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Ciudad de México, a 5 de abril de 2017

Versidn estenogrdfica de la Sexta Sesién Extraordinaria del Instituto Federal de
Telecomunicaciones, celebrada en la sala del Pleno del Instituto

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Buenas tardes, bienvenidos
a la Sexta Sesidn Extraordinaria del Pleno del Instituto.

Solicito a la Secretaria que verifique si existe quérum para sesionar.
Lic. Juan José Crispin Borbolla: Si, Presidente, buenas tardes.

Le informo que con la presencia de los seis comisionados que integran este
Pleno, tenemos qudrum legal para llevar a cabo la sesion.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar; Muchas gracias.

Siendo el caso, someto a su aprobacion el Orden del Dia, quienes estén a favor
de la aprobacion sirvanse manifestarlo.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Se aprueba por unanimidad.
Comisionado Presidente Gabiriel Contreras Saldivar: Muchas gracias.

El Unico asunto listado, es el proyecto de resolucion en el procedimiento
seguido en forma de juicio framitado en el expediente E-
IFT/UC/DGIPM/CP/0003/2013, por Ila probable readlizacion de una
concentracion prohibida y su omisidon de ser notificada al Instituto Federal de
Telecomunicaciones, de conformidad con la Ley Federal de Competencia
Econdmica.

Como es de su conocimiento, este asunto se estd tframitando de acuerdo con
lo dispuesto por la Ley Federal de Competencia Econdmica ya abrogada.

Con fecha 16 de julio de 2014, el Pleno aprobd el acuerdo de turno al
Comisionado Ponente en asuntos en materia de competencia econdmica
aplicables, donde se determind el orden de manera rotativa; en cumplimiento
estricto de dicho orden su servidor, como Presidente del Instituto, furnd a la
Comisionada Maria Elena Estavillo el asunto de referencia el 16 de febrero de
2017, en términos de lo dispuesto por el arficulo 33, fraccion VI de dicha ley.
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Con motivo de lo anterior, le doy la palabra a la Comisionada Maria Elena
Estavillo.

Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Muchas gracias, Comisionado
Presidente.

Pues estamos en esta sesion de Pleno, convocada precisamente para analizar
este Unico asunto que, pues por turno me tocd tener la funcidn de Comisionada
Ponente, entonces, pues procederé a hacerles una breve presentacion del
caso, y sobre todo, concluyendo con las Ultimas modificaciones que tuvo el
proyecto, atendiendo a los comentarios recibidos de las oficinas.

Este asunto proviene de una denuncia readlizada por Comercializadora de
Frecuencias Satelitales el 14 de noviembre del 2013, quien denuncid la
realizacion de una concentracion prohibida, consistente en la adquisicion por
parte de Grupo Televisa, S.A.B., a través de una empresa subsidiaria, que es
Arretis, de obligaciones convertibles en acciones representativas del 95 por
ciento del capital social de Tenedora Ares, empresa que A Su vez era
propietaria del 51 por ciento del capital social de Grupo Cable TV, que
conocemos comercialmente como Cablecom.

La denuncia se framitd en el expediente E-IFT/UC/DGIPM/CP/0003/2013, y es al
que nos referiremos como “el expediente”. El 4 de diciembre del 2013 se emitié
el acuerdo de inicio de la investigacion. El 5 de agosto del 2016 se tuvo por
concluida la investigacion. El 18 de octubre del 2016, la autoridad investigadora
emplazd a GTV, Arretis y a Tenedora Ares, estas tres empresas que serdn “las
emplazadas”, con el oficio de probable responsabilidad por la omisidn de
notificar una concentracion que debia ser objeto de notificacion, en términos
de los articulos 16y 20, fraccidn | de la Ley Federal de Competencia Econdmica

Y aqui, me permito hacer notar que esta es la ley de 1992, es la ley aplicable en
este asunto. Asi como por haber llevado a cabo una concentracion prohibida
en términos de los arficulos 16, 17 y 18 de esta misma Ley. El 14 de febrero de
este ano se tuvo por infegrado el expediente, y el 21 de marzo pasado se
celebrd la audiencia oral solicitada por las emplazadas.

