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BUENOS ARES. 7 [T 2007

VISTO el Expediente N° S01:0035712/2007 det Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA Y PRODUCCION, y

- ' CONSIDERANDO:
Que el Articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacién de 1a

Ley N° 22.262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de la primera de

¢

las normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se constituya y se ponga
en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en el
ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION.

Que, en las operaciones de concentracion economica en las due intervengan
empresas cuya envergadura determine que deban realizar la notificacién: prevista en ei
Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su presentacion y tramitacion por los obligados ante
la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COIVIPETENC:IA, organismo
desconcentrado en la orbita de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del
Ew MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, en virtud de lo dispuesto y por la

integracion arménica de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion prgsentada en los
términos del referido Articulo 8° de la Ley N° 25.156 con relacién a la operacidon de
concentracién econémica, por la cual la empresa LIBERTY MEDIA CORPORATION acordd
con la empresa NEWS CORPORATION permutar todas sus acciones ordi_narias cony éin
derecho a voto del c‘ééitai social de la empresa NEWS CORPORATION por todas las
acciones de una efnpresa recientemente constituida subsidiaria de esta ultima denominada

G{ENLA/DY/ RP. que, a su vez, es tituiar del TREINTA Y OCHO COMA CINCO POR
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CIENTO (38,5 %) de las acciones de la empresa DIRECTV GROUP, INC.; el CIEN POR
CIENTO (100 %) de‘las acciones de TRES (3) cadenas de deportes de ESTADOS UNIDOS
DE NORTEAMERICA; y de DOLARES ESTADOUNIDENSES QUINIENTOS CINCUENTA
MILLONES (U$S 550.000.000) en efectivo, sujeto al ajuste basado en el capital de trabajo
de las cadenas de deportes regionales que se transfieren, acto que encuadra eﬁ los
Articulos 3° y 6°, inciso d) de la Ley N° 25.156.

Que la operacion de concentracién econdmica que se notifica no infringe el
Articulo 7° de la Ley N° 25.156 al no disminuir, restringir o distorsionar ia competencia, de
modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.

Que el suscripto comparte los términos del dictamen emitido por la COMISION,
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la
brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo y es-par‘[e integrante de la
presente resolucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud
de lo establecido en el Articulo 2° de la Resolucion N° 40 de fecha 22 de febrero de 2001 de
la ex — SECRETARIA DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR del ex —

MINISTERIO DE ECONOMIA.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracion notificada, por la cual la empresa
LIBERTY MEDIA CORPORATION acordé con la empresa NEWS CORPORATION permutar
todas sus acciones ?marias con y sin derecho a voto del capital social de la empresa

N§V§CORPO ATAON por todas las acciones de una empresa recientemente constituida
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subsidiaria de esta ultima denominada GREENLADY CORP. que, a su vez, es titular del
TREINTA Y OCHO COMA CINCO POR CIENTO (38,5 %) de las acciones de la empresa
DIRECTV GRQUP, INC.; el CIEN POR CIENTO (100 %) de las acciones de TRES (3}
cadenas de deportes de ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA; y de DOLARES
ESTADOUNIDENSES QUINIENTOS CINCUENTA MILLONES (U3$S 550.000.000) en
efectivo, sujeto al ajuste basado en el capital de trabajo de las cadenas de deportes
regionales que se transfieren, de acuerdo a lo previsto en el Articulo 13, inciso a) de la Ley
N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucion, al dictamen emitido
por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en la oOrbita de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, de fecha 6 de noviembre de 2007, que en

CINCUENTA Y TRES (53) hojas autenticadas se agrega como Anexo a la presente medida.

Lic, MARID R
SECRETARID §E ¢

RIHSTERID DE
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Dra, MARIANA A1} QUEVEDO
SECRTTARIO |JETRADO
COMISION NACH ~Al DE DEFENS#
DE LA COMPETENCHA

Ref.: Expte. S01: 0035712/2007 (Conc.619) DP/ MO-EA -FB-MPM
DICTAMEN N° ¢ %0

BUENOS AIRES, &.6 NOV ZOD?‘

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracién el presente dictamen referido a la operacion de
concentracion econdémica que tramita bajo el Expediente N° S01:0035712/2007
caratulado "LIBERTY MEDIA CORPORATION Y NEWS CORPORATION S/
NOTIFICACION ART. 8° Ley N° 25.156 (CONC. 619)".

I DESCR'IPCI(')N DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
1. La operacion.

1. La operacion de concentracion econémica notificada consiste en un canje ©
intercambio de acciones por medio del cual LIBERTY MEDIA CORPORATION (en
adelante "LMC") acordo con NEWS CORPORATION (en adelante "NEWS") permutar
todas sus acciones ordinarias con y sin derecho a voto del capital social de NEWS por
todas las acciones de una recientemente constituida subsidiari'a de esta ultima
denominada GREENLADY CORP. (en adelante "GREENLADY"} que, a su vez, €s
titular de: (a) el 38, 5% de las acciones de DIRECTV GROUP, INC. (en adelante
"DTV"); (b) el 100% de las acciones de tres cadenas de deportes de Ios estados
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Unidos’; y (c) U$S 550 millones en efectivo (sujeto al ajuste basado en el capital de
trabajo de las cadenas de deportes regionales que se transfieren) {(en adelante la

“Transaccion”).

Como resultado de la Transaccion, LMC adquirird el control sobre GREENLADY, la
cual a su vez es titular, conforme fuera indicado en el parrafo anterior, del 38.5% de
las acciones de DTV. Considerando la dispersion del resto del capitét accionario de
DTV, la participacion de LMC podria otorgar a esta ultima una “influencia sustancial”

en aquella sociedad.

La actividad de las partes.

2.a) LMC

3.

LMC es una sociedad holding de tipo abierto constituida conforme las Leyes del
Estado de Delaware, Estados Unidos de Norteamérica que, a través de la tenencia
accionaria en subsidiarias y otras sociedades, esta principalmente dedicada a los
sectores de venta electronica al por menor, medios de comunicacion vy

entretenimientos.

A través de sus subsidiarias, opera en los Estados Unidos, Europa y Asia. Sus
principales activos incluyen participaciones en QVC, Inc., Starz Entertainment Group
LLC, IAC/InterActiveCorp, Expedia, Inc. y —previo al perfeccionamiento de la permuta

descripta en el presente — su participacién en NEWS.

El accionista mayoritario en términos de nimero de votos de LMC es el Sefior JOHN
MALONE (29,5%), quien a su vez es accionista mayoritario en cuanto a porcentaje de
votos (30,7%) de LIBERTY GLOBAL, INC (en adelante "LGI"), una sociedad

1 Denominadas Fox Sports Net Rocky Mountain, LLc Fox Sports Net Pittsburgh, LLC and Fox SportsNet Northwest, LLC,

ninguna de las cuales tiene actwldad en Argentina.
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constituida, al igual que LMC, en el Estado de Delaware, Estados Unidos de
Norteamérica.

Sin perjuicio de la informacion brindada por las partes respecto a que LMC y LGl son
operadas como negocios separados e independientes, esta Comision Nacional
consideré en virtud de lo manifestado por el Sefor JOHN MALONE en una carta
presentada con fecha 29 de noviembre de 2005 en el Expediente No. $01:0172777/04
(Conc. 468) caratulado "ADJUNTA FORMULARIO F1 PARA LA NOTIFICACION DE
CONCENTRACIONES ECONOMICAS" (agregada en copia certificada por Secretaria
al presente expediente), que tanto LMC como LCI pertenecerian al mismo grupo
accionario, atento to cual la informacién concerniente a PRAMER S.C.A. (en adelante
"PRAMER") y MGM NETWORKS LATIN AMERICA LLC (en adelante "MGM"), ambas

empresas subsidiaras operativas de LGl sera incluida en el presente dictamen.

PRAMER es una sociedad debidamente constituida conforme ias leyes de nuestro
pais, controlada directamente por LIBERTY LATIN PROGRAMMING LTD (95%),
sociedad constituida conforme las Leyes de ias Islas Caiman, ambas indirectamente

controladas por LGI.

PRAMER realiza las siguientes actividades en nuestro pais: (i) produccion,
comercializacién y distribucion de diversas sefiales televisivas entre los circuitos
cerrados complementarios de television por cable, por satélite y aéreos codificados
(en adelante "CCTV") de la Repblica Argentina; (ii) comercializacion de los espacios
publicitarios existentes en algunas de las sefales televisivas que distribuye; y (i)
actividades de asesoramiento, participacion, creacién, armado, construccion, puesta
en funcionamiento y explotacion de sitios y/o empresas con interés de tener sitios ©

participar de cualquier otro modo de internet.

PRAMER controla en nuestro pais a E-MIND S.A. (100%), sociedad que presta los
servicios descripis en el acapite (i) supra indicados y que €n la actualidad, conforme

%ﬂm %/\‘ ¢\
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informacion brindada por LGI, se encuentra fusionada en PRAMER, encontrandose la

referida reorganizacion en tramite de inscripcion en la Inspeccion General de Justicia.

10.Por su parte, MGM, es una sociedad constituida conforme las Leyes del Estado de
Delaware, Estados Unidos de Norteamérica, que tiene como actividad en Argentina
comercializar y distribuir las sefales televisivas para CCTV, CASA CLUB TV y MGM
GOLD.

11.CASA CLUB TV es un canal de variedades, incluyendo temas como remodelacion de
casas y disefios, comida, desarrollo personal, "fitness” y "new age", mientras que
MGM GOLD es un canal de peliculas y series que distribuye generalmente material de
biblioteca filmica de METRO-GOLDWYN MAYER, INC.

12. MGM es controlada directamente por UNITED AMERICA PROGRAMMING LLC.
(50%), una sociedad constituida conforme las Leyes del Estado de Colorado, Estados
Unidos de Narteamérica, estando ambas sociedades indirectamente controladas por
LGI.

2.b) NEWS

13.NEWS es una sociedad constituida bajo las leyes del Estado de Delaware, dedicada al
negocio de las telecomunicaciones y € entretenimiento, con operaciones en siete
segmentos de la industria: cine, entretenimiento, television, televisién por cable,
revistas, diarios y libros. Las actividades de NEWS estan concentradas principalmente
en los Estados Unidos, el Reino Unido, Australia, Asia y la cuenca del Pacifico. NEWS
también forma parte de joint ventures dedicados a la provision del servicio de

television directa al hogar en Italia y Latinoamerica.

14.DIRECTV ARGENTINA S.A. (en adelante "DIRECTV ARGENTINA"} es una sociedad

; anénima constituida bajo las Leyes de nuestro pais que tiene por objeto realizar por
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cuenta propia, de terceros o asociada a terceros, la prestacion de servicios de audio y
television paga directos al cliente. Su actividad principal es proveer el servicio de
television paga satelital "DIRECTV" en Argentina.

15. DIRECTV ARGENTINA es controlada de manera indirecta por NEWS a traves de las

siguientes compafiias:

_ FOX ENTERTAINMENT GROUP INC.: una sociedad inscripta bajo las Leyes del
Estado de Delaware, Estados Unidos de Norteamérica. El 100% de sus acciones es
propiedad de NEWS. Su actividad principal consiste en el desarrollo, produccién y
distribucién mundial de largometrajes y programas de television, asi como también,

television abierta y servicios de television por cable;

_ DTV: es una sociedad constituida bajo las Leyes del Estado de Delaware, Estados
Unidos de Norteamérica. El 38,4% de sus acciones pertenece a FOX
ENTERTAINMENT GROUP INC., y el restante 61,6% de su paquete accionario se
encuentra en manos del piblico. Es un lider mundial en provision de servicios de

television digital de entretenimiento;

— DTV TELECOMMUNICATIONS & SPACE COMPANY: es una sociedad constituida
bajo las Leyes del Estado de Delaware, Estados Unidos de Norteamérica. DTV posee

el 100% de su paquete accionario. Es una compaiiia holding de esta ditima,

- DTV COMMUNICATIONS INC.: es una sociedad constituida bajo las Leyes del Estado
de California, Estados Unidos de Norteamérica. ElI 100% de sus acciones se
encuentra en manos de DTV TELECOMMUNICATIONS & SPACE COMPANY, siendo

también una compania holding de DTV,

_ DIRECTV INTERNATIONAL INC.: es una sociedad constituida bajo las Leyes del
Estado de Delaware, Estados Unidos de Norteamérica. El 100% de sus acciones se
encuentra en manos de DTV COMMUNICATIONS INC., siendo una compafiia holding

de los negocios y activos latinoamericanos de DTV,

/ %v% - 5
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_ DIRECTV LATIN AMERICA HOLDINGS INC.: es una sociedad constituida bajo las

lLeyes del Estado de California, Estados Unidos de Norteamérica. DIRECTV
INTERNATIONAL INC. es el propietario del 100% de sus acciones, siendo una

compaiiia holding de los negocios y activos latinoamericanos de DTV,

DIRECTV LATIN AMERICA LLC.: es una sociedad constituida bajo las Leyes del
Estado de Delaware, Estados Unidos de Norteamérica. DIRECTV LATIN AMERICA
HOLDINGS INC. es el titular del 100% de sus acciones. DIRECTV LATIN AMERICA
LLC. es el principal servicio de television satelital directo -al hogar- en America Latina

y el Caribe.

