln conslituida y vigente
conforme fas keyes de 2 Republica Argentina. Esta compafia participa en las
siguientes sociedades (i) WOLVES TELEVISION SA (0,10%) y (i) SAN
LORENZO TV GABLE S A (99%), ambas constituidas y vigentes conforme
las leyes de la Repiblica Argentina, dedicadas 3 la prestacion de servicies
de lelevsibn por cable.

. SAN LORENZO TV CABLE S.A (95%), una sockdad constituida y vigente:

conforme |as leyes de fa Repiblica Argentina, dedicada a la prestacidn de
sarvicios de televisitn por tabde

. TELEDIFUSORA SAN MIGUEL ARCANGEL SA. (50%), una sociedad

constituida y vigente conforme fas leves de 13 Repubihica Argentina, dedicada
8 la prestacion de senagios de felevisdn por cable.

. TELEMAS SA URUGUAY (100%) una sockedad constituids y vigente

conforme las leyes Oe la Republica Oviental ‘del Uruguay, dedicada a fa
prestacion de servicios de television por catle en ese pals. Esta compafils es
propeetana gl 100% de las lenencias actionaras oe ADESOL 5A,
URUGUAY . una sociedad también consfituida y vigente en &l Uruguey. que
prests servicios de asesoramento en management en ese pais

. TELEVISION DIRIGIDA SAECA (6273%) una sccedad constituida y

wigente conforme las leyes de Paraguay, dedicada 2 |2 prestacion de
servicios de talavision por cable

. TELEVISORA PRIVADA DEL CESTE (51%), una sociedad constituida y

vigenle conforme las leyes de a3 Repablca Argenting, dedicada & la
SeAaSH o Bervicias 0 telwvsion por dable:

. TRES ARROYOS TELEVISORA COLOR BA. (7878%). una socedad

constiluida y vigente conforme las keyes de ia Republica Argenting, dedicada
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a |3 prestacion de serviclos de felevision por cable. Esta empresa es
propietaria del: (i) 84,20% de las acciones de COPETONAS VIDEO CSA v
del (i) 89% del capital accionano de INDIO RICO C COLOR SR L., ambas
compafiias constitidas y vigentes en nuestro pais, dedicas a la prestacitn
de servicios de televisidn por cable,

s. VCC RESIDUAL (50%), una sociedad constiuida y vigente conforme fas
leyes de la Republica Argertina, propietaria de una licencia de radiodifusién.
Conforme Io dénundiado por las pares esta sociedad no fierie actividad én 1a
actualidad

L VER TV SA (4990%). una sociedad constituida y vigente canforme las
leyes de ia Republica Argentina, dedicada 2 la prestacidn de servicics de

4. WOLVES TELEVISION SA (90.90%) una sociedad constiuida y vigente
conforme 1as leyes de |a Republica Argentina, dedicada 2 la prestation de
S2rWiCiDs de lelevison por Cable.

VISTONE LLC. (en adelante “VISTONE"), es una sociedad constituida con
ameglo a la legislacion de |as Isias Virgenes Briténicas y transformada el 31 de
juli de 2008 an una Limited Liabiity Company (LLC) biajo las leyes del estado de
Delaware, Estados Unidos, dedicada & la actividad de inversion. Esta empresa
es controlada en un 100% por GRUPO CLARIN v posee el 19% del capilal social
de VLG ARGENTINA LLC,

VLG ARGENTINA LLC. {en adelante VLG ARGENTINA"L es una sociedad
hoiding constituida y vigente corforme las leyes de estado de Delaware, Estados
Unidos, cortralada en panes iguales por GRUPO CLARIN ¢ per FINTECH

MEDIA LLT

VLG ARGENTINA particios di las siguiente compafiss:

a CABLEVISION S A (40%), compafiia que sera descripgta mas adelasie en
forma detalada

b e
i i I |
|hl
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b. CONSTRURED S.A. (00021%), una sotiedad constituida y vigente an la
Repiblica Argentina, dedicada a realizar reparaciones de red,
mantenmmuento, Instaiaciones y construcciones de as mismas.

¢, UNIVENT'S 8.A (50%), sociedad de mversion, constituida y vigente segin
ke leyes de nuestro pais poseedora de un porcenfaie minortanc en
CABLEVISION FEDERAL S A, sociedad ésta Gitima que presta senicios de
teiavisiin por cable,

FINTECH ADVISORY INC, (en adelante “FINTECH ADVISORY') es una
sociedad consttueda en el estado de Delaware, Estados Umidos que desarrolia
actividades da asescrarmierto fmancien v de inversion. El accionisia contralante
de |3 musma 8¢ of St Julio Herrera, un ciudadana norteamericanc que es titular

‘dei 100% de las acciones de la socedad.

FINTECH ADVISORY es controlante de FINTECH ENERGY LLE (en adelante
‘FINTECH ENERGY") y de FINTECH MEDIA LLC (em adelante “FINTECH

MEDIA"). de quienes detenta & 100% del capial atcionano, Ambas sociedades
estdn constiluidas y wigentes también conforme las jeves del estado de

Deiaware. Estados Unidos v se dedican a realizar actvidades de asesoramiento

financiero y de eversion.

FINTECH MEDIA o8, a su vez, propietaria de un 50% del capital accionaric da
VLG ARGENTINA LLC , gue como ya se menciond, e tenedora del (i) 40% de
las acciones de CABLEVISION SA. (i) del 00021% del capital social
CONSTRURED §.A , una socleded ya detallada precedentemente que poses un
porcentaje minortanio de las acciones de CABLEPDST 84 y (i) del 50% de
las aceiones de UNIVENT 'S S A | descripta anteriormenta

CABLEVISION 8.A. (en adelants "CABLEVISION). e una sociedad constityida
y vigente conforme |38 feyes de [a Repubkoa Argenting, que presta servicios de
felevisidn por cabie y de acceso 2 internet bajo |a marca 'Fibertel™

CABLEVISION parficipa on la Republica Argentina de ias siglientes sociedades.
. f
'1‘3%( # |

W~
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a CABLEPOST SA (995917%), una socedad gue distribuye la revista y
factra de EAELEUFH}_GH gn la Giudad de Buenos Aires y el Gran Buesnos

Aites,

b. CABLEVISION FEDERAL SA (99.8998%) una sociedad gue presia
servicios de televisidn por cabie

c. CONSTRURED S&A (999857%) cuya acfividad fue descripta
precedeniemente

d DATANET S A SA (D0021%) una socedad que preésta servicios de
internet, pero que segun lo informado por las partes. no brinda dichos
servicios desde ol 1° de julic de 1098

e FINTELCO SA. (50%). empresa que conforme fuera informade per las
paries actualments no esta operativa

f. TELEVIGORA LA PLATA S5 A. (T0%), una sonedad que presta servicios de
talevision por cable,

g VIDEO CABLE COMUNICACION SA (G01%), una empresa gue presia
sericios de television por cable, aunque, segun ko mformado por las partes,
no realiza actividad desde ¢f 1° de julic de 1998,

h VIDEQ CANAL DE COMPRAS SA (001%) unta sociedad que estabs
dedicada a comprar eguipos y decodificadores para chentes No esia
operativa desde 1898 de acuerdo a lo manfestado por las partes.

30 Asuvez FINTELCO S.A, participa en las siguieries sociedades,

a DATAMET S.A (99.9957%) compafia descripta con anterioridad.

b ENEQUIS 8. SA (98%) una sccledad dedicada a la preductitn de
programas lelevisivos. De acoerds 8 1a miormacidn brindada por las partes,
acluaimente no reafiza actvidad siguna Esta empress ss propielaria del
100% det capital acpenang d& DAYCO HOLDINGS LTD | una sociedad gus
se dedicaba a fa comercializasion de los derechos de televisacion de cleros
partidos de fas eliminatorias del mundisl 2002 en nuestro pals. y que
actuaimeante no mmalizaria actividad,

! Bugdn informan s pavies de g presents congila, con fecha 1% de ahel de BD03 FIBERTEL 54 fis
1

1] .'I' |
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VIDEQ CABLE COMUMNICACION SA (8890057%) una sociedad cuya
actividad fuera descripla anteriormente, Esta compafia tiene una
paficipacion mmoritana en ENEQUIS 54,

VIDEQ CANAL DE COMPRAS SA (90,9957%) sociedad ya descripta
T

LAS EMPRESAS VENDEDORAS

31,

abdndica por CABLEVISION 54 =

AMI CV HOLDINGS LLC. (en adelante “AMI CV'). es una socedad constituida
en &l estado de Delaware, Estados Unelos. que tiens por actividad la realizacion
de cualquier emprendimianto no prohibido’ por 1o ley. Esla ‘sociedad estd
controlada por AMI CABLE HOLDINGS, LTD

En la Republica Argentina, AMI OV participa en ias siguentes empresas:

d.