Este proyecto se justifica de la siguiente manera. Primero, me referiré a los
elementos esenciales del oficio de probable responsabilidad. Los hechos
investigados son un conjunto de operaciones, que se realizaron todas ellas el 31
de julio de 2013 entre las emplazadas, las cuales se establecieron en 9
insfrumentos que senalo a continuacion, y que todos en su conjunto seran
llamados “el cumulo de operaciones”.
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El primero es el acta de emision, que se refiere a la emision de siete millones de
obligaciones convertibles en acciones, representativas del 95 por ciento del
capital social de Tenedora Ares.

Después estd la Prenda Vamole, que I

Después, tenemos Ia Promesa Ares, que I

La Promesa Cablecom, que

El Confrato de Crédito, por el cucl G
I

El Pagaré Ares del fitulo de crédito, a cargo de I . © fovor de il

Las Prendas Fintech Cable, que I
e

El Pagaré de Inversion, que es I
e

Y. el Fideicomiso de administracion, con el que I
|

Este es el conjunto, el cimulo de operaciones que constituye la concentracion.

La autoridad investigadora determind que este cumulo de operaciones
constituyd una concentracion, entendiéndola en cuanto al concepto que
senala el arficulo 16 de la ley: “Para los efectos de esta ley, se entiende por
concentracion la fusidn, adquisicion del control o cualquier acto por virtud del
cual se concentren sociedades, asociaciones, aAcciones, partes sociales,
fideicomisos o activos en general que se redlice entre competidores,
proveedores, clientes o cualesquiera otros agentes econdmicos.”

Considerando que el cumulo de operaciones constituyd una concentracion, la
autoridad investigadora determind en el OPR que ésta debid ser nofificada al
cumplir con el supuesto establecido en el articulo 20, fraccidon | de la Ley Federal
de Competencia Econdmica, que es el articulo donde se definen los umbrales
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que llevan a la obligacion de notificar una concentracion, dado que en este
caso en particular la operacion importd un monto superior al equivalente a 18
millones de veces el salario minimo general vigente para la Ciudad de México,

y que fue el que estuvo vigente el dia anterior de la readlizacion de la
transaccion, conforme al arficulo 20 del Reglamento de la Ley.

La autoridad investigadora también determind que esta concentracion
encuadra en el supuesto que establece el articulo 16 de la ley, al tener por
objeto o efecto disminuir, danar o impedir la competencia y la libre
concurrencia, es decir, que es una concentraciéon prohibida, que por lo fanto
se debe impugnar.

El articulo 17 de la ley, establece los indicios para considerar que una
concentracion es prohibida, y éstos son: uno, que confiera o pueda conferir
poder sustancial de mercado al agente econdmico resultante de la operacion,
y que le otorgue el poder para fijar precios; dos, que tenga por objeto o efecto
desplazar indebidamente a un competidor, o impedirle sustancialmente su
acceso al mercado; y fres, que tenga por objeto o efecto facilitar
sustancialmente a los participantes el ejercicio de practicas monopdlicas.

Para determinar si una concentracion prohibida debe sancionarse, entonces,
la autoridad investigadora analizd 1o dispuesto en el articulo 18 de la ley, entre
los cuales se debe definir el mercado relevante,

En el OPR se concluyd que el mercado relevante corresponde a la provision del
Servicio de Television y Audio Restringido, el STAR, a fravés de cualquier
tecnologia de transmision, con una dimensidon geogrdfica local, que para
efectos de su andlisis se definid por cada uno delos 102 municipios donde fuvo
efectos la concentracion.

Por tanto, el oficio de probable responsabilidad concluyd en los siguientes
términos:

Primero, en cuanto a que la concentracion consolidaria a GTV con el poder
para fijar precios. Segundo, que la concentfracidn ocurre entre los dos
principales participantes en los mercados analizados, y ademas, aquellos con
mayor solvencia financiera. Y por ello, GTV cuenta con incentivos y la
capacidad de desplazar a otros competidores, commo COFRESA, es decir, Dish,
o impedir el acceso a otros agentes econdmicos a los 97 mercados donde se
encontré que tenia poder sustancial. Y tres, dado que GTV adquirid a su
principal rival, la operacidon tendria por objeto o efecto facilitar sustancialmente
el gjercicio de prdacticas monopdlicas.
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Se advierte también en las conclusiones que la concentraciéon otorga incentivos
y mecanismos que generan riesgos a la competencia vy libre concurrencia en
los 97 mercados relevantes identificados, de los 102 donde Cablecom tenia
presencia.