DIRECTV ARGENTINA: es controlada en forma directa por DIRECTV LATIN
AMERICA LLC.(95,23%), quedando el 4,77% restante de sus acciones en manos de
GALAXY LATIN INVESTMEN LLC.

16.Por Gitimo, resta informar que NEWS tiene participacion accionaria en Argentina a

través de las siguientes sociedades:

FOX LATIN AMERICAN CHANNEL S.R.L.: es una sociedad argentina, cuya actividad
principal consiste en la produccion y comercializacion de espectaculos artisticos, para
su difusion y/o emision en radiodifusion, televisién abierta, cerrada y/o cable.
Actualmente, su actividad consiste en la comercializacion de las sefiales o canales
televisivos Canal Fox, National Geographic Channel, Fox Life, FX, Speed y Universal
(esta ltima por cuenta y orden de USA Network Latin America, quien es la propietaria

de la senal).

FOX FILM DE LA ARGENTINA S.A. es una sociedad argentina cuya actividad
principal consiste en la comercializacién de peliculas para ser proyectadas en salas de
cine. Seglin informacion presentada por las partes, la Unica actividad de FOX FILM DE
LA ARGENTINA S.A. es la distribucion y comercializacion de peliculas para ser
proyectadas en salas de cine, no comercializando derechos de exhibicién para ningun

otro medio distinto de las referidas salas.
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il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

! " 17.Las empresas involucradas dieron cumplimiento a los requerimientos de esta
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA efectuados en uso de
las atribuciones conferidas por el articulo 58 de la Ley N° 25.156, notificando la

.

operacién en tiempo y forma de acuerdo a, lo dispuesto en el articulo 8 de dicha

norma.

18.La operacion notificada constituye una concentracion econdmica en los términos de
los Articulos 3° y 6°, inciso d) de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.

e e -

19.La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las
empresas afectadas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES
($200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N°.25.156, y la operacion no se

encuentra aicanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

3

'
PR AN
i

IIl. PROCEDIMIENTO

ey

! 20.Con fechas 1 y 5 de febrero las empresas intervinientes notificaron en forma separada
la operacién de concentracidén econoémica conforme a lo establecido en el Articulo 8°
i de la Ley N° 25,156 de Defensa de la Competencia (fs. 2/285).

o *i 21.Atentd a que las presentaciones efectuadas no cumplian con lo establecido en la

Resolucién SDCyC N° 40/2001, con fecha 12 de febrero de 2007, se hizo saber a las
Notif cantes que no se dara tramite a la presentacién mencionada ni comenzara a
correr el plazo previsto por el articulo 13 de la Ley 25.156 de Defensa de la

Competencia hasta tanto no adecuaran la presentacion a dicha Resolucion (fs. 286).
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22.En la misma fecha se agregd en autos la carta presentada con fecha 29 de noviembre
de 2005 por el Sefior JOHN MALONE en el Expediente No. 801:0172777/04 (Conc.
468) caratulado "ADJUNTA FORMULARIO F1 PARA LA NOTIFICACION DE
CONCENTRACIONES ECONOMICAS" a partir de la cuai esta Comisién Nacional
considerd que tanto LMC como LGI pertenecerian al mismo grupo accionario.

23.Mediante presentacion formalizada con fecha 12 de febrero de 2007, el apoderado de
LMC acompaiié la traduccion piblica a! idioma espafiol del acuerdo celebrado entre
tas partes (fs. 292/540).

24.Mediante presentaciones formalizadas con fechas 17 y 19 de abril de 2007 las partes
readecuaron las presentaciones iniciales a la Resolucion 40/2001 (fs. 588/661).

25.Luego de analizar la informacion suministrada, la CNDC comprobd que la misma no
satisfacia los requerimientos del Formulario F1, haciéndoselo saber a las partes con
fecha 25 de abril de 2007, quedando suspendido, en consecuencia, el plazo
establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25,156 (fs. 662/664).

26.Con fechas 30 de mayo y 1 de junio de 2007 las partes presentaron la contestacion al
requerimiento antes mencionado {fs. 664/713), las cuales fueron nuevamente
observadas por esta Comision Nacional con fecha 2 de julio de 2007 (fs. 714/716).

27.Con fechas 3 y 23 de julio de 2007 las partes intervinientes realizaron una
presentacion contestando en forma parcial las observaciones realizadas por esta
Comision Nacional a fs. 714/716 (fs. 726/727 y 732/747).

28.Con fecha 3 de agosto de 2007 LG! dio cumplimiento al requerimiento pendiente en
autos, siendo reservada esta presentacion en Secretaria Letrada, atento ia
confidencialidad solicitada (fs. 750/776).

29.E! dia 15 de agosto de 2007 esta Comisién Nacional consideré que el Formulario F1

presentado por las partes continuaba incompleto, por o que se procedio a realizar
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nuevas observaciones, continuando suspendido el plazo del articulo 13 la Ley N°
25.156 (fs. 755/756).
) -30.Con fecha 17 de septiembre de 2007 esta Comision Nacional, en ejercicio de sus
": facultades, le solicitd informacién adicional a las partes intervinientes, haciendoies
saber, en la misma ocasion, que continuara suspendido el plazo del articulo 13 de la
Ley N° 25.156 hasta tanto no brinden la informacion requerida (fs. 763).
. ' 31.Mediante presentacion formalizada con fecha 26 de septiembre de 2007 LGl dio
w:} cumplimiento al requerimiento efectuado por esta CNDC a fs. 755/756 (fs. 767/811).
M _
4
H 32.Finalmente mediante presentacion formalizada con fecha 22 de octubre de 2007 las
i ”‘ partes notificantes aportaron la informacion adicional solicitada, completando de esta
: " forma satisfactoriamente el Formulario F1 de Notificacion, reanudandose el plazo

establecido en el articulo 13 de la LDC y pasando las actuaciones a resolver (fs.

813/823).

! !“ ; . “ . . - v
: IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE |.A COMPETENCIA

1. !-Descripcion de la industria en la que participan las empresas involucradas.

33.Antes del analisis especificamente "Antitrust” de la operacion notificada, y dada la
naturaleza particular del sector en el que la misma tiene impacto, cabe desarrollar un
conjunto de consideraciones previas con el fin de asentar dichas particularidades y

permmr una comprensién mas amplia del contexto en que se desenvuelven las

sekey W poe R ;;gx.—h-..'.*,.-.‘.‘ P

empresas notificantes. Estas consideraciones previas solo tienen como objetivo

establecer los elementos fundamentales que caracterizan al sector y los aspectos que

resultan de particular interés para el analisis en el marco de la operacién notificada.
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34.La evaluacion de la dinamica de este sector implica necesariamente incluir en el
analisis a una multiplicidad de actores que han de agruparse de acuerdo al eslabdn
que ocupan dentro de la cadena de produccion, comercializacion y distribucion en este

negocio en la Argentina.

35.En primer lugar, pueden diferenciarse los denominados productores de contenidos.
Estas empresas son las que reGnen los medios necesarios para generar
programacién, como ser la contratacion de los artistas (presentadores, conductores
y/o intérpretes), la compra de derechos, el talento creativo, y el despliegue de una
escenografia (real o creada a los efectos del programa) y demas elementos

necesarios para concretar el entorno en el cual se desarrolla la idea del contenido.

36.Una vez generado el contenido, las senales televisivas adquieren sus derechos de
emision y los organizan generando un horario o grilla de programacion: como ejemplo
de ellos se puede mencionar a los propietarios de sefiales de peliculas, quienes
adquieren los derechos para transmitir largometrajes y los organizan en torno de un

horario.

37.En tercer lugar se puede mencionar a la etapa de comercializacion de la sefial, donde
su propietario o un tercero, que concentra la comercializaciéon de un grupo de sefiales,

las ofrece a los distintos sistemas de distribucién.

38. Estos distintos sistemas son medios de comunicacion por los cuales la programacion
organizada es llevada hasta a los consumidores finales. Esto es, distintos tipos de
redes {redes de cable, redes satelitales, por antena, etc.) que acceden a los domicilios

de los abonados para su consumo individual.

39.En este contexto se observa que en la cadena de comercializacion expuesta se
presentan tres transacciones especialmente relevantes para el analisis de la presente

concentracion. En primer lugar la venta del programa al propietario de la sefial, en

N -
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i g isegundo la venta de la sefal al sistema de distribucion y finalmente la
EIN ‘ o
L S comercializacion al usuario, demandante Gltimo de los servicios de teledifusién.
g ¥ 4
., %™~ 40.Si bien el esquema planteado contribuye a ordenar en forma general el negocio en
den s P .
foJA.i .t Argentina, existen distintos grados de integracién vertical entre las empresas, de
e a;il f - , . . -
W forma que éstas actian en méas de una etapa de la cadena de produccion,
Booog e e, e L .
v v comercializacion y/o distribucién de programas de television. En este sentido, es
| I

posible encontrar ejemplos de integracion vertical entre productoras de contenidos y

sefales, entre cableoperadores y comercializadoras, asi como sefales que son

comercializadas directamente a los operadores de televisién por suscripcion sin
mediacion, entre otros ejemplos.

4! .

.Sin embargo, mas alla de la integracion vertical entre las empresas, el esquema

N ‘
r
A R T 7 ke e b o
+ -
o
-

presentado permite, de acuerdo a las distintas modalidades en la produccién,

sﬁ.q;.j L Y -~ ‘comercializacién y/o distribucion y sus combinaciones posibles, diferenciar dentro del
g “ sector a los siguientes grandes segmentos: television abierta (dentro de la que se
o4 encuentra la television puablica y la abierta no publica), y televisién paga o por
ﬁ“ ﬁ - L

;ﬁ * o suscripcion.

W

4 gk

; . *!.‘ ‘ .

i uai fi : 1 s

T -

A LN ;
f e ) ~ - o .
e é -sis I, Oferta y Demanda de sefales de television por suscripcién.

. 42.Las empresas comercializadoras de sefiales requieren de determinados
“intermediarios” a efectos de llegar a los televidentes, Gltimos demandantes de los
contenidos ofrecidos en los canaies que éstas distribuyen. Estos intermediarios son
los ya mencionados operadores de television por suscripcion (tanto por cable como
p6r satelite) y actian como distribuidores de programacion, ofreciendo diversas

tecnologias y paquetes comerciales (bajo determinadas condiciones de calidad y
costos) a los usuarios.

11
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43.Dado esto, por el lado de la demanda de sefiales televisivas, se distinguenEQOé‘\etapas
en el analisis. En una primera instancia los distribuidores de programacion
(cableoperadores, television satelital, UHF, MMDS, etc.) eligen las sefiales que
componen la grilla que ofreceran a sus abonados, y de esta manera conforman los

paquetes de sefales que adquieren de las empresas proveedoras.

44.En segundo lugar, los televidentes demandan contenidos y manifiestan sus
preferencias por las sefiales, y en qué horarios realizan estas preferencias. Esta

" demanda puede parcialmente ser medida por medio del rating share de cada sefial,
dado que la importancia de cada sefial se manifiesta también en otras dimensiones

' que hacen a su valoracion por parte del publico. Esta Ultima cuestion sera tratada en

detalle al analizarse las cuotas de mercado.

45. A su vez, por €l lado de la oferta también se distinguen dos etapas en la distribucién y
comercializacién de sefales. La primera se origina entre los proveedores de sefales
propiamente dichos y los cableoperadores, operadores de television satelital o
empresas operadoras de oftras tecnologias de transmision (UHF, MMDS),

denominados distribuidores de programacion.