2

SOUTHTEL HOLDING 5 A (90.9999%), e: una sockedad de inversion
mediante participacion en otras socedades o empresas. Padicularmente
tane participacon en las sigwentes empresas Argenticas: (i) CABLEVISION
SA (28,7%); (i) UNIVENT'S (35 BE). y (i) CONSTRURED (£,00711%)
FORESTAL NORTERA S A (4 48%) dedicada a ls forestacion; reforestacion
y plantacion de bosques en terrenos, su explotacitn, indusirializacion,
elaboracion, comerciabzacion y ublzacion de madera en todos sus aspacios
¥ procesos.

- CONSTRURED SA (0:0071%) que, de acuerdo a lo detaliado ut supra,

realiza reparaciones de red manterirmentc instataciones y construcciones
de red

UNIVENT'S S.A (14,14%). empresa ya descripta precedentements.
CABLEVISION 8.A (11.31%), empresa ya anakizada anteriormente:

AMI CABLE HOLDINGS, LTD. (en adelante "AMI CABLE"), #3 una socwedad
constiuida en las isias Cayman, que fene por actvidad la realizacdn de
cuaiguler emprendimiento no prohibida por la ley. Se encuentia controlada en
forma direcia por TESA Paricipatens Cayman, Lid | una sociedad constituida en

[
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las islas Cayman cuya actvidad es la reslizacidn de cualquier chieto no

protubido por la ley, v en forma indirecta, a través de moltiples vehiculcs de

nversion, por el Sr. Thomas Hicks, un cludadans noreamenicans quien canaliza,
por intermedio de los citados vehiculos, la nversion en Asgentina de mdltiples

En la Repubfica Argentina, AMI CABLE participa en las sigusenies empresas.

3 SOUTHTEL HOLDING SA (0,0000007%) empresa ya descripta
precedentamernte.

b. HOLDING DE COMUNICACIONES 5 A (28 80%), socedad de inversion,

c. FORESTAL NORTENA (95 52%) sociedad que se dedica a la forestacién,
reforestacion y plantacion de bosgues en femenos propios O ajenas, su
explotacion, industrializacion, elaboracitn, comerclalizacidn y utilizacidn de
madera en 10408 SUS ASpecios § procesos

HMTF-LA Teledigital CABLE PARTNERS L.P. (en adelante “HMTF-LA

Teladighal’) &5 ung socedad constifuida en las fslas Cayman cuya actividad

principal es el desarrslio de cuakjuier emprendimiento no prohibide por la ley
Esta empresa se encuentra controlada por HMTF-LA Argentina Cable Parners
Company, quien detenta el 84 273% oo su capidal accionans

Por su parte, HMTF-LA Argentna Cable Partners Company es controlada
(160%) per Davivo Internagional Ltd. Esta Gitima socledad, a través de miltiples
vehiculos de inversion, es controlada por el cludadans norteamericano Themas
Hicks,

En la Repibiica Argertina, HMTF-LA Teledigital es Nlular del 1% de las
terancias accionarias de HOLDING TELEDIGITAL CABLE SA. una sociedad
ge Inversion, que paticipa del 100% de Hicks. Muse, Tate' & Furst LA Argentina

Lable Company LLC. Esta Gltima es una socedad exizaniera, constituida an af

Estade de Detaware, y regisirada en nuestro pais confime &l articulo 123 de la
Ley de Sociedades Comercales, que posee el 99% restante de las acciores de
Huiding Telecigial Cable S A

|
- o |
H ; ol
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38 A su vez Holding Teledigital Cable S A tiene ¢l 88% de fas acciones y de los

41

votos de Teledigital Cable S.A4, (er adelante, “Teledigital’), asi como el 95% de
Teledigtal IWC SA., Teledigital RCC S A. y Teledigital Swr S A, sociedades
todas efias cuyo ohielo social inciuye la reafizacion de sctvidades de
ragiodifusidn y telecomunicaciones, Ei 5% restante de las acclones de estas ires
companias io tlene Hicks, Muse: Tale & Furst LA Argentina Cable Company LLC,

Cabe aclarar que TELEDIGITAL as propietana en la Republica Argenting e las
siguientes lenenciag accionas: ol 97 51% de Cablevisidn det Comahue S A el
09.98% de Pampa TV SA . ef 8951% de Patagonia Televisora Color 5.4 o
98.99% de RCC S.A. y ol 99,95% de Televisora Capitdn Sarmiento 5.4, Todas
eflas cabiecperadoras

A su vez Cablevision del Comahue SA. participa de dos sociedades, también
cablepperadoras. Chos Mailal Video Cable S A eIV C SA

Finaimenta, es dable destacar que segan informaron las paries de fa operacion
can fecha 28 de diciembres de 2005 se presentd anfe i inspeccién Genaral de
Justica @ tramite de fusdn por fa cugl Teledigitsl (sociedad absorbents) se
fusionaba con Adeia Maria Cable Color 8 A, Cabie Video Laguna Paiva SA
Cablevision Las Perdices S.A., Imagen General Cabrera SA, KTV SA,
Laboutaye Televiora Color S A . Las Heras Televisidn S A Libres Cable Color
5.A.. Mercedes Cable Visién 5 A Revico 5.4, San Carlos Vision 5 A, Sistema
Regional de Television S 4, Sudrez Video S A Telscable Pérez S.A | Television
Privada S A, Televox Video Cable SA , TV Imagen S 4., TV Interactiva SA y
Video Cable Repetidora S A, (socedades absorbidas). La fusion fue aprobiada

‘por la Inspescitn General de Justicia con fecha 16 de agosto de 2006,

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

%L 42, Las empresas wvolucradas notficaron en tempo y forma la operacidn de

lll : '

concentracion conforme a o previsio en e adiculo 8° de la Ley N° 25156,
habiendo dade cumplimients a los regquenmientos efectuados por s Comisian
H#ninnm‘ﬂre Defanea de la Competencia,

¥
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La operacidn notificada constituye una concentracidn econamica en o8 términos
del arficulo & inciso c) de la Ley N* 25 156 de Defensa de la Competencia.

La obligacion de efectuar la notficacion obedece a que el volumen de negotios
de las firmas involucradas y los objeto de las opesaciones, & nivel nacional
supera ef umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES (3 '200.000.000)
establecido en el arficulo B° de la Ley N° 25.156, y no se encuentra sicanzada

_por ninguna de as excepciones previstas en dicha nonma.

. EL PROCEDIMIENTO

45

47,

El dia 4 de octubre de 2008 |3z partes notficaron la operacitn de concentracién
BLONGMICE mediante 3 presentacion de sendos Formulanos F1 de notificasisn:

‘Con fecha 10 de octubre de 2007 se hizo a los representanies de AMI CV. AMI
CABLE y HTMF-LA TELEDIGITAL que deberdan dar cumplimients 2 lo ordenado
por fa Resclucion SDCyC N° 402001, acreddando detwdamente I3 personeria
invocada Adicionalmente se les hizo saber 3 todas las partes que no se daria
crsd a lam presetlacones efeciuadas ni comenzaria a correr el plazo
establecide en & Ariculo 13 de la Ley N' 25156 hasta fanto no se diera
cumplimianta a lo requendo. Ello fue notificado con fecha 12 de octubre de 2006

Asi tas cosas, el dia 27 de octubre de 2006 al representante de AMI TV, AMI

“CABLE y HMTF-LA TELEDIGITAL e cumplimienio & lo solicitatde con fecha 10

de octubre.

Tras analizar las presentaciones efectusdas esta Comision Nacional considerd
con fecha 6 de noviembre de 2006 gue ias mismas se haaban mcompieta,
efeciuandn abservaciones a los Formularios presentados qua fusron notificadas
@ las pactes el dia de febrero, Asimismo, ve fes hize saber que hasia lanio ng
dieran respuesta completa a las observacionss afectuadas quedaria suspendido
¢l plazo establecido por el afticulo 13 de la Ley N° 25156 Las partes fueron
notificas 8l misme 8 de de noviembre.