Estos son los argumentos del OPR.

Ahora bien, ¢,cudles son los principales argumentos de las emplazadas? Primero,
que existe una violacion al principio de non bis in idem, y ahi se refieren a que
los hechos analizados en el expediente son Ios mismos que ya fueron analizados
en los expedientes UCE/AVC-001-2014, y en el Al/DC-002-2014,ya que en ambos
se analizd la concentracion de Cablecom; estos expedientes, se refieren: uno,
al aviso de concentracion que fue presentado a este Instituto ya con base en
la Ley Federal de Telecomunicaciones y Radiodifusion, por el cual se materializd
la entrega de acciones de estas empresas, de las que acabo de senalar; y en
el segundo expediente que mencioné, ese se trata de la investigacion de poder
sustancial que se llevd a cabo precisamente en apego a lo que senala el
Noveno Transitorio después de haber tframitado el aviso de una concentracion.

Estos son los dos expedientes a los que se refieren las emplazadas, y manifiestan
que, desde su punto de vista, pues con estas resoluciones ya se cubre lo que
estamos analizando en el presente expediente.

El segundo argumento es que la operacion investigada no es una
concentracion, y ahi lo que senalan las emplazadas es que la naturaleza y la
finalidad de los contratos no otorga poder de iure ni de facto de GTV sobre
Tenedora Ares; y tfambién senalan que la operacion analizada deriva de
contratos que se encuentran dentro de los pardmetros de las leyes, las
restricciones y clausulas plasmadas en los contratos y documentos analizados
en el OPR solamente tienen la finalidad de asegurar |GG Y "©
tienen por finalidad adquirir el control de Tenedora Ares.

Otro argumento que presentan las emplazadas es que si la operacion
investigada fuera una concentracion, entonces no seria noftificable; y ahilo que
senalan es que aun, en este caso, esta concentracion estaria en el supuesto de
las excepciones que senalan la ley para la obligacién de notificacion.

Y el dltimo de los principales argumentos es que si la operacion investigada
fuera una concentracion, entonces no seria prohibida; y esta conclusion la
basan en que, desde su punto de vista, existe una incorrecta determinacion del
mercado relevante; es incorrecto también el andlisis de sustituibilidad de los
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servicios, sobre todo en este caso que no se considerd a los servicios OTT como
parte del mercado; que en el OPR no se realiza un andlisis ex post de la
concentracion; que GTV realizd una operacion pro-competitiva, y que la misma
genera ganancias en eficiencia; y que en el OPR no se analiza ni acredita el
dano a la competencia y la libre concurrencia.

Estos son, entonces, os principales argumentos de las emplazadas.
Ahora bien, qué concluye este proyecto.

Primero, respecto de los elementos que acreditan la readlizacion de una
concentracion, se considera que de conformidad con los hechos imputados en
el OPR y los elementos de conviccidon presentados, si existen razones para
considerar que el cumulo de operaciones constituyd una concentracion en
términos del articulo 16 de la ley; esto en virtud principalmente de lo siguiente.

Primero, que el cumulo de operaciones permitid que GTV detentara el control
de Tenedora Ares y su subsidiaria Cablecom, un control de facto, al adquirir la
capacidad para decidir sobre eventos sustantivos de la empresa, tales como

|
I ' oue con mofivo del cimulo de

operaciones se alinearon los incentivos econdmicos, lo cual no permitid un
comportamiento independiente por parte de Cablecom.

Ademads, los vinculos establecidos en el cumulo de operaciones generaron
intereses comerciales y financieros afines, entre el Grupo de Interés Econdmico
encabezado por GTV y con Tenedora Ares y Cablecom, con lo cual se minimiza
la posibilidad de un comportamiento independiente entre estas.