46.En una segunda etapa, los distribuidores de programacion (cable, satelital u otros),
ofrecen las sefiales a sus usuarios y distinguen entre aquellas que seran televisadas
por medio de los abonos basicos, y por el otro lado, las que seran emitidas como

codificadas, premium o “pagar por ver” (en adelante "pay per view").

ii. Los oferentes de seiiales de television por suscripcion.

47.Los ‘“agrupadores de programas”, de ios cuales las empresas notificantes forman

parte, pueden realizar directamente o a través de terceros las siguientes etapas

generales que llevan a la constitucion de una sefal:

e\ o
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Resumen de las etapas a las que son sometidos los Productos |

Sin guionar:

» Deportes  [Desarrollo » Agregacion [» Transmisionj Recepcidn de

= Noticias de contenidos: |+ Crganizacion de los contenidos

« Entreteni- |+ Talento = Horanos contenidos |= P-ocesamiento
miento v Setyf = |nsercibhde |- Manejo de de contenidos

« Yestuario promos la

Guionados »  Filmacidny [ {nsercion de facturacién

s Series edicion publicidad y relaciones

» Peliculas con clientes!

= Programaci
an especial

nvolucrados:

Fuente: CNDC en base a datos aportados en el expediente

48.Los principales oferentes de sefiales televisivas en el pais estan incluidos en el

siguiente Cuadro N° 1, agrupando las sefiales ofrecidas en el pais en funcién de la

tematica que abarcan. El ordenamiento del cuadro mencionado sigue un criterio

tematico, agrupando a las sefales en los segmentos de deportes, noticias, cine y

series, infantiles, documentales y culturales, canales de colectividad, musica,

variedades, adultos y canales de aire. La primera columna del cuadro incluye a las

empresas comercializadoras de las sefiales referidas.

Cuadro N° 1: Oferta de seiiales televisivas en la Republica Argentina, segin

empresa comercializadora y tematica

Emp.rlé_s’.‘é e Seal Temétic_'a‘- :
comell;_g:_:i-a‘li‘:_zxait‘:lpra :

Tumer /Claxson Playboy TV L. A. |Adulto
Turner /Claxson Venus Adulto
Turner /Claxson. Spice Adulto

13
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Turner /Claxson

Private

Dra, MARGANAN. (H vES
SECHL A LT

COMISION NAC

Adulto

Turner /Claxson

G-Channel

Adulto

Artear

Canal 13

Aire

Canal 7 Argentina

Televisora Color

Canal 7

Aire

TEVEFE

Telefe

Aire

Pramer SCA

América Satelital

Aire en GBA

Pramer SCA

Azul Television

Aire en GBA

Eduardo Gallego

Galicia TV

Canal

Colectividad

de

TV5 Monde

Canal

Colectividad

de

Multipole

RAI

Canal

Colectividad

de

Action Gruop

TVE Internacional

Canal
Colectividad

de

N/A

BBC World

Canal
Colectividad

de
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IR S I Welle Colectividad
=% - -
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3 o
Q :' . LAP TV Cinecanal Cine y series
o r
oo LAP TV Cinecanal 2 Cine y series
1 1, _. . .
£ LAP TV Moviecity Cine y series
il ,
v M llap TV The Film Zone Cine y series
T ;tE‘ \ LAP TV Movie Top Cine y series
" 1 I
Artear Volver Cine y series
ek 4 |Turner a través de|Warner Channel | Cine y series
T . |HBO Group’
ot i
e i d . : .
: HBO Group Cinemax Cine y series
ﬂ : ' HBO Group HBO Olé Cine y series
¢y
" HBO Group Sony Cine y series
, |HBO Group HBO Plus Cine y series
iy :
|HBO Group AXN Cine y series
Fox Fox Cine y series
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Fox
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Universal Channel

Cine y series

Fox

FX

Cine y series

Hallmark

Hallmark

Cine y series

Turner /Claxson

| — Sat

Cine y series

Turner /Claxson.

Space

Cine y series

‘| Turner /Claxson

Retro

Cine y series

Turner /Claxson

TNT

Cine y series

Tumer /Claxson

TCM

Cine y series

MGM Networks

MGM Gold

Cine y series

Pramer SCA

Film & Arts

Cine y series

Pramer SCA

Europa Eurdpa

Cine y series

Pramer SCA

Ameérica Sports

Deportes

Pramer SCA

El Garage TV

Deportes

ESPN Sur SRL

ESPN +

Deportes

ESPN Sur SRL

ESPN

Deportes

Fox Sports

Deportes
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Tomeos y | TyC Max Deportes

Competencias

Torneos y | TyC Sports Deportes

Competencias

Artear Multideporte Deportes

Pramer SCA Canal a Cultural

Discovery  Networks [ Animal Planet Cultural/Documental

Argentina

Discovery  Networks | Discovery Cultural/Documental

Argentina Channel

Discovery  Networks | People & Arts Cultural/Documental

Argentina

Discovery  Networks | History Cultural/Documental

Argentina Channel/Educable

Discovery  Networks | Discovery Home & | Cultural/Documental

Argentina Health

Discovery  Networks [ Discovery Travel | Cultural/Documental

Argentina & Living

Turner /Claxsaon Infinito Cultural/Documental

HBO Group Mundo Culitural/Documental
-
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Fox

National

Geographic

CulturaI!Docu

ental

‘ ESPN Sur SRL Jetix Infantil
ESPN Sur SRL Disney Channel Infantil
: Discovery  Networks [ Discovery Kids Infantil
' Argentina
Fox Fox Kids Infantil
' Pramer_SCA Magic Kids infantil
MTV Networks Nickelodeon Infantil
Turner /Claxson Cartoon Network | Infantil
HBO GROUP Animax Infanti
Turner /Claxson Boomerang Infantil
| Turner /Claxson HTV Argentina Musica
! "
Turner /Claxson Muchmusic Musica
MTV Networks MTV Musica
MTV Networks VH1 Msica
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Pramer SCA Rock and Pop TV |Musica {f’
Pramer SCA CM Musica
Juan Fabri Soélo Tango Musica
Televisa Networks Telehit Mﬂsicg
Telecentro Canal 26 Noticias | Noticias
Turner /Claxson CNN en espafiol | Noticias
Turner /Claxson CNN internacional Noticiés
Turner /Claxson Cronica TV Noticias
Artear Todo Noticias Noticias
Pramer S.C.A América 24 Noticias
Pramer SCA elgourmet.com Variedades
Pramer SCA Cosmopolitan TV
Pramer SCA Reality TV Variedades
% Pramer SCA Plus Satelital Variedades
: MGM Networks Casa Club TV Variedades

NP -



i

1

-

L
! 4 I+ T - .
o ,»-",. .

1? IR N g Drra, MARIANA
SN S by i SECRE AR
T SOMESION NAC
' & ~ 1p 1A CAMAPET

+h e ;?..g i o - i
oL oRE R LY b : .
D ¥ 5 SRS HBO Group E! Entertainment | Variedades
N ot gk N . P
RTINS S S PR SR
¥ 4 (33 o ) i, ]
N O chalie L 9 HBO Group A&E Variedades
o aiye & wfasa, ,l{ﬂ"mj-in Mo r
IS S i ab a e . .
I RS A Televisa Networks C.de las Estrellas |Variedades
gURL T YL -
~i-*'j‘ o 11 - .
ot 3,.- R ,t,aii‘: ¥ .fgw‘;’: Artear Magazine 24 Variedades
L Ay g. i,
o~ i t;' g% Canal Rural Satelital |Rural Variedades
2 TN '
L :t ; Turner /Claxson Utilisima Satelital |Variedades
. Turner /Claxson FTV Variedades
Fuente: CNDC en base a datos aportados en el presente expediente
I *
[
Gab ol . -i .
bR A @l dil. Sefales de Terceros o Propias.
! j“ o P S e e i
L“:f q:," .u?l " rln“i b i
g W 49 Respecto de la propledad de las sefiales existen casos muy diversos. Dos de las
T El 3 ‘u

£ "’““ comercrallzadoras de sefales mas grandes poseen el 100 % de sus canales en su

propiedad y no comercializan sefiales de terceros, estos son los casos de TEVEFE
S.A. que tiene como Unica sefal a TELEFE, y ARTEAR S.A. que posee las sefales
Canal 13, Todo Noticias, Metro, Multideporte, Volver y Magazine.

]
50 En ‘el caso de PRAMER se observa que posee 4 sefiales de su propiedad y 9 de

1' ' 5 -
C i; : terceros . oo
Je o H.
] b -.»;

51 Las proplas son: ‘América Sports’ {contenidos deportivos), ‘Canal (a)' (artes y
espectaculos) ‘elgourmet.com’ (cocina), ‘Film & Arts' (arte cultura y eventos

espemales)
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52.Las sefales de terceros que han otorgado a PRAMER los derechos de distritﬁ_gt:ibn y
comercializacion son: ‘América Satelital' (sefal distribuida en el interior del pais, y

" cuya programacion es la de la sefial ‘América TV' que en el area de Buenos Aires
forma parte de la television abierta), ‘América 24’ (noticias), ‘Canal 9 Satelital' (sefial
distribuida en el interior del pais, y cuya programacion es la de la sefial ‘Canal 9’ que

en el area de Buenos Aires forma parte de la television abierta), ‘Cosmopolitan TV
(mujer), 'El Garage TV' (mundo del automovilismo), ‘Europa-Eurapa’ (cine europeo),
‘Reality TV’ (acontecimientos desatacados), 'Rock and Pop TV' {musica) y ‘TV Chile’

(televisién abierta de Chile).

: 53.A su vez, también considerada dentro del grupo comprador, MGM LATIN AMERICA
P distribuye en Argentina las sefiales ‘"MGM GOLD’ (Cine y series} y ‘CASA CLUB TV’

(variedades).

54.En todos los casos la comercializacion de la imagen de un tercero implica la
exclusividad sobre una zona geografica determinada otorgada a la empresa,
presentandose variabilidad en cuanto a la extension de las zonas abarcadas, como
ser por ejemplo Argentina, Uruguay y Paraguay; o América Latina e islas del Caribe, o
en todo el mundo. Cabe la aclaracion que la exclusividad no se verifica cuando se
trata de canales de aire en las zonas primarias de cobertura o en zonas donde existen

repetidoras de las mismas.

55.Un caso particular es el de Canal 7 que comercializa y distribuye su propia senal a
todo el pais ya sea a través de sus estaciones repetidoras locales, la cobertura de su

antena (80 kmts.) o mediante los operadores autorizados previo contrato.
i
& iv. Los operadores de sistemas de television por suscripcion.

56.Como ya se adelant6 las empresas comercializadoras de sehales pagas requieren de
determinados “intermediarios” a efectos de llegar a los televidentes, Ultimos
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"demandantes de los contenidos ofrecidos en los canales que éstas disltribusl‘t}en. Estos
intermediarios son los ya mencionados operadores de television por suscripcion (tanto
por cable como por satélite) y actian como distribuidores de programacion, ofreciendo
diversas tecnologias y paquetes comerciales (bajo determinadas condiciones de

calidad y costos) a los usuarios.

i 57.En la segunda etapa de comercializacion de sefiales, éstas son ofrecidas a los
televidentes por parte de los distribuidores de programacion. Una primera distincion
que es preciso realizar entre las sefales ofrecidas es aquella que diferencia a las que

integran los abonos basicos, de las sefiales consideradas premium o codificadas.

58.Las sefiales denominadas basicas son las que componen la grilla de canales que
ofrecen los distribuidores dentro del abono mensual fijo, de menor valor, y que no

pueden ser desagregadas por parte del cliente.

59.Por otra parte, las sefiales codificadas son aquellas que requieren de un pago
adicional para poder ser recibidas por el usuario. Pueden ser comercializadas bajo la
modalidad premium, en cuyo caso el usuario debe abonar una suma adicional fija por
sobre el cargo mensual para recibirla en fa grilla de sefiales, o bien bajo la modalidad
de “pay per view”, caso en que el televidente abona un cargo adicional por cada

evento o pelicula codificada que quiera adquirir. Este cargo se adiciona al abono

L,

mensual fijo en su factura.

* 60.Cabe aclarar que la modalidad “pay per view” no se encuentra difundida masivamente
! en la actualidad a través de UHF o MMDS. Por el contrario, si puede ser utilizada en la
television satelital, para los eventos transmitidos a través de las sefales codificadas

- que asi lo requieran, y también esta disponible en los sistemas de television por cable.