™ £ |
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Con facha 27 de diciembre de 2006 se recibit una chdula d& nolificacion en
actuacién notarial contaniende % sentencia interlocutoria N° 784 de fecha 13 de
diciembre de 2006 dwtada por el Juzgade Nacdonal de Primera instancia en o
Contentioso Administrativo Fadesal N° 2, Secralaria N* 3 en el mareo de los
aulos caratulados "MULTICANAL SA ¥ OTRO G/ CONADECO - DTO. 527/05 ¥
OTRO S/ PROCESD DE CONDCIMIENTO'

El dia 10 de enero de 2007 se recitid la notficacidn en aduacidn notarial del
Oficio Ley N* 22 172 remitido por @l Juzgado Civil, Comercial. Minas y Laboral

de la cusdad de Concaran, Provincia de San Luss, infarmando del resclutong de.

fecha 28 de diciemnbre de 2006, cbranfe an & Expedierte 583, Letra G de 2008,
carstulado “GRUPD RADIO NOTICIAS SRL €/ CABLEVISION ¥ OTROS &/
MEDIDA CAUTELAR"

Con fecha 11 de ensro de 2007 esta Comision Macional resolvid: 1°) Dar
cumpiimiento corforme corresponda a las medidas enunciadas pracedentarmants
y 2°) Requerr ia intervencion del Servicio Juridico del MINISTERIC DE

ECONOMIA ¥ PRODUCCION para gue recurra procesaimente en defensa de

las facullades de éste Organiemo

El dia 19 de enerc de 2007 se recibio el Expedignte N° S01:0015898/2007,
remifido por la Subsecrstaria Legal del MINISTERIC DE ECONOMIiA Y
PRODUCCION, dando cusnta de la spelacién cursada contra la sentencia
interiocutoria dictada con fecha 28 de diciemire de 2006 por el Juzgads Civi,
Comercial, Minas y Laboral de la cludad de Concaran, Provincia de San Luls.

Con facha 30 de enero de 2007 las partes efectuaron diversas manifestaciones
en ralacion a fa Resolucion CNDC de fecha 11 de enerc de 2007

El dia 26 de fetrero de 2007 GRUPO CLARIN, VISTONE FINTECH

ADMVISORY, FINTECH MEDIA, VLG ARGENTINA y CABLEVISION deron

parcial respuesia al requesimierto efeciuade medante providenca de fecha & da

¥
Y -
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Con fecha 27 de febrero de 2007 AMI CV, AMI CABLE y HMTFLA
TELEDIGITAL, dieron parcial respuesta a lo solicitado el dia 6 de noviembre de

El dia 7 de mayo de 2007 las partes brindaron 13 informacidn sestante en relacidn
al requenmianto de fecha 8 de noviembre de 2008

Tras snalar la informacion presentada, con fecha 22 de mayo de 2007 esta

Comigién Nacional congiderd que ia misma se hallaba incompleta. razén por la
cual efectud nuevas obsenvaciones que se nolificaron a las partes en Iz misma
fecha, En e miamo proverdo se reguind a las partes la presentacion del
Formularnie F2 de notficacion.

El dia 2 de julio de 2007 GRUPO CLARIN, VISTOME, FINTECH ADVISORY,

FINTECH MEDIA. VLG ARGENTINA y CABLEVISION dieren parcial respuesta a
lo eolicitado.

Con fecha 27 de julio de 2007 se solichtd o COMITE FEDERAL DE

RADICDIFUSION la intervencidn gue I compste en refacisn a 1o dispuesto por
ol Articulo 16 de la Ley N" 25.158

El mismo dfa el Servicio Juridico del MINISTERIC DE ECONOMIA Y Produccidn
remitic- ol Expadiente N* 0278252007, conteniendo informacion acerca de los
autos caratulados "MULTICANAL 54 Y OTRO Cf CONADECO - DTO. 527105 Y
OTRO & PROCESG DE CONOCIMIENTO' que tamitan ante & Juzgado
Nacional de Primera Instancia en lo Contencioso Administrativo Federal N* 2,
Secretaria N* 3

El dia 30 de juiio de 2007 AMI CV, AMI CABLE y HMTF-LA TELEDIGITAL
rat¥ficaron |a preseniacion efeciueda por las deinds parles de la operaciin con
fecha 2 de julio,

En la misma fecha se tuvieron por aprobados los Formularios F1 de notificacion

presentados por las partes. Asimismo se aclard que hasta tardo no se presentara
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en forma completa & Formulano F2 requendo continuaria suspendide & plazo
establecido por el Articulo 13 de la Ley N° 25 156,

Con fecha 28 de agosto de 2007 las partes prasentaron en fomma conjunta ef
Fermularie F2 requesnda.

El dia 7 de septlembre de 2007, luego de analizar dicha presentacidn, esta
Cormnisidn Macional resolvid gue iz informacidn presentada se haliaba incompleta,
efectuands obeervaciones que fuaron notificadas a las pares ese mismo dia.

Con fecha 14 de septiembre de 2007 s& recitid una cédula de nolificacidn en
actuacidn notarial conteniendo la sentencia interfocutoria de fecha 11 de
septembre de 2007, dictada por el Juzgado Nacional de Primera Instangia en io
Conlencioso Adminisirative Federal N* 2, Secretaria N* 3 en €l marco de los:
autas caratuladas ‘GRUPO RADIO NCTICIAS SRL ¥ OTROS S/ PROCESDO DE

CONOCIMIENTD"

El dia 18 de octubre de 2007 GRUPD CLARIN, VISTONE, FINTECH
ADVISORY, FINTECH MEDIA, VLG ARGENTINA y CABLEVISION dieron
respuesta 3 fas cbservaciones formuladas con facha 7 de septiemibre del afio en
CUrso

Con fecha 17 de octubre de 2007 MODA SRL. electud una presentacion
realizando manfestaciones dversas en peasidn dela operacion natificada

El dia 23 de octubre de 2007 AMI CV, AMI CABLE y HMTF-LA TELEDIGITAL
ratficaron 1a presentacidn efectuada per las demas dat expediente con fecha 18
e oclubre.

Con fecha 28 de octubre de 2007 el Juzgadoe Federal N° 1 de Rosario solicitd 1a
remisién de folocopias Integras del les presentes actuades. Bl dia 13 de
noviembre del mismo aflo se requing a dicho Tribunal una: priroga al plazo
otorgado atento la voluminosidad def expediente v el estado procesal del rismo.

A su vez. el mismo 13 de noviembre de 2007 tras anglizar la presentacion
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incompieta y efectud nuevas cbservaciones, que fusron notificadas a las panes
el mismo dia.

Con fecha 15 de noviembre de 2007 se requinid a 1as partes que brinden
informacidn adicional al Formulans F2 preseniado. Dicho requerimiento fus
netificado en fa misma fecha,

72.  Eldia 19 de noviembre de 2007 s partes deia operacion deren respuesta alo

aokotado mediante proveides de facha 13 v 15 dé noviembre del afo en curas

73 El dia 22 de noviembre de 2007 se recibid declaracidn testimonial a1 Ingeniero

Luis Eduardo Valle, en su cardcter de-docente de Director de Posgrado en TV
Digital de fa Universidad de Palermo

74. Con fecha 23 de noviembre de 2007 se recibid declaracion testimonial al

Ingemero Gabriel Venturing. en su cardoter de profesor regular del Depanamento

de Electrdnica de 13 Facultad de ingenweria de |a Universidad de Buegnos Ares y

Direclor de la Escuela de Graduados de Ingeners Electidnica y
Telecomunicaciones de ta Facultad de Ingenietia de fa Unversidad de Buenos
Aires,

75 E! dia 26 de noviembre de 2007 se rechid declaracibn testimontal @l Ingenisrs

José Smonefta en su caracler de docente de profesor en la Universidad da
Patermo

76, 'Con fecha 22 de noviembre de 2007 el Juzgado Civit y Comercial Federal N° 1

de la ciudad de Rosano, requind en forma wgente informacién acerca de las
presantes aciiacones

77. El dia 29 de naviembre de 2007 se solictt a las partes nuevs informacion Gl

A
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k\ 78. Con fecha 30 de noviembre de 2007 se requirid a la COMISION NACIONAL DE

para la tramitacion de estos actuados.

COMUNICACIONES la intervenzidn que le pompets en virlud de 1o dispuests por

el-Articulc 16 de fa Ley N* 25.156,
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El dia 3 deo diciembre de 2007 se requiid informacion a las empresas
TELEFONIGA ARGENTINA SA; TELECOM ARGENTINA SA y DIRECTV
ARGENTINA S A

En la misma fecha se recihic declaracion testimondal 3l Sr Juan Antonio Ziucool,
&N Su caracter de apoderado de la empresa TELECENTRO S A

En la fecha precitada, los apoderados de {as partes contestaron el requenmisnto
que ie luera solichado y notificado e dia 30 de noviembre de 2007

También i 3 de diciembre de 2007, corlesty =l meguenmients efectuado el
apaderado de DIRECTV ARGENTINA S.A,

Con fecha 4 de diciembre de 2007, se solcito informacion a las firmas TELMEX
ARGENTINA, HBO OLE INTERNATIONAL MARKETING LIMITED,
TELEFONICA DE ARGENTINA S.A y SUPERCANAL S.A,

El dia 4 de dicembre da 2007 esta Comisidn Nacional recibid declaracion
testimonial 3 los Sres Cartos Algandro Harnigon, en su caracter de Gerente
General de PRAMER SC A en la Argenting, Adnan Herzhovich, en su cardcter
de Gerente General de Fox Latin American Channel SR.L, Joel Whitten
Richardson, #n su caracter de Director Cooperativo y Vicepresidente Senior de
Ventas de TURNER INTERNACIONAL ARGENTINA S.A,

También en esa fecha of COMITE FEDERAL DE RADIODIFUSION dio
cumplimiecio a I intervension ordenada. Concluyé ese Organisma en 1a Nota N*
B83-CONFER{INTERVIOT que ~...no tiene oblecidn alguna que formular a la
Speratiin denunciada en estas astuaciones’.