El monto del endeudamiento es significativo, este punto es muy importante, la
calidad de significativo en esta operacion se determina en funcion de la
capacidad econdémica del agente econdmico que recibe la deuda, por eso
es tan relevante en este caso qQue la deuda contratada directa e
indirectamente con GTV es equivalente al ij por cientfo del capital de
Cablecom, que involucra
B o se trata de una deuda para cubrir necesidades tfemporales de

financiamiento, sino  que cubre G
I

Ademds, Cablecom no cuenta con G
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El otorgamiento de la deuda,

La deuda es otorgada por un agente econdmico a su competidor, este punto
también es muy importante, la identidad del acreedor respecto del deudor,
que en este caso se trata de dos competidores presentes en el missno mercado.

Una de las circunstancias que naturalmente se presentan en este tipo de
operaciones que implican una deuda, también es la obtencion de informacion
del deudor por parte del acreedor; en este sentido, la toma de decision de GTV
de llevar a cabo el cuimulo de operaciones, debid involucrar la fransferencia
de informacidon de Cablecom, para permitirle culminar en la firma de los
confratos referidos.

Lo cual, implicd un conocimiento de informacidn estratégica de su competidor,
que inhibe el comportamiento independiente de GTV, puesto que entre sus
objetivos estard el no afectar sus propios infereses.

Este punto es muy importante por la identidad, el hecho de ser competidores,

porque enfonces, G
I O Oraue son los mismos que estan amparando el crédito,
y ademads, estan en la expectativa de que, en todo caso, podrd convertir las

obligaciones en acciones.

En cuanto a los elementos que acreditan que la concentracion debid ser
notificada, pues ahi se reafirma lo que concluye el OPR en cuanto a los montos
de la operacioén, que rebasan por mucho el umibral establecido en la ley.

Ahora bien, en cuanto al mercado relevante, el proyecto que se les presenta
se aparta en un aspecto de la definicidon del mercado relevante, formulada en
el OPR; esto es importante senalarlo porque no se modifica por completo la
definicion del mercado, el mercado sigue siendo el del STAR, pero si se cambia
la dimensién geogrdafica de este mercado. En el OPR se habia definido como
varios mercados locales, y en este caso, en el proyecto, de hecho, admitiendo
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uno de los argumentos de las emplazadas se cambia la dimensidbn a una
dimensién nacional.

Esto es asi, hay varias consideraciones, pero algunas de las que nos llevaron a
decidir este cambio es que, por una parte, se es congruente con la decision
mads reciente tomada por el Instituto, y relacionada con el mercado de servicios
de television y audio restringido, que fue en la declaratoria de poder sustancial,
la 001, la que emitimos recientemente por orden judicial, en la cual adoptamos
esta definicion de la dimension geografica del mercado como nacional.

Ademads, porque en este expediente se cubre de una manera totalmente
coincidente el periodo analizado en este ofro expediente que acabo de
senalar, el de la declaratoria, porque el expediente actual que estamos
comentando analiza una concentracion que se realizdé entre el 31 de julio del
2013 y el 12 de agosto del 2014, es un periodo que queda exactamente
comprendido en el de la declaratoria reciente.

Es cierto que existen otros expedientes en que tenemos otras definiciones, pero
hay algunas diferencias en cuanto a los plazos, y que, ademds, en el fiempo
son Mas lejanos que al que me acabo de referir; ademds, por coincidir en los
argumentos econdmicos sobre la sustitucion desde el lado de la oferta, que
lleva a esta definicidon del dmbito nacional.

Ahora, una vez senalado eso, pues se define el mercado relevante en los demas
aspectos de una forma similar al del OPR, en cuanto a que se trata del servicio
de television y audio restringido, aunque la concentracion tuvo como efecto;
sus efectos se resienten en el mercado nacional, no obstante, se analizan |os
efectos directos en los102 municipios donde tiene presencia Cablecom, porque
precisamente ahi es en donde ofrece sus servicios y donde estd ubicada su
infraestructura. Y, por lo tanto, es en esos municipios donde hay efectos directos
gue se observan, y que no son idénticos a los que podriamos encontrar en la
totalidad del mercado nacional, por eso se especifica en el andlisis.