41‘-.\‘ cable en Argentina son: CABLEVISION S.A (en adelante “CABLEVISION"),
MULTICANAL S.A. (en adelante “MULTICANAL"), TELECENTRO S.A. (en adelante
"TELECENTRO“ SUPERCANAL S.A. (en adelante “SUPERCANAL") y RED

L :

“ 61.Las principales empresas competidoras en la oferta de servicios de television por
i
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INTERCABLE S.A. (en adelante "RED INTERCABLE") la cual es una red de alrededor
de 450 operadores independientes de caracter local.

" 62.De las compafias mencionadas, TELECENTRO opera principalmente en Capital

Federal y parte del Conurbano Bonaerense, mientras que SUPERCANAL no tiene
presencia en estas dos areas mencionadas pero si tiene una amplia cobertura en el
interior del pais. Las dos empresas mas importantes en cantidad de abonados a nivel
nacional, CABLEVISION y MULTICANAL, poseen una amplia cobertura geogréafica
tanto en la Capital Federal y el Gran Buenos Aires como en el Interior del pais.
Adicionalmente, cabe sefialar que existen otros proveedores de television por cable en
muchas localidades del pals.

63.Cabe indicar aqui el importante grado de integracién vertical entre operadores de

sistemas de television paga y sefiales (o agrupadoras de sefiales) que se registra en
el sector. Por un lado los mayores operadores de TV paga -en términos de cantidad
de abonados - tienen algun vinculo con empresas participantes en el mercado de
provision de sefales. Por ejemplo, -MULTICANAL, es una empresa controlada por el
GRUPQ CLARIN S.A. (en adelante “GRUPO CLARIN") y a su vez este grupo conirola
a uno de los grupos mas importantes de sefales televisivas a través de la ya

mencicnada ARTEAR (Canal 13, TN, entre otros) y de TORNEOS y COMPETENCIAS
S.A.

- 64.Por su parte, el objeto a adquirir en la presente operacion es DIRECTV ARGENTINA

que, junto a los cableoperadores, constituye otro de los principales demandantes de
sefales en el territorio nacional. DIRECTV ARGENTINA es el (nico sistema de

- distribucién de televisién satelital directa al hogar que actualmente opera en el pais. El

alcance geografico de este sistema es de gran amplitud ya que depende de la ‘pisada’

del satélite, y dentro de ese area no hay limite alguno en el namero de receptores
posibles.

W m -
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65.Al igual que en el caso de los sistemas de televisién por cable, los operadores

satelitales tienen la posibilidad de segmentar la oferta de canales, esto es ofrecer
distintos paquetes compuestos por un determinado nimero de sefiales de audio y
video y ofrecerlos generando una variada alternativa de productos y precios.

" 6.En Argentina, luego de un proceso de convivencia de tres empresas de television

satelital, en la actualidad un sélo operador de television directa al hogar se encuentra
ofreciendo servicios en el pais, este es DIRECTV ARGENTINA. Como se ahondara en
el apartado siguiente, la empresa DIRECTV ARGENTINA ofrece un servicio con

modalidades comerciales similares al servicio de los cableoperadores.

67.En general los clientes de las empresas de comercializacion de sefiales son todos los

cableoperadores y operadores de television satelital habilitados a tal fin por el
COMFER.

68.En cuanto a la determinacion del valor de las sefiales, mayoritariamente se basa en

una medida de la cantidad de abonados que posee el distribuidor (cableoperadores,
oberadores satelitales, etc.), segun declaracién jurada mensual del mismo. Se
establece una categorizacion del cliente (distribuidor) segin un rango arbitrario de
abonados, y de ahi se define el precio. En casos aislados se cobra un precio fijo por

~ las sefales, generalmente esto se aplica a la relacién con operadores de sistemas

television pequefios. Existen proveedoras de sefiales que otorgan descuentos por

volumenes de abonados, por cantidad de sefiales que se soliciten, por el numero

" otorgado en la grilla a cada sefal (esto es, a nimero mas bajo o “cabecera de

tematica” corresponderia un mayor descuento), etc. Estos aspectos de la
comercializacion de sefales de television paga seran retomados en detalle en los

apartados pqsteriores.
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‘ { @ audlo y; video a través de una base de emisién llamada telepuerto, un satélite

.. . colocado en una 6rbita geoestacional y un sistema de recepcién en el domicilio del
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4 & 70.El alcance geogréfico del sistema de television satelital depende de fo que se llama la
§i. 3 . ¢ pisada del satélite, dentro de esa area no hay limite alguno en el numero de
g \ -k *

receptores posibles.
AP FA 7 NN
EE-{‘ iy o

. 1 ‘.
ik

g '_”A,,i} g 71 El suscnptor del servicio debe poseer una antena parabdlica de 18 pulgadas de

},' d|ametro y un decodificador. Usualmente.tiene la posibilidad tanto de adquirirlos como
“J e Sy

;. de obtenerlos en comodato o alquiler.

T
7
g

2. Este sustema ofrece servicios considerados de alto nivel y esta orientado al publico

.

m“‘ & »‘;; . méas exigente, debido especialmente a la cantidad de prestaciones y el alto costo del
qgm 1hi :;:F—n..r +
4§ u% equamlento e instalacion.

ﬂ@ e, . .
e L 'I . = e g
. .73 Entre Ias prestamones se destacan la imagen y el sonido de calidad digital, capacidad

r|l

Jeslt .@ crecuente de canales, canales de audio, video por demanda y la posibilidad de brindar

,u. 4

ER I
T programacnbn y servicios interactivos (rentar peliculas, etc).
1: Vs

74.Dado que no existe un limite tecnologico la cantidad de canales que puede ofrecer el

_‘ sustema la amphtud de la grilla esta exclusivamente relacionado con la inversién del
A " t :5‘ operador Esta inversién implica la compra de espacio en el satélite y en el telepuerto;
i , Jd ;1 Ia capamdad de canales depende de la cantidad de transpondedores que el operador
\ed 7 L l‘\ de television satelital tenga disponible en el satélite.

-1 8 »?

wiwm g1 onl.
b 75 Los operadores tienen a su vez la posibilidad de segmentar la oferta de canales, esto
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audio y video y ofrecerios generando una variada alternativa de productos y precios

(abonos basicos, ¥ paquetes premium).
76.Se pueden destacar dos dificultades que presenta este sistema:

« Imposibilidad de transmitir sefales locales: Debido a que la subida al satélite es
necesaria (y se puede realizar desde un lugar remoto), las sefiales de aire locales que
no tienen infraestructura (propia © contratada) para poner en el satélite su
programacion, no puede ser captada y luego transmitida por el operador, por lo que

esta no puede ser incluida entre sus paquetes ofrecidos.

« Necesidad de instalar un aparato receptor por televisor: En los domicilios donde hay
mas de un televisar no es posible brindarle la sefial a todos ellos con un sélo receptor,

seria necesario instalar un sistema especial de recepcion para cada unidad.

77. A futuro se esta desarrollando la posibilidad de utilizar el sistema para la recepcion de
datos de Internet, se trataria de un sistema asimétrico donde la salida se daria a
través del teléfono y la entrada de datos mediante el satélite, esta combinacion entre
teléfono y satélite es la que se utiliza actualmente en lo que se conoce Comao video por

demanda, también puede aplicarse a informacian financiera y juegos.

78.La menor penetracion de la television satelital en la Argentina, en relacion al servicio
por cable, no representa necesariamente la experiencia de otros mercados. En efecto,
en muchos paises desarrollados tales como Espafia, Austria, Reino Unido, Japon,
Malasia y Nueva Zelanda, entre otros, la penetracién de la television satelital supera a

la de la television por cable.

vi. Aspectos técnicos de la distribucion de las sefiales televisivas.

e

70.Las sefales televisivas pagas (esto es excluyendo la mencionada sefial publica

nacional y -las demas sefiales de televisién abierta dentro de cada una de sus

\E\,\)ﬂ/ 3
L I
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respectivas areas primarias), al igual que los espacios publicitarios contenidos en ellas
son transportados, desde su sitio de origen hasta los operadores de sistemas de
- television, por medio de satélites que poseen su area de cobertura o parte de ella

sobre el territorio de fa Republica Argentina.

80.E| costo de este transporte por satélite es en general fijo y no varia a causa de la
distancia y la efectiva distribuciéon que se obtenga en un territorio determinado. Las
empresas comercializadoras y distribuidoras de sefiales televisivas que poseen
Telepuerto propio para realizar la subida de dichas sefiales al satélite (y sus espacios
publicitarios} para su recepcion por parte de los distribuidores, deben contratar un
segmento de capacidad en algdn satélite que cubra el area servida. Segun surge de la
informacién suministrada por las partes en el marco de este expediente, l0s satélites
mas utilizados para la distribucion de sefiales televisivas son New Skies Satellite,

Nahue! Sat y Panam Sat.

81.Aquellas comercializadoras de sefales televisivas que no poseen Telepuerto propio
deben contratar el servicio de transporte de sefiales de radiodifusion para realizar el
up-fink (subida al satélite) de dichas sefiales, para su posterior recepcion por parte de
los distribuidores. Los principales prestadores de! servicio de transporte de sefiales

son las siguientes empresas. Ser Sat, TIBA, Globe Casty Panam Sat.

82.La capacidad maxima de sefiales televisivas a comercializar depende de la capacidad

satelital contratada y de los sistemas de compresion y codificacion utilizados.

2. Naturaleza de la operacion.

83. A partir de las actividades desarrolladas en Argentina por las empresas involucradas,
la operacion bajo analisis presenta relaciones verticales dado que, por un lado, LGI
comercializa indirectamente senales de television mediante las empresas PRAMER vy

MGM, mientras que, por el otro lado, el objeto de la presente adquisicién, DIRECTV

A - w
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TS ! ARGENTlNA, opera un servicio de television por suscripcién para el cual requiere de

"
ol

Ea

ki *::.ih: sefiales a modo de insumo.

‘ 84 Con el ObjetIVO de evaluar los efectos derivados de fa integracion vertical aludida
M sobre a competenma se procedera a definir los mercados relevantes en los que

3. Definicion del mercado relevante.
i w .
Metodologla de analisis.
¥ -
' i ‘s Cae

‘.I'
IES 11"5. ot ’
+.85.La 1ndustna en la que se desarrollan las actividades que involucran a las sociedades

‘ j“"""*":“% partlmpantes en la presente operacion tiene ciertas caracteristicas diferenciadoras que

ko
en general dificultan o bien hacen que el anélisis difiera en cierto sentido del analisis

clasu:o‘de los bienes de consumo.

productor de la sefial el alcance o la

on de Ia misma entre los cableoperadores no determina una variacion

penetram
A 5
."” e wi e n.mm«» sustanmal en el costo de su producto Esto quiere decir que le es en esencia
g ‘N“ lt'?* ftdin--‘ in .‘, ey @w
) indiferente, con relacién al costo de su producto, si su sefial llega a 10.000 o 150.000

abonados. Donde si se observa una diferencia sustancial es en los ingresos que

* puede percibir por la comercializacién de sus productos asi como por la venta de la

publicidad.

87 Como se ahondara en los siguientes apartados, las sefiales de television paga se

diferencian por su tematica y por su condicion de basica o premium. El operador de

telewsuon paga es’ quien controla cuantos canales de cada género pondra a

¥ dISpOSlCIon de sus abonados y esta determinacion es en base a su percepcion de la

; demanda de las distintas sefiales.
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88.En este contexto, los operadores adquieren relevancia al actuar como intermediario
: entre los abonados y los comercializadores y productores. Su objetivo es armar una
7 grilla de sefiales que resulte atractiva para poder alcanzar de ese modo la mayor
cantidad de abonados, maximizando asi sus ingresos y en ciertos casos el de sus
proveedores de sefales, considerando siempre que el costo de las sefales que

contrata no exceda los ingresos gue esta puede generar.

89.Es por ello fundamental destacar que si bien el objetivo de los programadores es

e
b

alcanzar un alto namero de espectadores, medido muchas veces por €l rating, este fin

- (

les sirve sblo a los efectos de ser demandado por quien le genera ingresos, los

P P . = LN =V
Lo T

- anunciantes y los operadores de TV paga.

90 En este contexto se produce una falla de mercado relacionada con la falta de
- | informacion. Esto es, dado que quien paga por la sefal no es quien la consume, a la
A . . .
-vez que el consumidor (abonado) desconoce cual es el pago que esta haciendo por la

‘sefial.