Con fecha 4 de dicembre de 2007 se agregd versicnes originales de 1as revistas
de programacién de DIRECTV, TELECENTRO MAGAZINE y MIRADAS de
MULTICANAL, come ast lamben informacion impresa obtenida de fa pagina web
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87. Elnmesmo dia se agregaron fotocopias certificadas de fs 703/844, ' 2004/2037 y el

Anéxo denpminado “‘CONTRATOS en 100 fa. del expediente N° 084-003294/57,
cargtulado ‘“TORNEOS ¥ COMPETENCIAS § A 8/ LEY N° 22 262"

Con fecha 5 de diciembre de 2007 se secibit declaracion lestimonial al Gevente
de Planeamienfo Finarcisro de DIRECTV ARGENTINA SA . al S Marcelo
Ceferine Massatl en su Cardcler de apoderado de la CAMARA DE
CABLEOPERADORES INDEPENDIENTES, oportunidad &n la que éste Gitimo
adiuntd una presentacion realizands manifestaciones varas en consideraciin
con la operacién cbjeto de eslos actuados. al Sr José Nésior Toledo, en sy
cardicter de presidente de RED INTERCABLE SA , al'6r José Aiello Montes, en
su cardcter de Director de Regulacion y Negadie Mayorista de TELEFONICA DE
ARGENTINA G A al Dr Juan Pabio Togneth. en su cardcter de apoderado de
TELMEX ARGENTINA A y al St Edmundo Silvio Poggio, en su caricter de
Director de Marco Regulatone de TELECOM ARGENTINA §.A

En el mismo dia se dejd sin electo -2 soliciud de SUPERCANAL SA- I3
audiencia testimonial fada para esa fecha a las 530 hs. respecto del presidents
de empresa u otra persona directiva de la misma.

Con fecha § de diciembre de 2007 TURNER INERMATIONAL ARGENTINA 5.A
-acompand fa informacién que le fuera sobctada en la audiencia testimonial
celebrada con fecha 4 del mismo mes y 80,

El dia 5 de diciembre las partes completan la informacidn solicitads medianta
proveido de fecha 15 de noviemnbre de 2007

También con fecha 5 de dickembre s& recibld una presertacion efectuada por
PRAMER SC A

Con fecha 5 de diciembre de 2007 HEQ OLE INTERNATIONAL MARKETING
UMITED, Sucursal Argenting, dio cumplimisnto ai requerimsents: efestuado
meckante praveids de fecha 4 del mismo mes y ado.




'\.gr " ﬁ :JE. | o .: ? EHI i| |.:
erodmiee ot Tomewncs = Fasdereon

Woiiits e ok N S ﬁ-,u—.

84,

a7

_Mes y ano.

Mediante Resolucidn N* 87 de fecha 6 de dicembre de 2007 esta Comision
Nacional resolvié: 1) No hacer lugar a a solicitud MODA S R L, de ser natificada
de la resclucon gue s& adople con relacidn a i3 operacidn de concentracian
econdmica notificada, 2} No hacer lugar al pedido de visla por parte de MODA
SRL de los presenies actuados; 3) Agregar la presentacidn efectuada por
MODA SR L con facha 17 de octubre de 2007, junio con la dooumentacién
adunia a la misma, y 4) Tener presente la reserva del caso feders! efectuada por
MODA SRL.

Con fecha & de diciembre de 2007 se recibid declarackn testimonial & las
sigumnies personas al Sr Luis Benjamin Nofel, en su cardcter de Director
Ejecutive de TORNEQS ¥ COMPETEMCIAS S A Alejandra José Amandolara
Bourdette, en su cardcter de Director de Asuntos Legales y Marco Regulatorio de
la empresa TELMEX ARGENTINA S A al Br. Osvaldo Ross: en su caracter de
Vicepresidenta da GIGACABLE S A | yal S Guillermo Lazare Goldstes, eén su
caracier de apoderade de la ASOCIACION ARGENTINA DE TELEVISON POR
CABLE

El mismo dia TELEFONICA DE ARGENTINA SA contestd la- informacion
solicitada mediante proveido de fecha 4 de dicembre de 2007

Con fecha § de diciembre de 2007 se dejo sin efectd, en virlud de ls sohictud

efectyada por MODA S.R.L., y por razones de economia procesal, la audiencia

testimonial fijada para ese dia a las 12.30 hs_ respecto de su présidente u otra
Persona con cago eecitivo de i3 emprasa

El dia 6 de diciembre de 2007 dindose cumplimiento a o ordenado en el Ariculo
2* de ta Resolucidn CNDT N* 96 se agregaron copias certificadas de los autos
N S01.0044807/2007, caratdados “TELEVISORA PRIVADA DEL OESTE S/
SOLICITUD DE INTERVENCION CNDC {C. 1188)",

Con fecha § de dwembre de 2007 TELECENTRO S A, acompafd fa informacion
solicitada en la audiencia testimonial celebrada con fecha 3 dicembre del mismo
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100. En la misms fécha la COMISION NACIONAL DE COMUNICACIONES dio
cumphifniento a la intervencidn solicitada, En tal sentido, manifests en la Mota
CNC N° 583 que no surgen para dicho organiemo obieciones para 13 operacién
nofificada.

101, Con fecha & de diclembre de 2007 las partes de la operacion efectuaron una |
presantacdn ofreciendo un compromisc en relacion a la operacién notficada, _;

102. Finaimente, e dia & de chciembre de 2007 y atento las presentpgiones H\
eleciuadas  por las partes este Comssion Naciohal tuve por complsio el _
Formularic F2 acompafiade reanudando el plazo establacido en ) Articuls 12 de J
la Ley N° 25 156 a partir del dia habil posterior al enunciads.

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

1. Naturaleza de la Operacion

102, La cperacidn gue se nofifica involucra 8 un gran nimero de empresas que
operan en muy dversas aclividades, especidimente deniro de 1a industria de los
mechos de Comunicacion

104, En el cuadro gue se exhibe a cortinuacidn se describen las acthvidades y
productos comercigiizados por las empresas involucradas tanto del grupo
comprador como del objeto de la- operacion

Cuadro N* 1; Actividad de las Empresas Involucradas

T S ] e . BT e

Producto Parte Adquirente  Objeto deda 1
SheaelT il I  Operacion
Cadensde Valordela TV

4 [ﬂm‘mm:hs ]Tmﬂn ENEQUISS SA

) TS

] | IDEAS DEL SUR 5S4

| | PATAGONIK ANIMATION GROUP S A
| PATAGONIK FILIt GROUP § A

- _ |PoikA PRODUGCIONEE 5A _ .

o A 26



POLKik FLHENER § A

o TRPEES S

S B PRODUCCIONES S A

TYC Sport (TRISA)

TyC Max (TRISA y TSC)

Cangl 13 (ARTEAR)

Todo Notcias (ARTEAR)

Violhes (AR TEAR)

Magazine (ARTEAR)

Mero (ARTEAR)

Cang! LV 12 CORDOBA [TELECOR S AC 1)
Canst 7 oa Bahia Blanca | TELEDIFUSDRA
BAHIENSE § A)

TR

COMERCIALIZADORA DE MEDIOS DEL
INTERIOR £ &

AR
|5 B PRODUCCIONES S A.

o
|

MULTICANAL (MuKicanal SA)

CABLE IMAGEN SR L

CABLEVISION COMUMICACIONES S A,
CMM 54
COPETONAS VIDED 5 &

GV BERAZATEGUI S A
DELTACABLESA

INDIO RICOT C COLOR S.RL

LA CAPITAL CABLES A

MIRAMAR T COLOR S A

OTAMEND! C COLOR S.A

TVC S A PINAMAR

TVS NECOCHEA 5 A

wn:-.vEs TELEVISION 8.4
| SAN LORENZO TV CABLE 5 A
;‘Enifpﬂfusumm MIGUEL ARCANGEL
} TELEVISION DIRIGIDA S AEC &
TELEVISORA PRIVADA DEL DESTE

| TRES ARROYOS TELEVISORA COLOR 8 A
\VER TVS.A.

— e e

| CABLEVISION 5 A

| CABLEVASION
FEDERAL SA

TELEVISORA LA
PLATAS A

mﬁth&m

Actesn 3 infemet

:Fﬂ?ﬂﬁﬁﬁi

| CLARIN GLOBAL § A

Servicios de Telecomunicacionas

CABLEVISION S A
(FIBERTEL)

: J
Y2
._...-""'I
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Producto Parte Adguirente Objeto ge la
- - i e = | Operacién
g,myiam_lummwt 5A RSt |, .« AT
Tranamisicn de | MULTICANAL S A CABLEVISION 5 A
e dpeama |
| Telefonta (g local | PRIMA S A = |CABLEVISION S 4
| Teiafonia de larga | PRIMA S A
| dmtancia nacional
nternacienal | = '
Otros Medios de Comumicacion |
RadiiPubleidad | RADIO MITRE 8.4 AM 790 .'
Fadial RADIO MITRE 5 A FM 95.9 ;
| CADENA PAIS S A Programacion Radial !
- | PROD, PUBLICITARIAS S'A, Publicided | I
Disrios y Revisias | AGEA (Dianio Clatn) CABLEPOST 5.A,
DIARIOS ¥ REVISTAS 5.4 |
| LA RAZON |
iPAFgL PRENSASAGIF
|11HTﬁ. FRESCA S.A, I
 CONTENIDOS MEOITERRANEOS S.A '
{ LA VOZ DEL INTERIOR 'S A
| LOS ANDES HNOS, CALLE S A

105.

En virlud de las actividades en las gue se encueniran involucradas las Panes
notificantes, esta Comimidn MNacional he podido identificar, en la presente
operacion de concentracion. la presencia de relaciones de naturaleza horizontal
en los siguientes marcados:

a8} En los mercados de distribucin de sefiales miltiples, paricularmente
por la integracitn entre las ampresas CABLEVISION y MULTICANAL

B} En los mercades de servicios de mcceso a interdel. gor iz integracion
entre las empresas CABLEVISION, PRIMA y CLARIN GLOBAL

. Asimismo, fue posible identificar ofras relaciones de naturaleza horizontal,

paticularmente en los mercados de senicios de telecomunicaciones, Sin
embarge esta Comisién entende gque las mismas no ameritan un anialisis
exhaustivo de sus efecios economicos, habida cuenta de la baja participacion de.
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ias empresas involucradas en los mercados mencionados y ta fortaleza de los.
demas competicores,

197, La presente operacitn también da lugar @ una amplia gama de retaciones de
naturaleza vertical, ent's las cuales. esta Comisidn entiende que merecen ung
especial atencitn, les que se verifican enfre la produccién de sefiales y
contenidos de TV y la distnbucidn de sefales multiptes,

108, Resta indicar gue se han efectuada 3 i largo de! presante expadients diversas
presentaciones por parte de empresas que actian en los mercados objele de
estudio, manfestando su recharo yiu oposicidn @ la operacion notificada Sin
pefuicio de que ninauno de jas mismos reviste el cardcter de parte de estos
actoados, es necesanic aclarar gque esfa Comision Nacional svaluard las
prasentaciones efectuadas y los argumentos esgrimidos por dichos agentes en
3 madida gue los mismos resulten oportienos ¥ pertinentes al andlisis gue se
realizara & continuacion, En ese sentido se adviere que results ajena al estudio
de esie caso ies deferencias comercales yio politicas sobre los gue fas
mencionadas presertaciones hacen referancia, siendo que el Dictamen final que
esia Comision Nacional emita contemplard solamente agquelios alementos que
hagan al andlisis antitrust de practica,

2. Mercados Relevantes Afectados

2.1 Mercados de la Industria de la Television

108. La industria de la television forma parte del sector “radiodifusién” y esta
oeganizada-en res eiapas basicas’ |} produccion de conferidos, ) produccsion de
sefigles y ul) distribucion de sefales

110. Los productores de contenidos, rednen los medios NEcesancs para generar

,. programacien.  Confrafan a3 los artistas (presentadores, conduciores o

HL inérpretes), compran derechos, y construyen ia escenografia (real o creada a ios
efectos del programa) donde se desarrpila fa idea del contenio
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114

115.

Una vez generado e conlenido, los denominados "agripadores de programas”
adquieren los derechos de emision de los distintos fipos de contenide y los
grganizan dantro de una sefial, generando un horario o grilla de programacion,
Un #femplo de eslos aclores s& pueds encontrar en los proveedores de sefiales
de peliculas, quienes adquieren los derechos para transmile largometraies v los
arganizan en torno de un horano.

La comercializacion de la sedal, pusde ser realizada por el mismo agrupador de
programas o un tercero quien vende la sefal a los distntos sistermas de difusian,

Los: sistemas d& difusion Yipicos son los canalés de aire v los sistemas de
distrbucidn de sefiales mitiples, Actualmente las tecnologias dominantes para
la distribucion de sefiales miltipies son ios sistemas de-cable y los satelitales; sin
embargo, &l avance tecnologico en las telecomunicaciones esta trayendo muevos
sistemas de difusidn, entre los cuales ol mds cercano parece ser el Hamado
“triple play” que permititd dar voz, Intemed y TV a través de. por ejempilo, las
redes de telefonia fij2 y movil,

Coma se ha indicado, la cadena de comercializaciin de lelevision presenta fres
transacciones, especisimente relevantes para el andiisis da la concentracion de
marras. la venta de los programas al propietanc de la sefal. la venta de la sefal
al sistema de distnbucidn y finaimente la comercializacion al usuario. Sin
embargo, dada la iMegracidn que se observa en las empresas invokicradas
entre las dos prmeras efapas oe fa cadena @ los electos del analisis de la
presente operacién, estas se considerardn conjuniamente.

La television paga por cable ofrece bdsicamente dos fipns de productos a)
provisidn de contenidos —0 sefales-) y bl 3 provision de audiencias. Bl segundo
producte ofrecido involucra el servicie de acceso a audiencias gue es requerido
pof lerceras empresas que desssn pubbcar su publicidad Esla carscheristica
dual de ta industia se expresa en |3 definicicn de industna o8 dos tados “two
sided markets")’, No obstante. cabe destacar que los distribuidores de sefales

* Roson, R . Two-Sided Markets' A Tentative Survey Review of Network Economics Vol 4,
lesue 2 = MHWRMJ and J Tiwade Two-Sided Marke!s An Overvies, mimed. IDEI
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no participan del mercade de publicidad dado que quienes comercializan los
minutos de publicidad son los propietanios de las sefnales, Estlos (ltimos oeden
una fraccion marginal del tiempo &n alkte para que los disrribuidores lleven a
cabg, principaimente, comunicacion mstitucional de sus propios Sericios

Adcionaimente, en i3 etapa de distituciin de sefiales, 8s precisc distinguir
principaiments: entre dos tipos de sefiales las llamadas sefisles basicas v las
consderadas premium o codificadas

Las sefales denominadas basicas son las que componen ‘a grilla de canales
que ofrecen los distribuidores dentro ! abono mensual fijo de menar valor, y
que no pusden ser desagrgadas por parle del ciente.

Las sefiales codificadas son aquelias que reguisren de un pago adicional para
poder ser recibidas por ¢ usuano. Estes pueden sel comercializadas bajo &
modalidad premium, en cuyo caso el usuario debe ‘abonar una suma adicional
fija por sobre el carge mensual para recibira en ka-grila de safiales, o bien bajo
ia modalidad de “pay per view’. en &l que el televidente abona un cargo adicional
par cada evento o peficuia codificada que quiera adguirr Este cargo se adiciona
al abono mensual fjo en qu factura

118 Cabe aclarar gue la modalidad “pay per view™ no se encuentra difungida

120,

masvaments en la actualidad 3 través de UHF o MMDS® Por el contraro, si
puede ser ulilizada en la elevisidn satelta para los eventos ransmitidos ‘a
través de las senales codificadas que asi lo requieran. y también estd disponible
en ios sistemas de television por cable,

El costo de las sefales en geners!l se basa en una medida de la cantidad de
abonados que posee el distibuidor El duefic de la sefial estableca una
categorzacon del clente (dstribudor] segln un rango artitrario de aboniados, y
de ahi se define el precio, No obstante, existen casos aisiados en los cuales se
cobra un precio fio por las sefales, generalmente esta modalidad s2 aplica 2 la

Unversdy of Toulouse 2004, Armstiong, M, Compeldan in ‘-"wp-&!nhﬂ Markels, mimey,
Unwersity College, Londan, 2004,
*UHF fukira atta frecuencia) v MMDS iMLASichannel Muspont Distnbution Senace)
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123.

redacion con operadores de siatemas de lelevisidn pequefios Asimisma, exislen
provesdoras de sefiales gue olorgan descuentos por volimenes de abonados,
por cantidad de sefisles que se soliciten, por &l numero olorgade eh la gilla a
mdaaﬂﬁaitmam&nmmna@pn'mﬂntﬂmitha‘
cofresponderia un mayor descuents), elc