T P
L ‘ 91. Al recibir un paguete de senales, el abonado no elige cuales son las que llegan a su
televisor, por lo que los precios relativos entre las sefiales le son equivalentes, esto
quiere decir que ver una senal u otra le cuesta lo mismo, NO obstante ello para el
L — operador de TV paga cada sefial tiene un precio diferente, el que estara dispuesto a
pagar segun la percepcion que tenga en relacion al interés que despierta en su masa
actual y potencial de abonados. A su vez, al interior de los propios hogares

-%

consumidores de sefales televisivas existen distintos usuarios efectivos con diferentes

preferencias. Y a su vez, estas diferentes preferencias de cada miembro de la familia,

.
DAL

PEe. S Iy r;ﬁﬁf: -

‘son reflejadas por los operadores de television paga en diferentes categorias

s

especificas dentro de sus grillas (v. gr., infantiles)

' 92.Habida cuenta los problemas sefialados precedentemente y la dificuttad de establecer

"en forma cuantitativa los niveles de sustitucion, se buscara en funcion al analisis de
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las caracteristicas, declaraciones y evidencias, discernir cudles son los mercados

relevantes adecuados para el andlisis de la presente operacion.

ii. Mercado relevante del producto.

93.Como se afirmd, la presente concentracion es de naturaleza vertical. A continuacion
se realizaran, en primer lugar, consideraciones referidas a la provision de sefales, que
constituye el insumo en dicha relacién vertical, de modo que configura la etapa
. productiva de ‘aguas arriba’ en el presente analisis. Luego se pasara a considerar el
mercado de ‘aguas abajo’, donde actia DIRECTV ARGENTINA como operador de

- sistemas de televisién por suscripcion.

94.En lo que hace a la provision de sefales de television paga, de acuerdo con la
importante jurisprudencia generada en relacion al mismo tipo de productos
involucrados?, cabe destacar que esta CNDC considera que las sefales de television
abierta no son sustitutas de las sefiales de television paga y, por lo tanto no deben ser
incluidas en el mercado relevante de estas gitimas. Esto es, partiendo de las sefales
~ pagas, el conjunto conformado por ambos tipos de sefiales no son el menor grupo de
' productos respecto del cual un hipotético monopolista de todos ellos encontraria

rentable aplicar un aumento de precios pequefo pero significativo y no transitorio.

95, La segunda diferenciacion que se evidencia ya al interior de las sefales de television
por suscripcion es la que obedece a la distinta tematica abarcada por los contenidos

de cada sefial.

-96. Como afirmo esta CNDC en ocasiones anteriores, una clasificacién teméatica como la

realizada por los operadores de television paga para organizar su grilla de

Aeerde

2 yver, entre otros, Dictamen CNDC N° 137 del 12 de octubre de 2000, Dictamen CNDC N° 163 del 28 de
noviembre de 2000, Dictamen CNDC N° 247 del 6 de abril de 2001, Dictamen CNDC N° 394 del 10 de

septiembre de 2004 y Dictamen CNDC N° 431 de! 30 de marzo de 2005.



o P
(%) — T\
\ Wm&%’&mygawm - \.. — - .
Soorstarta do Gomencio SFntorior : -
Bomisisn Nacional do Dofonsa d lo Gompatoncia
5;. brogramaci()n podria resultar, a priori, un criterio razonable como forma de agrupar las

i seRales en torno a un mercado candidato para el analisis de una operacién donde se

requiera la definicion estricta del mercado relevante del producto.’

.. 97.Esta divisiéon, a su vez, no es univoca para los distintos operadores ni se ha mantenido
inmutable en el tiempo. Abajo figuran las categorias tematicas en que los principales

operadores del pais segmentan actualmente su grila de acuerdo a la informacion

i
o R A ke e AR [ A AR -
L .

consignada en las revistas de programacion que entregan a sus abonados.

1
.+ Cuadro N° 2: Grilla de programacién de los principales operadores de sistemas de

television por suscripcion de Argentina

! Grilla de progranacion de los principales operadores de sisteras
- de television por-suscripcion
‘ : - l l &
Lo . Gney seres; cultural, deportes, are, infantites, Interés generdl;
c0 e 0] Cablevision ‘ trtemacional, Misica y Noticias 9
4 ' cine y series; documenidles y culturales, departes, are, infantiles, misica,
- Multicanal noticias, mujer, intemeciorales, \eriedades v arle 10
P : ‘Aire, Deportes, Docurnertales, Misica, Noticias, Series, G, Irfartiles
v - |_Supercanal Inlemaciondlesy ariedades 10
' Neciorales, eriedades, Inrtiles, cine, departes, mundo (ntemecioneles)
P DirecTV 6
P Aire, Depattes, Ore y saries, Infantiles, Misica, Irterés Generdl, Noficias, Series, Cne,
o4 Telecentro culturaes y educalivos, intemecionsies y adultos 10
S Fuente: CNDC
- (I

08.De acuerdo con todo esto, las distintas formas en que puede segmentarse ia oferta

total de sefiales de televisién paga determinaria en principio distintos mercados

relevantes.

" 2 ver Dictamen CNDC N° 431 del 30/03/05, p. 20.
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.} . 99.Sin embargo, teniendo en cuenta la importancia competitiva de los productos
Ix ,‘; : .
o involucrados, y el hecho de que la definicion de mercado relevante puede dejarse
X : ' © abierta en tanto la operacién en cuestion no afecte a la competencia en el mercado
o correspondiente a ta definicién mas restringida posible, esta CNDC tomara la siguiente
P . segmentacion tematica como forma de organizar el analisis:
B RS S
Cuadro N° 3: Sehales involucradas por segmento tematico
: Segmento Senal
L _ Europa Europa
P , L . . Canal A
dbg, o T Ciney Series | Fiims & Arts
I F . MGM
4 F o : Deportes America Sports
i 5 T TV Chile
Lon T Entretenimiento s Satelltal
AR wed General El Gourmet.Com
. ; Reality TV
i & e Cosmopolitan
SoH Infantiles Magic Kids
v Musica Rock & Pop Tv
. Noticias Ameérica 24
7 : o Fuente: CNDC en base a datos aportados en el expediente

100. Mas alla de esta divisién planteada, debe destacarse que esta Comision Nacional
considera que, con el objetivo de evaluar los posibles efectos relacionados con la
integracion vertical derivados de fa operacion objeto de andlisis, no existe necesidad
de definir especificamente el o los mercados relevantes en que se desenvuelven cada
‘una de las sefales del PRAMER. Esta decision se funda en que las citadas sefales,

tanto consideradas individualmente como conjuntamente, e independientemente del

‘mercado relevante en el que se encuentren incluidas, no son consideradas como

criticas o tan deseables por parte del publico como para que su ausencia en la grilla

v heww e
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* si las posea, lo que generaria incentivos a desarrollar practicas exclusorias de

&

* _operadores no vinculados.*

R

101. Por otro lado, ademas del analisis por segmento tematico, al evaluar l0s efectos de
la presente operacion se analizara el rating share de todas las sefales
comercializadas por PRAMER en conjunto, de forma de reflejar en la forma mas

adecuada posible la competencia existente entre las empresas comercializadoras que

ofrecen un paquete de sefales.

-Me;:ﬁ&{&. -

102 En lo que hace a la etapa productiva de ‘aguas abajo’ de la presente operacion, los
servucms de television satelital de DIRECTV ARGENTINA, esta Comision Nacional
; con5|dera que el mercado relevante involucrado es el mercado de servicios de

television paga, que incluye tanto los servicios de television satelital como los servicios

" de television por cable.

103. Esta es consistente con decisiones anteriores en esta materia, y se funda en que
g S8 estlma que a un hipotético monopolista de los servicios de television satelital no le

IR

_ resultaria rentable imponer un aumento de precios pequefio, aunque significativo y no

N I Ul = CERR S

transitorio; puesto que ese aumento se veria contrarrestado por la actuacion de un
oferente de servicios de television por cable y estaria limitado por un traspaso
signiﬁcativo de los consumidores de television satelital hacia bienes alternativos.®

104. {‘-A su vez, esta Comision Nacional estima que un aumento de precios como el

refendo si le resultaria rentable a un hipotético monopolista de los servicios de

&

e
ol G LTt e L

=

£y . :
" televisibn paga en su conjunto, puesto que no seria contrarrestado por la actuacion de

EICTPON R ety S e

un oferente de servicios de television gratuita, comunmente conocida como television

de aire, ni seria limitado por un traspaso significativo de sus clientes hacia este 0Oitimo

servicio.

- g

"4 Cfr. Dictamen CNDC Nf 431 (The News corporation Limited - Hughes Electronics Corporation - General

Motors Corporatlon Conc. 438), con fecha de! 30/03/05, pp. 19420, parrafo 93.
.5 Cfr"el citado Dictamen CNDC N* 431, pp. 17419, parrafos 85/93.
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105. La inexistencia de sustitucion entre ia llamada television abierta y los servicios de
television paga ha sido sefialada reiteradamente en diversos dictamenes emitidos con
anterioridad®, destacandose como elementos centrales en esa determinacion la
calidad de bien publico o cuasi-publico de la televisién abierta, calidad que hace que la
fuente de ingresos de la misma sea absolutamente diferente a la de la television paga,

- la relativa escasez de opciones que brinda en relacion a la ofrecida por la television

paga y la tematica no especifica de la television abierta frente a los contenidos y

B tematica especificos que brinda cada sefial que conforma una grilla de television paga.
E - -106. La decision de considerar que la television satelital forma parte del mercado mas
s amplio de servicios de televisidon paga es por completo consistente con anteriores
E éj;i.‘a’i';:,‘#-sﬁ decisiones de esta:Comision Nacional que han considerado que los servicios de
n tqlevisibn por cable conforman un mercado relevante en si mismo. Y, como se afirmé
d én un dictamen anterior, en donde el servicio de television satelital de DIRECTV

ARGENTINA también constituia un producto involucrado, “debe serialarse que es
perfectamente posible, como de hecho ocurre con los productos involucrados en la
* operacion bajo analisis, que la television por cable sea un sustituto de la television
b satelital que, ante un aumento en el precio de esta ultima, captaria la demanda

proveniente de usuarios actuales o potenciales de la misma, pero que, sin embargo la

tefevisién satelital no sea un sustituto de la felevision por cable en una situacion

anéloga a la sefialada”.”
Yo

B e aeiode oA e i

i
(R 1

J i'iii. Mercado geografico relevante.

¥

D T

i .:;i;:‘g'.;107., . Si se tiene en cuenta las capacidades de sustituir los productos involucrados
. -+ estrictamente desde el punto de vista de la demanda, la metodologia SSNIP® para la
T definicion de mercado geografico relevante implicaria la necesidad de restringir el 4rea

SVer, entre otros, Dictamen CNDC N° 340 del 14/03/03, Dictamen CNDC el N° 247 det 06/04/01.
7 Cfr. Dictamen GNDC N° 431, p. 19, parrafo 91.
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rde _anahsm .aun nlvel local, dada la imposibilidad de que los consumidores puedan

acceder a las senales de un operador de television que actba en otra localidad sin

\||,

108 En lo! que hace al mercado de ‘aguas arriba’, es decir, la provision de sefales, la

ldlmensmn geograﬂca es, en concordancia con decisiones anteriores en esta materia’,

pe 4
.de caracter nacional. Esto se debe a que los contenidos de la mayoria de las sefales

‘?'1 B M
de tele\nsxon pagas no son del interés exclusivamente de los consumidores de una

1 ‘ f-’ﬂ.’":‘: ‘“"if"’;,i re |on de extensnon menor a la nacional, las estrategias competitivas de las empresas
k4 i+ : -g e p P

3 ulv- = .
E "I.";:,"'I:‘“".{"; % T oferentes de| sector son planteadas y desarrolladas a nivel nacional. Desde el punto

Lot 4-.3-—)0

b 1 de'vista de la demanda, los operadores de television paga adquieren sefales que

s b
pueden ser produmdas en cualquner parte del pais y, por las caracteristicas del

) 109 § En el mercado de ‘aguas abajo’, , al considerar la sustitucion desde el punto de
_'E ' ;ighis}a de la oferta la importante cobertura lograda por los principales cableoperadores
ay pnnmpalmente por DIRECTV ARGENTINA, y de acuerdo con las estrategias
; desarrolladas estos competldores resuita necesario efectuar también un analisis del

/“"i‘“'i‘ 8 ﬁﬁi“i 10 “"“De todas formas cabe adelantar que la naturaleza vertical de la presente operacion

s sus efectos determinan que no habrian de modificarse las conclusiones sobre €l

el :
" Z ei’-‘»‘ﬁ« B .
| 4.1’,,*,:{3 i Wi ;mpactowen Ia* dlnamlca competltlva de ninguno de los mercados relevantes
Ew-d. vL * ‘hg:‘ ; " ;o -_k I} E
il e {*;i' Py SR 1olucrados e“?. "
e r‘:gﬂ"ﬂéﬂmv 1o .-ip:—‘j“ Yo ey *
! “ t P ug o .-i.i;! ey
'! PR [T T ] % ’;_
*!- poAs 8 i A {
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Ver Resoluaén CNDC 164/2000 “Lineamientos para el control de concentraciones econdmicas’.
b Ver entre otros chtamen CNDC_N° 394 del 10/09/2004.
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4. 'Evaluaci()n del impacto de la operacion notificada sobre el nivel de

concentracion.