Las sefales televisivas pagas (esto es excluyendo la sefial plblica nacional y las

demas sefales de lelevisidn aberta, dentre de cada una de sus respectivis

areas primarias), al gual que los espacios publicitanos conteniios en ellss. son
ranspoitados desde su sibo de onigen hasta los operadores de sistemas de
television, por medic de satélites

El costo de este transporte por satélite 25 en general fijo y no varka ni @ causa de.
la distancia, ni de la efectiva distribucién gque se obtenga en un teritorio
determenado, Las empresas comerciabzadoras y detnbuidorss de sedales
televisivas que poseen Telepuero progio, de manera que puedsn realizar la
subida de dichas sefiales (y sus espacios publicitanos) al satéfte para su
postenor recepcion por pare de los disinbuidores, deben sdio contratar un
sagmento de capacidad en algun satélite gue cubra el Srea servida  Segun surge
de i informacidn suministrada por las Pares en el marco de este expediente. 1os
satelites mas ulilizados para la distnbuciin de sefiales televisvas son New Skies
Saeflfe. Nahusl Sat v Panam Sat

En cambic, aguellas comercializadoras de sefales televisivas que no poseen
Telepuerio propio, deben contratar & servicio de transporta de sefales de
radiodifusion para realizar el up-lnk (subida al salélte) de dichas seviales, para
que luego sea recepcicnada por parte de fos distrbuidores. Los principales
prestadores del senacio de transporte de sefales. son las siguientes empresas:
Ser Sal. TIBA, Globe Casty Panam Sat

. E§ dable destacer gue, heﬁpﬁﬁaﬂmﬁmﬁ%fﬁ*ﬁvﬂl

comercializar depende de la capacidad satelital contratada y de los sistemas de
compresidn y codificacion utdizados.
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125.

126

127,

128.

129,

Por ofra parte, es menester rasaitar que [a industria en g que desarrolian sus.
sctiwdades las empresas involucradas en 3 presente operacidn, tene chertas

caractenishicas particulares gue requieren de un andlisis diferente. en clerto

senfido, respecto del andlisis clasico de los benes de consuma,

En primer lugar cabe mencienar gue, para el productos de la sefial el alcance o la

penetraciin gue tenga la misma enlre los caldeoperadores no delermina una

vanacion sustancial en el cosle de su producto. Esto quiere ded, que e es en
esencia incferente, en relacion al costd de su producto. si su sefal Bega a
10,200 o 150000 abonados.

Donde i se observa una diferencia sustancial s en los ingresos que puede
percitir por la comercializaciin de sus productos asi como por la venta de Ia

‘Coma se ahondara en los siguientes apartados, las sefiales de television paga

se diferancian fundamentaimente por su temdtica y por su condicién de bésica o
premium. E! operador de television paga es guen controla cudntos canales de

cada genaio pondrd B dsposicitn de sum abonades y esta delerminacion k3

realiza en base a su percepcitn de la demanda de ias distintas sefiales.

En este contexto. los operadores adquieren relevancia al actuar como
intermedianos enlre. 08 abonados y ot producioees y comercializadeies de
sefates Bus objelivos sonsisten en armar una grila de sefales que resulte
atractiva para poder alcanzar de ese mods la mayor cantidad de abonados
posibles, maximizando asi sus ingresos (y en cierlos casod el de sus
praveedores de sehales). considerande siempre que ef costo de fas sefiales que
conlrata no exceds los ingresos gue ésta puede generar.

Es por elio fundamental destacar que s bien el objetivo de los programadores es
aicanzar un alfo ndmere de espectadores, medido muchas veces por el rating,
este fin les sirve sdlo a o5 efectos de ser demandade por queen le genera
ingresos: los anunciantes y ios operadores de TV paga.
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131,

132,

133,

2.2

134,

En esle contexto. se produce una falla de mercago relacionada con la falia de
informacién. ya que quien paga por la sefial no es quien la consume, a la vez
que & consumidor (abonado) dezconoce cual es el pago que esta hacendo por
2 sefal

Al recibir un paguate de sefiales. el abonado no alige cuales son las que legan a
su televisor, por jo que 108 precios relalvos entre las sefiales le son equivalentes,
esto-quiere decir oue ver una sefial u olra le cuesta ko mismo, no cbstanie elto,
para el operador de TV paga cada sefial tiene un precio diferente, el que estars
dispuesio a pagar segin 13 percepttn que tenga en relacion al interés que
despienta en su masa actual y potencal de abonados. A su vaz, al interior de log
propios hogares consumidores de sefales televisivas existen distinios usuarios
efectivos con diferentes preferencias y estas diferentes preferencias dé cada
miembro de la familia, son reflejadas por los operadores de television paga en
diversas categorias especificas dentro de sus grilles (v, gr., infantles)

Habida cuenta de los problemas sefalados precedenterente v la dficusiad de
establecer en forma cuantitativa los niveles de sustitucion entre los servicios
aludidos, se buscard en funcion al andlisis de las caracteristicas, declaraciones
testimoniates y otras evidencas, discernr cusles son los mercados relevantes
adecuados para el analisls de la presents operackon

Mercados Relevantes de Distribucion Paga de Sefiales
Miltiples

Tal como se ha indicado mas arriba, entre o8 productos involutrados en la
aperacion bao analisis, se encuentran los servicios de lelevision por cable qua
ofrecen CABLEVISION y MULTICANAL Dada la relacion horizontal qua sa
venfica, cabe indagar s dicho servicio constituye un mercado relevante an si
nisHe O & ¢ deberian evaluar fos efectos de ja presente operacién en un
mercado mas amplio que también incluyera a la televisidn sateltal quedando
definido, de esta forma, un mercade de television paga,
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136,

137.

Al respecto 1a unsprudencia de esta THNDC ndica que e criterio adoptado hasta
el presente as el de considerar un mercado restringido al de televisién por cable.
No obstante, tai definicion ha sido utilzada sin descariar la posibildad de que
existiers un mercado mas amplio que inciuyers lamieén 3 la television satelital.

Asi por ejemplo en ia Conc N* 249 se indicd; ° .. ‘cabria analzar ¢l grado de
sustilucion  existente enfre los  distinios servicios de 1elevision paga ©
distribuidores pagos de- sefales miltiples” Sin embargo, el andlisis sobre’ ios
sfecios que la presente operacion genera sobre s competencia se han realizado
sobre la hipdtesis de que el servicio de television por cable conforma un mercado
relevante en si mismo. Esto en rardn de que, sl la operacion en estudio no
despierta preccupacienes competitivas en un mercads conformado solaments
pOr- s Senvicios de Television por cabke ampoco kb hard en un mercado mas
amplio, conformado por distintas categorias de “distribuidores pagos de sefales
muftipies”.

En igual sentido, en & mismo diclaman mencienado, se ndicd “Finalmants,
cabe mencionar la presencia cada vez mas acliva de un potencial competidor en
las dreas de coberura de la television paga. En efects, los costos de accese de
la tefevisiin sateital son cada vez menomes y considerando que brinda el misma
mn.dumwﬁnquammﬁnwnﬂ:Hymnmmﬁm mayor, este podria

‘e ol conto plazo canstifuirse como un compelidor de la television por cable”.

138, "Mas atn. siendo que k2 cantidad de cansies ofrecidos por los cablecperadores

de envergadura en las localidades de Capial Federal y Gran Buenos Aires es
mayor en general que la canfidad de sefales en &l interior. v gue el costo del
sboro basico es en promedio uno de los mayores del pais, la brecha entre la
caldad y el precio de estos servicios (lelevisidn por cable y lelevision sateital) es
£n consecushcla Menor én estos lugares exnibiendo indicios de competencia
antre distintos servicios de distribucion muiltiple de television paga. En cambg,
en gl interlor del pais, en general, kag limtaciones fecnolbgicas de ia red de
television por cable traen como consecuencia una menor cantidad de sefales y
por io tarto, menores precios del abono bisico. De ssta manera. fa lelevisién
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“satesital podria configurar un competidor mids cercanc en la Capital Federal y
GBA considerando jos costos actuales de acceso. En el interior del pais, se
constituiria como un competidor potencial y 2 medida que los costos continien
decreciendo, esta sitUacIHN podria verse modificada”

138 La telewision paga, ya sea que & senicio se provea por cable o por ef sistéma
sateital, presenta. en funcifin de sus conienides, un importante nivel de
diferanciacion el cual se manifesta en Ia variedad de canales dispordbies para el
consumidor asi coma 8n &l precio gue se cobia por algunos da ellos, ya sea
individuaimente o en promociones especiales que engioban mas de una sefal
{mmmymwﬁm].ﬁmﬁmﬂ.ﬂm-mm:gu@
multiples apciones. Por (o tanto el abonads tisne ante i mulliples opciones de
‘conlenides y pracios

140. En el caso particular del abong basics, puede advertirse que ef pracic. del
SBrvicio comespondiente @ grandes tiudades come Capital Federal y Rosaris, no
presenta diferencias significatvvas. Aon cuando Directv ha cobrado valores por
arriba de Multicanal y Cablevision, esta brecha en general s& ha venide
reduciends durante los Uitimos afios

CUADRO N°2: Eveolucién de precios del Abono Basico en Capital Federal y
Rosario
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141. Por oira parte, fa cantidad de sefiales ofrecidas v los contemidos de las mismas

tampoce evidencian diférencias significativas, tal como se observa én e Cuadro.