- I"i. Metodologia para la medicion de las participaciones de mercado.

"111. A continuacién se consignan las participaciones de mercado de las empresas

consmlerando las distintas dimensiones en las que se evaluaran los efectos de la

44—~

C presente operacion de acuerdo a las definiciones de mercado de producto y de

et B G P R W gl

Aoge s oA

mercado geografico.

112. Las unidades en las que se considerara el nivel de concentracion en la provision

de sefiales son el rating y, mas precisamente, el rating share. El primero es un

B

porcentaje que refleja la proporciéon de hogares que estan viendo un canal especifico

b
- .‘_,,—_ . '!"- -
e e -
B
g-n' N
~

en un segmento o franja horaria como una fraccion del total de hogares que estan

e

: vtendo television en el mismo segmento o franja horaria. El rating share, es la fraccion

de Ios ratings obtenido por cada canal sobre el total de rating obtenido por todos los

&
I 2

2+ R A0 Fh

. ——

otros canales en el mismo segmento o franja horaria.

i 2 o sk 4t

113 ..En la Replblica Argentina fa principal sociedad dedicada a la medicién de rating es

N ! P
- N

3-¥ ii-n

e tBOPE ARGENTINA. Esta empresa no presenta una medicion consolidada de
‘ audiencia a nivel nacional, ya sea de TV abierta o de TV paga. En la actualidad sélo
A skei"miden las siguientes plazas: Ciudad Autonoma de Buenos Aires y Gran Buenos
Aires, Gran Rosario, Gran Cordoba y Gran Mendoza que se analizan con people

meter. En el caso de las mediciones de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y Gran

Buenos Aires los resultados de audiencia se reciben en forma diaria, mientras que
para las otras tres la entrega es semanal. La informacién de audiencia producida para
cable de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires y Gran Buenos Aires seria la mas
confi able por el tamafio de la muestra utilizada (810 hogares) y por la que se rigen la
mayorta de los participantes de la industria (productoras de programas 0 canales,

agencnas de publicidad y anunciantes).

36
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“""‘1'14 Sin embargo, de acuerdo a lo planteado en la descripcion de la naturaleza y las

partlcularldades de estos mercados, cabe recordar que el rating es sblo uno de los

FaE.g-E m.&.;zsd . s

LI

'
li
-
[

oo elementos necesarios para una completa configuracion de la importancia relativa de

cada uno de los competidores en los mercados refevantes.

115. El analisis basado en el rating tiene a su favor el hecho de que hace hincapié en la
g evaluacion que hacen los consumidores sobre los productos, ademas de su mayor

disponibilidad como fuente cuantitativa desagregada respecto de, por ejemplo, la

: iﬂl';!d .i ‘a,.-.. ' - . r . H o
T %. 17 facturacién de las empresas comercializadoras de sefiales.

o RS -
i~

5|QU|ente en los que la importancia de fa sefial queda sobre o subestimada siguiendo

estrlctamente sus rating shares.

EAN
p_“k;h!‘: W o
H I
&‘T‘i‘ ‘! 116 . Sin embargo, existen casos claros, como los que se detallan en al apartado
*
E
4
*; 117 - Esto puede originarse en diversos factores como, por ejemplo, en el hecho de que
m
M ‘ una sefial transmita en determinado dia y horario algun contenido en concreto que le
q otorgue una mayor valoracion por el publico. Dicha valoracion se traslada a la
| importancia de la sefal para los operadores y fortalece competitivamente al proveedor
de la misma. Sin embargo, de acuerdo a la medicion de rating, dicha importancia
relativa puede licuarse en tanto la programacion de dicha senal en el resto de los dias
y horarios no sea tan atractiva para el publico, frente a otra sefial que si bien no tiene
ningun contenido que pueda recibir una valoracién especial por el publico, logra un

hi\}el mas parejo de audiencia a lo largo de toda su programacion semanal.

118 Ejemplos de este tipo de contenidos pueden ser determinados eventos deportivos,
* : pero también dentro de otros segmentos existe programacién con dichas
‘ caractenstlcas. En este sentido, esta CNDC afimé anteriormente que “si bien puede
o aceptarse que la valoracion que los televidentes hacen de una sefial se expresa de
alguna manera en la medicion del rating de la misma, esa valoracion expresada en el
ratmg nada d:ce respecto del precio de una sefial determinada” . Y, en particular
especto de las sena|es del segmento de deportes, se agrego que “...si se analiza el

/ o 37
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raﬁng promedio de las sefiales y el valor cobrado a los cableoperadores por los

Lot ~ derechos de difusion de las mismas, no se encuentra relacion alguna” .

119 . Por lo dicho, en el andlisis de los efectos se tomaran en cuenta tanto los rating
shares ‘como, en el caso de existir, las posibles cualidades diferenciadoras que
permlten distinguir el valor de una determinada sefial mas alla de su rating.

. misma no presenta relaciones harizontales, por lo que no se ve modificado el nivel de
.4 concentramon en ningdn mercado en particular, puesto que ni PRAMER controla
R n.uwnﬁ-» o i

actualmente a ningGn operador de televisién por suscripcion, ni el objeto a adquirir,
- ~ DIRECTV ARGENTINA, produce o comercializa (directa o indirectamente) sehales de

television en el territorio nacional.

kil

4

-
i

121.; Lo operacion notificada produce en la Argentina una integracion vertical entre un

comermal:zador de sefales pagas, PRAMER, y un operador de television paga,

b ‘ « DIRECTV ARGENTINA de modo que la anterior compariia pasaria a ser competidora

Cy de todos sus antiguos clientes en la mayoria de los mercados locales de servicios de

123 1“‘Como esta Comision Nacional ha sefialado en decisiones anteriores'®, en términos

g l’nn#-du ER

' generales, las concentraciones con efectos verticales pueden aumentar la eficiencia,

i i b
froe wh

sin embargo algunas veces pueden despertar preocupacion desde el punto de vista de
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la competencia, cuando conducen a un cierre anticompetitivo del acceso a alguno de
I", los mercados verticalmente relacionados o aumentan la capacidad e incentivos de los

participantes para coludirse en alguno de ellos.

124 Puede verificarse también gue una firma con posicion dominante en el mercado

T

N , _ ‘aguas abajo utilice su poder de compra para excluir competidores independientes y

- ;* ‘ :'Iﬁ { . no integrados en el mercado ‘aguas arriba’.

v e B

- 4* E =, 125. Con respecto al primer efecto no deseado, si las empresas que se fusionan
‘ i : abastecen una proporcion importante de un insumo que interviene en un mercado
e " " f‘ B ‘éQuas‘abajo’ donde también participan, es posible que se afecte la competencia, por
; | ' ~ ejemplo, a través de negar, o discriminar la comercializacion de dicho insumo y, sobre
4 ‘ . : - esta base, redireccionar toda su produccién a su propio proceso de elaboracién del

producto de ‘aguas abajo’.

'126.. Adicionalmente si se llega a la situacion en la que la nueva firma se niega a

proveer-a sus competidores o los abastece sélo a un precio que los transforma en no

e competitivos, el efecto puede ser mayor, ie.: de exclusidén de la competencia.
‘ o ?u 27 " En una situacion como la planteada debera tenerse en cuenta en que medida los
§ 3 rivales poseen una fuente de abastecimiento alternativa. Asimismo también deberan
" :ﬁ E considerarse los incentivos de la nueva firma para efectivamente excluir a la
'"ff‘:;: I" l competenma en términos de su rentabilidad.
B Wt T 1 ‘ .
! ‘r E ﬁ “1 28"n Como atenuantes, la autoridad de competencia evaluara si existe desde el lado de
oo 3 los consumidores suficiente poder desde la demanda para resistir aumentos de
* precios y neutralizar los efectos no deseados, o bien si las barreras a la entrada son
w ok - bajas. -
Y
| n 129. Especificamente en lo relacionado con la industria de la televisién paga,
o fV' i mtegracaon vertical entre comercializadores de sefiales y operadores de television

/ paga scomQ, paor ejemplo, sistemas de television satelital, despierta dos

i.:.“l » : o )
4. /
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- b preocupaciones fundamentales desde el punto de vista de la defensa de la
- competencia.

N at

130.. En primer lugar, existe la posibilidad de que se utilice el poder que la integracion

B : ; brinda en el mercado de servicios de television paga para excluir a competidores en la
RE R q comercializacion de sefales. Asi, si un proveedor de sefiales detenta una posicion lo
prn e { T suficientemente importante del mercado de servicios de television paga, es posible
que pueda utilizar esa posicion para excluir a sefiales competidoras negandole acceso

"“: : : a su programacion, mediante la no inclusion de la sefial en su grilla.
\ f.‘| . 131.  En segundo término, es posible también que una empresa integrada verticalmente

!! 3 ﬁ_;;ggbere_;i,situaciones desventajosas para sus competidores en el mercado de

Lok

o operadores de televisién paga, negandoles la posibilidad de adquirir sus sefiales u

4o

.ob gl f TUvY ofreciéndolas en condiciones discriminatorias con respecto a los operadores de
FERE i;:r"n " GO . . .. .
RS bt ! “ort televisidn paga que se encuentran bajo su control.
S S R R
B Fe e : . . . . .
Lol ii 132.- -Una empresa integrada verticalmente podria tener incentivos o ver aumentados
S s R : . o -
o W: s - osus  incentivos como resultado de una operacién de concentracion a negar
" PR qti £ A {-E. - . R
Lo e e e i parmanentemente la venta de una sefial a sus competidores en el mercado ‘aguas
v e eeoow s gbajo’ de los servicios de television paga, solo en el caso de que el valor presente
L\ L 1. oae descontado de los beneficios adicionales que obtuviese en el mercado referido fueran
; i - superiores al valor presente descontado de las pérdidas en las que incurriria como
o resultado de los menores ingresos derivados de la venta de sefiales en el mercado
T aguas arriba’.
L .
H 133., Los beneficios adicionales en el mercado de servicios de televisién paga podrian
H <

7 resultar principalmente del traspaso de abonados del operador de television paga al
k-- ¢ que le fuera negada la venta hacia el operador integrado verticalmente.

L
SRR 1
: v

' 134.5::Aun en los casos en los que la integracién vertical no aumente los incentivos a la
i'i. i :é

+ 1" negativa permanente a la venta de sefiales por no resultar una estrategia rentable en

sl ’ o - . . ’ . . .

o i " los términos descriptos, podria aumentar los incentivos a una negativa temporal a la
o s 40
-) ' ;!L“:’

e ks
wh o e
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.
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.venta.de una sefial en los casos en que, debido a costos de salida o inercia en el
consumo, los consumidores que se hayan abonado al operador integrado

P SR BER L. verticalmente con el objetivo de seguir teniendo acceso al sefial cuya venta fue
o aprm iy e TP P T
o 4

~w k4 . negada, no retornaran al operador competidor luego de que éste se hiciera
! - nuevamente de la sefal.
Lo
i ] : . o . ..
e 4 135. En casos como el descripto en Gltimo lugar, los beneficios adicionales en el
i

mercado de servicios de television paga continuarian por un periodo mucho mas

prolongado que la baja en los ingresos derivados de la venta de senales resuftado de
Ia negativa temporal de venta.

e

Exnste una razédn adicional por la cual una empresa integrada verticalmente podria

o tener incentivos a negar temporalmente la venta de una sefial a sus competidores no

ri
av vy A

§ S integrados. Si la empresa integrada persiguiera un aumento en el precio que cobra por

s* 1
{700 la comercializacion de sus sefiales podria negar la venta temporaimente para

e
.
RS
R R D o
P P M o~
S PR A N
.
X

+2é

‘ demostrarle al operador competidor, que incluso podria ser uno de los participantes

viiiii
i
e

: con menor partlc.‘lpac:lon y a los restantes competidores, los perjuicios derivados de la

e perdlda de abonados que deberian afrontar en caso de no contar con la sefal en

cuestion, mejorando de esta manera su posicién en la negociacion de la venta de la
senal

137. Los aumentos en los precios de las sefiales derivados de una estrategia como la

sefialada podrian repercutir negativamente en los consumidores finales mediante el
alimento en el precio de los servicios de televisién paga en situaciones donde el
; V t:}éé,ladci)“"'de costos fuera posible debido a una elasticidad precio de la demanda

i | 4 relativamente baja.
e ﬂl
C A e ’I.r I8
AT X R
D 3 138 k2 Eng que respecta a la integracion vertical que se produce como resultado de la
N ' presente' operacion, esta Comision Nacional considera que no genera ni aumenta los
- .; i o
HRPRI: ST o8 b rncentlvos or parte de la empresa resultante a negar el acceso, al sistema de
. Y 4 P g
i LI AR Lo .
SE R telewsmn satelltal que posee, a sefiales no vinculadas mediante la negativa a
B e A R e N
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adquirirlas; y también descarta que, en caso de que DIRECTV ARGENTINA decida no
contratar con una sefal determinada, esta decision tenga un impacto significativo en la
‘ competencia en el mercado ‘aguas arriba’ de comercializacion de sefales. Lo anterior

se funda en las siguientes consideraciones.