EXpUBS0 & contnuacisn
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142, Sobre la base de |as caracteriaticas indicadas y de a8 datintas configufasiones
que. pusden presentarse segin el dmbite urbano de gue se rate (cludades de
mayor o menor lamafo) o los niveles de ingreso promedio de la peblacién én un
mercado geograticn determinacs, asl como de las estrategias comarciales qua
puedan llevar adelante las empresas para acceder a nuevos clentes, se
considara que la television por cable y la televisitn satelital pueden ser incluidas
dentrg de un mizmo mercada de producto para evaluar ios efectos de la presente
concenracion econdmica.

143 Respectc de ias caracteristicas gque pueden presentar las condiciones de
competencia segin el ambio geografico que se considere cabe indicar que a
nivel nacional y de grandes centros whanos la definicion adoptada deberia
tomarse en senfido estnclo mientras que en cenros urbanos de manores
dimensionas o puebios, 1al como e transoribio mas asriba, puede que el sanvicio
‘de televisitn satelial tenga la caracieristica de una competenca: polencal, En
este Giimo caso, sin embargo, a0n respetando i@ distincion conceptual se
congideraran las paricigaciones de mercado incluyerds al servicio de television
satefital asumiendo, ademds, que su inclusién no plantea un escenanc
competiivo sustancialmente distinto que &l s& considerara 85k 1a televisibn por
cable.

144, De acuerdo a ko indicado, las dmensiones geograficas en las cusles se
evaluardn loe efeclos de la presenls cperaciin se considerarin de cariclern
local, tal como ha hecho én oportunidades anteriores esta CNDC. Sin perjuicio
de ello, tambieén se haran consideraciones respecio de la dimensdn nacional,
atendiendo al hecho Que i3 presente operacidn puede generar efectos en dicha
axtension.

2.3 Mercados de Produccion de Sefiales y Contenidos de TV

145. Ademas de su particlpacién en el mercado de television por cable. el grupo
adquirente. desarrolia malliples actividadés aguas arribe, &n la produsccidn de
confenidos y sefiales de television, actividades gue, como g& ha indicado en la.

/
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naturaleza de la operacidn, se encueniran vedicaimentea relacionadas con la
primera.

et Grupo adguirients:

A 146, El cuadro N™ 4 expuesta a continuacidn describe las sefiaies comercializadas por

4l
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CUADRO N° 4: Sefales comercializadas por el Grupo adquirients

! - T

|
Empresa qua | |
Sedal B Caracteristicas y Contenito Difusién i

TyC Tewe Red Senai confinua (de 24 horas) de | Segmenio basico de |

Sports  |ImagenS A | contenido deportivo gramacion de |

=t eitvisoras cefracdas {

e Difunde oo | Sefsl discontiruadeevertos | Se difunde en i |

Max everios de- immmﬁuhw- | SEgMEnio Drenyum o pay

TRISA cormia | (1) edgunas de kos pariides de futbol | par wiew
de TSE SA, :ﬁ;haqu:uﬁmnmﬂnrm
uyﬂmw mﬁmmw
mﬁnmdﬂgﬂmmﬁnﬂauﬁmwnm
es Fithol Asganting
Inaepandienie | (i carmanas de auiomovissg
&l Cableo- argenting de diversas categorias
peradar puede | (Turisme de carralers, Tunsmo
acquing ks Naconal, TC.2000. Top Race),
producios de | i) peieas orgenizadas por fa
UAa u olra Federacdn Argentina de Box;
spcedad i,W}pamum dal Tormed Naclonat
| imcistintamente | de Ascenso y dirla Liga Nacional
|, o de ambas 8 | de Basquet de fa Argenting, y
asi jo desed | (v) 08 panidos amistosos que

disputa como iocal fa SeRCCion

Maciona Mayor de Fuihol de la
: Asgenting,

Canal 13 | Canal de Aire dedicado anotoias | Se difunde enal

Satelital ¥ entretenimianto segments BESICY de
prograrmacicn,

Todo |  Dedicads a Noticias en general | Se difunde en &l

Notichs | segments basica de

! | Programacion.

Valver Dedicads a Gine v Seros, kﬁmﬂtﬁ;ﬂ:ﬁ
Segmeiis Dasico dé
programacién.

Magazine Dedicado ol mierés general S difunde en o

ARTEAR | Cuents con una varlada ofertade | segmento basico de
excelentes producciones. de _
y ofras mandestaciones cutbhurates
| de alto nivel arfistico v donico,
Meto Dedicacn a vartedades, Se difunde en el
] segmienio bisico de
PW
Q\ Mt Dedicado a deportes (Sera dado e difinde en el
{ deparia de baja 3 partir del 30/0B/2007) | segmento Dasico de
| ' prOGramacion.

Fugnte CNDEC en baso a dajos aporados on ol expadiante
|

tt.;.-*
L
- .
S
1
]
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147, En aigunds casos, la produccion de los comlentdos esta integrads a la
comercializacion de sefiales y en olros casos esta tercadzada

148, El cumdro

que sigue describe la situacion de cada sefal en particulsr paca ol

casgo de las empresas involucradas

CUADRO W° 5: Descripcion de las sefiales involucradas

Senal

—— —_— e w2

mmnm

TyC Sports

Es producida técncamente en parte con medios propios 'y en parte gon
memos independrntes (entre 105 independienies, Cabe destacar a Tomeos y
Competencias S A ) Las parlicipeciones varlan segun & momenio y el
evento, pero podémaos eshmar como pauts geaneral (o siguients; un T0% de
ProducCiones con medios propos, § un tereerizadas. La produccitn

TYC Max

o e

Enwﬂmmmwamycmﬁaﬁmﬁﬂ
en cuamo a los evenios de sulomovilsmo por el Grops Carburando.
produccion  periodishica es compartids entre equipon propics y de i
Proguclonas. A

.E g

Progucica immmﬂ‘lﬁ.ﬁ.ﬂ

Produciia integraments par ARTEAR.

Producida integramenta por ARTEAR

Contiene producciones coparticipadas entre ARTEAR y Weiceras empresas
progucteras argentinas, asi coma tambian conbiene productiones que son
realizadas 60y lotahdad por producions independienies nationales

Canal 13
Sateirtal
Todo
Hoticias
Volver
Magazine
Katro
Multideporto

Producida integraments por producioras independmnies nacionaies.
Producida integraments por productoras independientes nacionaies.

bl

Fuente, THOC an base a diios aporiados an o axpadients

\L 148 Uninsumo esencial para la produccion de cortenidos, especialmente en to que
\ sa refiera a conteridos deportives, @5 ia titularidad de las derechos para ia
difusitn de evenios deportivos.
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150, En este sentido, cabe consignar que fas empresas TRIBA y TSC cortroladas por
el grupe comprador tienen coniratos de lieencia exclusivos de largo plazo para
los lormneos organzados porfa AF A laFILF.A yolros

151, Es dable destacar que, las actividadies descntas previamente son desarroliadas
integramente por el grupo adquirente; las empresas objeto de la prosente
operacion no desarrollan aclividades an estos mercados, por lo que la definicidn
de los msmos, tene por finalidad la evaluacion de o8 potenciales efectos
verticales entre estos mercados y los de distrbucion de sefiales, '

152. A eslos fines cabe preguntarse si todos los conlenidos y sefiasles compiten
dentro de un mismo marcaco relevante ¢ si, por of contrano, es raronatile definir
mercados mas restringidos que incluyan solo determinadas contenidos

153. De acuerdo con ia importants jursprudencia generada sobre esios segmentos’,
esta CNDC considera due las sefiales de telavisién abierta no son sustitutas de.
las sefiales de televisién page y, por o tanto no deben ser inciuidas en ef
mercado relsvants de estas Otimas, Esto 8s, partendo de a3 sefiales pagas, &
conjunte conformads por ambos fipos de sefales no son &l mengr grupo de
productos respecto del cual un hipstético monopolists de todss eflos enconfraria
rentable aplicar ur asumento de precios pequefio pero signficativo y no

154, La segunda dferenciacion que se evidencia, ya al infenior de las sefiales de
telavision por suscripcion, e la que obedece 3 s distinta temdatica abarcada por
I contenidos de cada sedal,