139 De acuerdo a las actividades de las partes, la operacion notificada implica una
T |mportante desconcentracion vertical en tanto NEWS, por otro lado, controla las
__sngmentes seis (6) sefales de television paga, a saber: CANAL FOX, FOX LIFE, FX,
f’SPEED, THE NATIONAL GEOGRAPHIC y UNIVERSAL CHANNEL.

140 El pase del control de DIRECTV, desde NEWS (FOX) a LG} (PRAMER) implica,
desde el punto de vista de la defensa de la competencia, la sustitucion de una
mtegracnon vertical entre un operador de television paga y un proveedor de sefales

.por otra mtegracm)n entre ese mismo operador y ofro proveedor de senales.

LIS
"o

141. A su vez, como se verd a continuacion, el proveedor de sefales con el que
quedaria integrado el operador de television, de aprobarse la presente concentracion,
tiene una importancia competitiva relativamente menor que el proveedor de sefiales

con el que dejaria de estar integrado.

L

142 Esta menor importancia relativa no sélo se grafica en el menor rating share del
conjunto de sefiales de PRAMER en relacion al rating share del conjunto de sefiales
de FOX, sino también en el caracter critico que tienen algunas sefiales propiedad de
‘esta Gltima comercializadora fruto de cualidades distintivas (por ejemplo la sefial FOX
'SPORTS) Estas cualidades distintivas, como se mencioné en el apartado anterior,
:escapan a la capacidad que tiene el rating como lndlcador de la fortaleza competitiva

de una sefal de televisién.

j‘\..‘“‘ ‘: l Bt L .,-Ji.l
B ' ‘_ 143 Esta CNDC ya ha investigado las especiales caracteristicas que hacen que las
S A :
w e senales del tipo de FOX SPORTS sean esenciales para el desarrollo competitivo de
E /]
4 Ios operadores de television paga, y en decisiones anteriores se afirmé que dicha

R sefal “se\r{a situado entre las mas importantes para {0s operadores de TV paga en
. (' * :

r-.
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~ virtud de emitir fos torneos de futbol organizados por la Confederacion Sudamericana
¢ oen los qrue participan equipos argentinos de Primera Division A"."!

LL_ 144 Por su parte PRAMER comercializa un grupo de sefiales que tomadas en su
*l ) COﬂJUﬂtO representan, tal como se ilustra en el siguiente cuadro, el 4% del rating share
- del*total de la televisidbn paga para el ano 2006. Mientras que FOX representd para

B

" - ese afio aprommadamente el 9% del rating share del total de la television paga.

Cuadro N°4: Rating share por empresa comercializadora

Afos
2005 2006
28 26
13 14

‘IComercializadora 2004
Turner/Claxson
Disney
Artear

Fox

Otros
Discovery
TyC

- |LAPTV

s IMTV
PRAMER
HBO
TELECENTRO

]
W

-~

-~

-—

ek ap

T o

HALLMARK

MGM

TELEVISA

Total
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Fuente: CNDC en base a datos aportados en el expediente

- e <%
o e
ek Y

TEF

il
! i
b _i 145 . A su vez, cabe aclarar que han sido excluidos de este calculo dos de las sefiales
T

R
k.._;ﬁ_.,:fn‘;u

v  - _ que en determinadas zonas del pais son representadas por PRAMER (Canal 9
Satelital y America TV Satelital). Esto responde fundamentalmente al hecho de que la
. propiedad sobre dichas sefales les pertenece a sociedades radicadas en Argentina

" bictamen N° 431 con fecha 30/03/05 correspondiente a la concentracién “The News corporation Limited -
Hughes Electron:cs Corporatlon General Motors Corporation” (Conc. 438) S/ notif. Art 8 Ley 25. 156, p. 15.

\. r
~-~‘-ra’;m;‘-
it

\ , - 43



pepl‘ni« oot (LY
4 H ’1 ,14 !

' 'O B e
H e i . AR AR / ;
2 b do’ %mm@fz Ve Dra. MARIALA K. i,
g SnUHETaHKY LEFLAIPO
ERFENS

|iI T ¥ JOLES!
WMM#@W&&%W _ COMISION Mavional/os

Q18 LA \"O.viPE-'TEN) f

i-‘; il
4 poner en pract[ca ninguna de las conductas verticales detalladas en los parrafos

5 aww.-antenores Por el otro lado, el indicador de rating relevado por -IBOPE esta

Hidim

aim sustanCIaImente determlnado por el consumo de la zona metropolitana de Buenos
! S
qures que justamente es el area en donde estas dos sehales forman parte de la

Ty "

I 1.
telewswn abterta y. por lo tanto no se incluyen en el mismo mercado relevante.

il

' =‘r1
‘.Jrfn.w; ¥ il‘ . '
! .146.m ,iPor otro lado, podria considerarse que mas alla de la participacion en conjunto de

a {M j\mi las senales de PRAMER, podria darse que una o varias de sus sefales gocen de una
4

ud .:."“1' |mportancra sustancial al interior de determinado segmento tematico de la grilla de los
t 11-&#“"“"1 Pow

| ; %ng-"z‘-_s} amoperadores A los efectos de verificar lo dicho, se consignan a continuacion los rating
‘.:"r_'_ i o, Yol I
E OB ;.'* “" o ‘"}‘L'“'*share en cada uno de los segmentos tematicos en los que se presentan sefales del
a@m o
ot “grupo comprador BT

.iE ' g“i* \% s
. 1‘

g
5 Ratmg ‘Share] por empresa comercializadora: segmento ‘Cine y Series’
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é“’emmaé Gomercio ntonion R -
Afo 2004 Aifio 2005 Ao 2006
Canales que rankearon Share Canal Share Canal Share Canal
r Distribuidora en 2006 S/ Enc. Genero{ 5/ Enc. Genero | 5/ Enc. Genero
TURNEFUCLAXSON Space 42,00% 43,00% 45,00%
: TNT
Isat
Retro
Warmer Channel
Infinito
TCM
Cinecanal Este 21,00% 20,00% 19,00%
o The Film Zone
U Cinemax Este
Movie Top
Movie City Este
FOX Canal Fox 11,00% 12,00% 12,00%
Universal Channel
FX
HBO Sony 9,00% 8,00% 8,00%
AXN
(o . , A&E
S HBO
L HBO Plus
HALLMARK Hallmark 5,00% 5,00% 4,00%
PRAMER - - Europa Europa 5,00% 4,00% 3,00%
... Canal A
o N Films & Arts
DISCOVERY People & Ars 2,00% 2,00% 2,00%
MGM MGM 2,00% 1,00% 2,00%
TOTALES 100,00% 100,00% 100,00%

U Ll il

Fuente: CNDC en base a datos aportados en el expediente

' s & Cuadro N°6: Ratmg Share por empresa comercializadora: segmento ‘Deportes’

A Aiio 2004 Afio 2005 Afto 2006

%‘ Canales que rankearon Share Canal Share Canal Share Canal
e ' Distribuidora en 2006 S/ Enc. Genero| S/ Enc. Genero| $/ Enc. Genero
i TyC TyC Sports 36% 38% 46%
FOX Fox Sports 38% 33% 29%
DISNEY ESPN 23% 26% 22%

ESPN +

ARTEAR Multideporte 1% 1% 1%
America Sports 3% 1% 1%
100% 100% 100%

Fueﬁfe: CNDC en base a datos aportados en el expediente
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i pua ro N° 7:- Rating Share por empresa comercializadora: segmento
b . ‘Entretenimiento General’
: PN
P PR T
o i Afo 2004 Ao 2005 Afio 2006
AN ‘ Canales que rankearon Share Canal ; Share Canal | Share Canal
- =t Distribuidora en 2006 S/ Enc. Genero{ S/ Enc. Genero| S/ Enc. Genero
" ..i ‘. TURNER/CLAXSCON Utitisima 33% 26% 26%
TR A Fashion TV
: e »- |PRAMER El gourmet .com-sur 22% 20% 19%
I . . . |Cosmopolitan
o S i | TV Chile
A‘ : 1I . Plus Satelital
e . : Reality Tv
\r DISCOVERY Discovery Channel 18% 24% 19%
Discovery Home & and Health
‘ ‘ Discovery Travel & Living
W .. |ARTEAR Magazine 24 5% 7% 14%
‘1“ . ..il.“-'d‘! I . Metro
! i [FOX National Geographic 11% 1% 12%
. IHBO The History Channel 1% 1% 9%
B £! Entertainment
TOTALES 100% 100% 4100%

TR PRV
©°  “* Fuente: CNDC en base a datos aportados en el expediente
W X Y S -

l;_-CJadro N° 8: Réting Share por empresa comercializadora: segmento ‘Infantiles’

40

Jw Afo 2004 Afio 2005 Afio 2006
: Canales que rankearon Share Canal Share Canal Share Canal
;. . Distribuidora en 2006 S! Enc. Genero| S/ Enc. Generc| 5/ Enc. Genero
. » |DISNEY Disney Channel 23% 41% 49%
) ‘ Jetix
| IDiscovery * | |Discovery Kids 21% 20% 22%
ol - Animal Planet
JTumer/claxson Cartoon Network 32% 25% 19%
' Boomerang
MTV Nickelodeon 16% 9% 8%
. . |HBO Animax 2% 1% 1%
R |PRAMER Magic Kids 6% 3% 1%
T - JTOTALES 100% 100% 100%
T . Fuente: CNDC en base a datos aportados en el expediente
‘.'I & -1\.,:‘
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e es vl s e
. ‘. k'».: et Ano 2004 Afo 2005 Aiio 2006
. e j«aw ﬁ;..“n O . Canales que rankearon Share Canal | Share Canal | Share Canal
’ :;’:’_*‘ e Distribuidora en 2006 S/ Enc. Genero| 5/ Enc. Genero| S/ Enc. Genero
s ook i . MTV MTV 35% 39% 52%
. Ar
" A AR VH1
: *o ¢ |TURNER/CLAXSON Much Music 43% 39% 43%
il : ~ |PRAMER Rock & Pop Tv 0% 4% 4%
~ TELECENTRO Canal de las Estrellas 22% 17% 0%
v JTOTALES 100% 100% 100%
‘e .. . Fuente: CNDC en base a datos aportados en el expediente
:.I. tl...i. ‘;1_«52 BT

. C‘uadro. N° 10: Rating Share por empresa comercializadora: segmento ‘Noticias’

Anio 2004 Afio 2005 Ao 2006
w . Canales que rankearon Share Canal Share Canal Share Canal
i v Distribuidora en 2006 S/ Enc. Genero| S/ Enc. Genero| S/ Enc. Genero
i ARTEAR Todo Noticias 40% 43% 47%
L TURNER/CLAXSON Cronica TV 35% 34% 32%
o : : CNN Espafiol
Lo CNN International
- TELECENTRO 26 TV 18% 19% 17%
PRAMER America 24 2% A% 4%
TQTALES 100% 100% 100%

R N R
L 3 1

de algun segmento tematico.