155, Como afirmg esta CNDC en ocasiones anteriores, una clasificacion tematica
coma la realizada por ios operadores de television paga para organizar su grilla
de programacion podria resullar. & pnos, un criterio razonable como forma de
agrupar ias sefiales en tomo @ un mercado candidato para ol analisis de una

i
N * Var, anlre g, Dicfermen CNDC N® 137 del 12 de ocolibm de 2000, Dictimen CNDC V° 163 dev
28 dn novsembee de 2000, Dictamen CMOC N 247 dei & de sbal de 2001, Dicttmen ONDG N° 39%
ol T de sepimmhne o 2004 Dictamen CNDT N 37 del 30 de marer oo 2005
: f

4 /
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operacién donde se requera la definicsdn estricta del mercado relevante del
producta”

156. Esta division a su vez, no e univoca para ios distintos operadores ni se ha
marmerido nmutable en el tempo. En el cuadro gque sigue se exponen las
categorias tematicas an que los principaies operadores del pais segmentan
actualmente su grila de acuerdsd a la informacidn consignada en las revistas de
pﬂgrmﬁnqua entrégan a sus abonados:

CUADRO N° &: Grilla de programacion de los principales operadores
de sistemas de television por suscripcidn de argentina

Gria tle programacion de los principales operadones e sistonmes
e tokevisacn por SUBGHpEion

H Tm m
_ Catbeision i, Mischy Ny 2
T iy T AT TS e, PR
Mt FERCEE TR THEMECI NS, TSRS v 3 0
Sugrroaw ks, apa ks, )
DirscTV B
0

Aire. Diceles, Orey somm, iforths, VLG |1és Cerend NG, Gimen, e
Telerarirs uﬂxm Sharucistile v fchitos
FUENMTE ENOC

157 En virlud de los gxpussic. esta Comisdn considara que fas distiras formas en

que puede segmentarse la ofera total de sefales de televisidn paga determinan
en principic distintos marcados relevantes

158 El de laz sefales deportivas 85 un caso particular respects del cual-existe una
vasta jurisprudencia de esta Comision Por ejemplo, en PSH, FOX Y LIBERTY
(C. 378) S/ NOTIFICACION ART 8% LEY N° 25 158, sar analiza en profundidad el
mercado de contenidos y sefales de futhol
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150. Alli se cita a la FCC', quien Sene dicho que al mencs cierla proporcion de los

180

161,

163.

suscriptores de los servicios de distribucién miftiple ven a ciertos tipos de
programas como lan criticos o deseables, que esladan dispuesios 3 cambiar de
proveedar del servicio para poder acceder 0 mantener el acceso a los mismos.
Por elic estas programaciones, deponivas yio de caracleristicas destacadas,
come por eemplo s canaes HBD,  pueden ser importantes para los
distribuidores de sefiales y sus suscriptores.

Dentro de la programackin de fithol por elemplo, es importante considerar
también, la dferenciacién verbcal entre las distntas categorias en las que estd
organizado ese deporte. Esta dferenciacdn esta explicada por la mayer
valoracion que gl plblico da 3 las competencias de primera division que 1a que
ie% da ol resto”.

En &l fitbel, la diferenciacidn verbcal entre los campecnaios de fas distintas
calegorias @s clara, ya gue no existe entre ellos supesposicion aiguna y
funcionan como competencias independiartes

Mas aun, la maycr calidad det campeonato de primena division queda claramenta.
demostrada cuando se analiza el mecanismo que permite el ascense a é. En
efecto, este Uihmp esta disedado para que los mejores equipos compitan en las
calegorian superiores, con o cual se eslablece aulomdticamente una
diferenciacion clara de calidad enire las dislintas categorias del fitbol
profesional

Esta Comision ha sefialado’ que el fidbol es el deporte mis importante de fa
Argentina v que no presenta para sus seguidores una sustitucion significativa
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184,

165,

166,

con oiros deportes. CUonlar con el fithol je permite & cusiguier cablecperador
ampliar su némero de abonados.

Por lo expuesto y siguiendo a PSH, FOX ¥ LIBERTY (C. 378) S/ NOTIFICACION
ART. 8 LEY N 25.156. esta Comisidn entiende que deniro del segmento de
prodiuccsn de conteniics y sefiales existe un mercado relevante de producto
conformado por “tas sefiaies deporfivas que emiten fitbol an vivo v en directo
con participacion de equipos argentinos de primera divisidn A"

Elle imphica gque en opinidn de esta Comision, esta es la menor canasta de
bienes a ka que un hipotélico menopolista de todos ellos podria aplicar un
incremento de pracios pequefio aungue significativo y no transiterio, ya que una
akernativa mas reducida, como podria ser un monopolista de Gnicamente lag
sefiales deportivas que emiten fithol en vivo y en directo, pero sblo de un
campeonato donde parficipan equipos argantings de primera divisiSn A podria
ser reemplazado por &l cableoperader, adguiriends Lra sefial gue emita los
restantes campeonaios en donde intervengan ios mencionados equipos.

Al respecto, en base a los dichos de cablecperadores locales, se chserva que
una sefial que transmite partidos disputados por equipos que intervienen en el
campeonalo de primera divisidn A organizado por la A F A, pero fermando parte
de una competicion diferents (por gjemplo: Copa libertadores de América o Copa
Sudamenicana), ha resultado un buen susitulo respecte de ofra sefial que
ransmite partidos exclusivamente del campeonaio de prmara division A
organizado por la AF A, No obstante. esta Glima sefal se caraclerizaba por
establecer precios signficativamanie mayores que jos gue estaban dispuesios a
pagar,

. En resumen, en este segmento de la indushia. esta Comisidn ha concluido en

defirer los sigutentes mercados relovantos:

a} Mercados relevanies para cada una de los segmentos tematicos donde
poseen prasencia as sefiales invokicradas a saber: cine v series, noliciag,
_entrefenimiento general y depores,

il 4



:E. ii .*E o) f.."m'l E 2
Wity 15 Vprsamed o Woghass et Tisrpliies s

b} Sefisies deportivas que emiten fitbol en vivo y en directo con participacitn
de pquipos argentings de primera divisidn A

2.4 La Posicion de las Empresas en los Mercades de Sefales

168 Como se dustra en el cuadro sguents, ARTEAR comercializa un grapo de
sefiales que, tomadas en $u conjunio, representan o B% del rating share de fa
etevisidn paga para el afio 2008

Cuadre N° T: Rating share por empresa comercializadora

T B
5, By
6% &% &%
LA [ 6%
L % 5
[ 5 5%
A% 3%
L 2% 2%
FEA % L
1% % 1%
0% 0% 0%
B % 4%

100 000, 100%|

Foentn CNOC en base o dilos sporados en ol axpecdianto,
(Mg inchiye las sefales de Sren)

\{\ 169, Los ratng share &n cada uno de los segmenios tematicos en |os que e
o presentan ssfales del grupo comprador se ilusiran en los cuadros siguiertes:

45
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Cuadre N° 8: Rating Share por empresa comercializadora, segmento: “Cine y
Seriea”

Ao 2004 Afc 2058 | khe 2066 ]

B Ml-lzmnl Fhive Cansl

& Erc. aﬁ;mg&m 8 Enc. Ge
; &3 :

H

71 0% 20.00% 1800
T1.00% 12005 12.00%]
o 005% 2.00% 8.08%

sb—a e

Fuente CNDC en bate 8 datos sportados en of expedients

Cuadro N* 9: Rating Share por empresa comercializadora, segmento: “Deportes”

m mh AR 3005 | Afo 2004
Canabis quir rankeann Bhare Canal | Share Canal
B JO0E El'ln: Eq_i&ru E!m%lﬂ“.
W&m e 3% ;E
T %ﬁi 5%
ESPN + "
!w 1% 15| %
N "~ America Spons ﬁ! 1 7

Fuente: GHnﬂmmumea&muu




lmmm 55 T 85|

Fox, REE2 %)

‘iﬂn :T"ﬂ. :’I‘I.. Tg
100% s AR

Fuente CNDGC 8n base a datns anortados en gl expadients

Cuadro N* 11: Rating Share por empresa comercializadora, sagmento: *Noticias”

ARo 2004 Afo 2005

5/ Ene, Genere. S Enc. 8/Enc O
30% %] 35%]
i

; : %
00 0% o)

Fuente: CNDC en base & datos aportados en si expediente

170. En general, puede afirmarse que en los distintos mercados de sefiales no exsts
un aite nivel de concaniracion, saivo en los segmentos de deportas vy de notcias,

171. El mercado de noticias se enconiraba allamente concentado previo & la
I{a operacion, pero el rivel de concentracion no se incrementd CoMo ConSecuencia

de ta misma,
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