Fuente: CNDC en base a datos aportados en el expediente

147 ":‘Como puede apreciarse, sblo en ‘Entretenimiento General’, PRAMER supera el
10% del rating share del segmento, concentrando alli un 19% en 2006, afto en que es
igualada por la empresa DISCOVERY y superada por TURNER/CLAXSON. Con esto,
c;u'eda disipadé la preocupacion sobre el poder de mercado que pudieran llegar a

ejercer Ias sefiales del grupo comprador a partir de su importancia relativa al interior
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,Felevisién paga satelital ofrecido por DIRECTV ARGENTINA cuenta aproximadamente
con unos 470.000 abonados en la actualidad, representando de este modo cerca del
8%12 del mercado de operadores de television paga a nivel nacional. La participacion
| de DIRECTV ARGENTINA, tanto a nivel nacional como en la mayoria de los mercados
locales donde enfrenta la competencia de algun cableoperador establecido, no es de
una magnitud tal gue convierta a su sistema de distribucién en indispensable para el
desarrollo competitivo de sefial de televisidén paga alguna.
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T desp|erta preocupacnon desde el punto de vista de la defensa de la competencia.
i ; CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS.
S .
o

ACCIONES“ (fs 293/540) suministrado por las partes a los efectos de esta operacion
que fuera celebrado con fecha 22 de diciembre de 2006 se advierte como parte del

e .)u.“p'ff i

: & mismo el Anexo K ftitulado "ACUERDO DE CONFIDENCIALIDAD, NO-

: . OFRECIMIENTO Y NO-COMPETENCIA".
R . | o .
b g w 151. " El Punto 4 de dicho Anexo Titulado No-Competencia estipula lo siguiente: “(a)
: o -+ NEWS conviene y acuerda que, por un periodo de cuatro (4) afios desde la Fecha de
: i ' Entrada en Vigencia (el "Periodo Restringido”), NEWS no intervendréa ni participard, y

dispoané que sus Afiliadas no intervengan o participen, directamente o
v indirectamente, como accionista, propietario, titular de capital, directivo, operador,
" a!gun obro caracter, en una Actividad Comercial Restrmg:da en alguna parte de
Non‘eamenca o de Sudamérica en que la Actividad Comercial Restringida haya sido

48




llevada a cabo por la compariia antes de la Entrada en vigencia. EFtérmino "Actividad
. Comercial Restringida” significa la actividad comercial de proveer entrega direcla a

. ... domicilio de servicios de video por satélite...”
o

152“ Este tlpo de clausulas, lamadas por la jurisprudencia comparada como
' restnccnones directamente vinculadas a la operacion de concentracién” o

i

gi‘“restrsccmnes accesorias”, cuando son clausulas que no causan detrimentos a

terceros deben considerarse conjuntamente con la misma operacidn de
4~I

=lconcentracnon Esto es asi ya que las restricciones acordadas por las partes

- parhmpantes en una operacion de concentracion limitan su propia libertad de accion

en el mercado.

i .
s roo - v

 se desempenan, puedan instalar inmediatamente una empresa semejante que

. 'l
" compita con la recientemente vendida con la ventaja que le otorga al vendedor el
" Ylevar afos actuando en un mercado determinado. De alli que se imponga esta

obligacién de no competencia por determinado plazo para permitirle al comprador

. e conocer el negocm y el mercado y no verse enfrentado a la competencia de aquel que

i

rh habla dmgldo la empresa y que, en algunos casos, conoce a la misma y al mercado

n 1 {‘ . “
Ve de o que en el derecho comparado se denomina como “restricciones accesorias” a

.41|

dlie una opéracién de concentracién econdémica. La doctrina de las “restricciones

q " v .r accesonas " establece que las partes involucradas en una operacion de concentracion
i Icrd-

N N el .un%,qw,ﬁ ]

o i‘“ & i Ju economlca pueden sujeto a ciertos requisitos, convenir entre ellas clausulas por las
-; ’@ cuales el vendedor se compromete a no competirle al comprador en la actividad

. economlca de la empresa o negocio transferido.
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"iﬂévada" a cabo por la compaliia antes de la Entrada en vigencia. El término "Actividad
Comercial Restringida” significa fa actividad comercial de proveer entrega directa a
dom:cmo de servicios de video por satélite...

2 B

152&7‘ Este tipo de clausulas, llamadas por la jurisprudencia comparada como

:.restrlccmnes directamente vinculadas a la operacion de concentracién” o
:‘restricciones accesorias”, cuando son clausulas que no causan detrimentos a
terceros deben considerarse conjuntamente con la misma operacién de
concentracwn Esto es asi ya que las restricciones acordadas por las partes

- partlapantes en una operacién de concentracién limitan su propia libertad de accion

en el mercado.
' : ¥ fj : :

1583. i El objeto de la misma es evitar que aquellos que venden una empresa y que, por
lo tanto, conocen en detalle el funcionamiento de la misma y del mercado en el cual
se desempefan, puedan instalar inmediatamente una empresa semejante que

qu T

comp|ta con la recientemente vendida con la ventaja que le otorga al vendedor el

o

Ilevar anos actuando en un mercado determinado. De alli que se imponga esta

obllgacmn de’ no competencia por determinado plazo para permitirle al comprador

.tn:qnocgr. el negocio y el mercado y no verse enfrentado a la competencia de aquel que

habia dirigido la empresa y que, en algunos casos, conoce a la misma y al mercado

mejor que el reciente comprador.

' s
i n&“uﬂh 1, wa
. AR

“154 Este tipo de clausulas inhibitorias de la competencia deben ser analizadas a ia luz

th
de lo que en el derecho comparado se denomina como “restricciones accesorias” a

! d
‘una operacnon de concentracion econdmica. La doctrina de las “restricciones
accesorias" establece que las partes involucradas en una operaciéon de concentracion
. economlca pueden sujeto a ciertos requisitos, convenir entre ellas clausulas por las
G

cuales el vendedor se compromete a no competirle al comprador en la actividad

econémica de la empresa o negocio transferido.
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zcompetenma es que las mismas sirven para que el comprador reciba la totalidad del
«valor de los activos cedidos, utilizandoselas como una verdadera "proteccién” a la

.;linversic'm realizada.
d

e &

”ﬁ ‘.'. -; ‘ Lo
§1106.¢ Como se ha senalado siguiendo la jurisprudencia internacional’®, esta Comision

" " " Mu:i::;m“‘ ’Q “

"Nacional ha establecido en numerosos precedentes los requisitos que estas clausuias

inhibitorias de la competencia deben guardar para ser consideradas “accesorias” a la
operacion de concentracién. Dichos requisitos estan referidos a su alcance, a su
vinculacion con la operacion, a su necesidad, ambito geografico, extensién temporal y

;al contenido de la misma.
.r.- mL V,.L
4 -1 57 H En’ cuanto -al alcance, las cldusulas no deben estar referidas a terceros sino sélo a
Ios parhcnpantes en la operacion de concentracién, quienes limitan su propia libertad
qe accion en el mercado. Estas clausulas deben tener vinculacién directa con la
?éﬁ'era‘cién principal: las restricciones deben ser subordinadas en importancia a la

L, C . - .
operacion principal, esto es, no pueden ser restricciones totalmente diferentes en su

isustan’qia de la operacion principal, ademas deben ser necesarias. Esto significa que
"ér'\ caso de no existir este tipo de clausulas no podria realizarse la operacién de
concentrac:lon o solo podrla realizarse en condiciones mucho mas inciertas, con un
h{:oste sustanCIalmente mayor, durante un periodo de tiempo mucho mas largo, o con

una probabilidad de éxito mucho menor.

-158. En o que respecta a la duraciéon temporal permitida esta Comisidn Nacional,

équel que permite al adquirente asegurar la transferencia de la totalidad de los activos

S

"
4
*
A
ﬂ;ni I LT . . . .
1. . siguiendo los precedentes internacionales, ha considerado que un plazo razonable es
i
y proteger su |nver5|on Dicho plazo puede variar segun las particularidades de cada
operamon pero 5|gu:endo los precedentes mencionados en reiteradas oportunidades

se ha dlspuesto que es aceptable una prohibicion de competencia por el plazo de

L 3

cElnco (5) afios cuando mediante la operacion se transfiere el “Know How”, mientras
e e S

50



M lp‘l :.«
*que en aquellas en las ‘que solo se transfiere el “Goodwill” solo es razonable un plazo

159, Con referencia al ambito geografico se entiende que debe circunscribirse a la zona
‘en donde hubiera el vendedor introducido sus productos o servicios antes del
?‘traspaso.

.serw(:tos que. constltuyan la actividad econdmica de la empresa o parte de empresa
transfenda ya que no resulta razonable, desde el punto de vista de la competencia,
%extender la proteccion brindada por este tipo de clausuias a productos o servicios que
‘_*éi.,vendedor no transfiere o no comercializa.

A
No obstante los lineamientos establecidos en los puntos precedentes, y tal como

'Iol ha senalado reiteradamente esta Comisién Nacional, el andlisis de este tipo de

restnccaones debe efectuarse a la luz de las condiciones en que se desenvuelve la

competenma en cada mercado y sobre la base de un andlisis caso por caso.,

162 Tras analizar la clausula en cuestion se advierte que la misma se ajusta a los
:H:_ parametros aceptados en cuanto al alcance, a su vinculacién con la operacién, al
S ambito geografico, al contenido y al ambito temporal de la misma, ya que no excede

los limites razonabtemente permitidos para la transferencia de los activos.
f ii W

sélo elnser\nmo de distribucién de televisién satelital propiamente dicho, y ninguno de

los servicios que, al |gual que en la television por cable, son requeﬂdos para disponer

v |r‘

; "13 Commtss:on notlce [egardlng restrictions ancillary to concentrations — (90/C 203/05)
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@%»-Maé %mm@fntom A T
efimente logistica de instalacion y que, al no permitir grados importantes de
estandanzacuon se convierte en un saber acumulado. Este tipo de conocimientos en

,Io que hace a la mejor forma de acceder a los abonados es comun en la mayoria de
los serwc:os _Que implican accesos inalambricos, y que van desarrollandose y
perfecc;onandose con la propia experiencia, de acuerdo a las distintas imprevisiones

que presenta el terreno y el domicilio 0 abonado al que se intenta conectar.

e *'1!65 :t Siendo ello asi, por considerarse directamente relacionada y necesaria para la
- f‘li,.é"z_ reahzacuon de la operacién de concentracién econdmica, en virtud del analisis
e reallzado precedentemente esta Comision Nacional considera que la clausula de
'restnccmn accesona contenida en el Anexo K del “CONTRATO DE CANJE DE
e "ACCIONES”, tal como ha sido convenida por las partes y atento a las constancias de
N ":"‘ i‘:egtas ?ctuaciones, no tiene suficiente entidad como para disminuir, restringir o
~ distorsionar la competencia, de modo que pueda resultar perjuicio para el interés
é,éonémico general (articulo 7 de la Ley N° 25.156).

l

i - ii '

;::166 De acuerdo a Io expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE

\

’{"I_ DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion
1,_

perju|c:|o al interes econdmico general.

oo
il -
J 1-.|4 e»

u_mj !37r Por ello, Ié COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
- :_»n» aconseja al Senor SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR DEL MINISTERIO DE
':‘ '1"* ECONOM!A Y PRODUCCION autorizar la operacion de concentracion econémica por

Ia_lcual, LIBERTY MEDIA CORPORATION acordd con NEWS CORPORATION

» permutar todas sus acciones ordinarias con y sin derecho a voto del capital social de

NEWS por tbdas las acciones de una reciéntemente constituida subsidiaria de esta

. . R 52
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- ultlmg'denomlnada GREENLADY CORP. que, a su vez, es titular de: (a) el 38,5% de
igE At .

,{ las a;:mones de DIRECTV GROUP, INC.; (b} el 100% de las acciones de tres cadenas
i el :;Ede déporteSide los estados Unidos™; y (c) U$S 550 millones en efectivo (sujeto al
] "

st ik

" ;Jajuste basado en el capital de trabaJo de las cadenas de deportes regionales que se

}Htransfleren), de ‘conformidad con lo previsto en el articulo 13, inciso a) de la Ley N°
¥ ﬁl“
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L'!" u« Denommadas Fox Sports Net Rocky Mountain, LLc Fox Sports Net Pittsburgh, LLC and Fox SportsNet Northwest, LLC,
1 inguna de Ias‘cuales tlene actividad en Argentina.
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