Hecho esto, se concluye de la informacion analizada, y tommando hechos
notorios, uno de los cuales es este antecedente que acabo de senalar, de la
declaratoria reciente, que la operacion readlizada a través del cumulo de
operaciones tuvo como resultado que GTV fortaleciera su poder sustancial en
el mercado relevante.

Este es el efecto en cuanto a los factores que nos indica la ley que debemos

buscar cuando consideramos que una concentracidn genera danos al
mercado. De manera particular, lo que se senala es que esta concentracion en
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el efecto de dejar a 62 municipios con un solo competidor, con participaciones
de mercado promedio que no superan el | Por ciento; en los demds
municipios hay mas, tenemos dos competidores o mas; sin embargo, la
participacion conjunta de estos rivales no supera el or ciento en estos
MunNicCipios.

Por lo tfanto, se configuran en estos municipios en particular una gran asimetria
entre las emplazadas y sus competidores, lo cual, aunado a las altas barreras a
la entrada hacen muy poco probable que competidores actuales o
potenciales puedan contrarrestar el poder de GTV, particularmente en el
segmento de provision del STAR de la plataforma cableada.

La concentracion también habria afectado de manera directa a los
consumidores presentes en estos municipios, al eliminarse una alternativa
independiente de eleccidn, ya que aunque permanecieron las empresas
presentes con su propia identidad en estos municipios, su comportamiento y la
identidad de objetivos econdmicos ya no podrian hacerlas como alternativas
competitivas frente a los consumidores.

Como consecuencia, también en estos municipios Grupo Televisa habria
podido ofrecer el STAR por medio de dos plataformas, satelital y cable,
disminuyendo la competencia posible entre estas plataformas, ya que el Unico
competidor restante seria Dish, con una participacion muy pequena frente a la
de GTV.

De estas conclusiones, enfonces se llega a proponer que en estos casos
procede imponer sanciones por dos infracciones distintas, una que es por la
omision de notificar, y otra es la realizacion de una concentracion prohibida; se
determina en el proyecto cudl es el monto de la multa graduado en cada uno
de los casos, considerando todos los factores que establecen la ley para
determinar cudl seria el monto que corresponde a cada a una de estas
infracciones para cada una de las tres emplazadas.

Esta es la propuesta y, si me permiten, nada mas les leeria los Gltimos. Hubo
algunas modificaciones en el ultimo proyecto que recibieron actualizado con
cambios, y ahora mismo les digo cudles son los cambios mads relevantes.

En el considerando cuarto, que se refiere a los actos que constituyen una

concentracion, se fortalecieron los argumentos sobre el concepto de conftrol
basado en créditos otorgados entre competidores.
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Y, se sustituyen, aqui aparecian unos criterios de aplicacion general para
considerar los casos de endeudamiento que pueden constituir una
concentracion noftificable; esta seccidon tuvo algunas modificaciones para
presentarlos como una apreciacion de los indicios particulares de este caso,
que nos lleva a la conclusidn de que en este caso en particular este cdmulo de

operaciones constituyd una concentracion.

En el considerando quinto, en la acreditacion de los elementos contenidos en
el OPR, se agregan referencias internacionales para identificar la existencia de
una concentraciéon; aqui fomamos referencias tanto de especialistas de la
competencia, como de autoridades de competencia, y particularmente del
Ccaso europeo, y de una modificacion reciente a las reglas de notificacion de
concentraciones de Brasil, donde explicitamente requiere la autoridad
brasilena que se notifiuen los endeudamientos cuando cumplen ciertas
caracteristicas.

También, se agregaron criterios que consideremos relevantes, adoptados por
este Pleno en la concentracion Dish-Telmex.

En el considerando sexto, en cuanto a las manifestaciones de las emplazadas,
se fortalecen los argumentos que responden el principio de non bis in idem, y
especificamente se refuerza la nocidn de que en el caso concreto el cumulo
de operaciones y las operaciones materia del aviso en el expediente UCE/AVC-
001-2014, constituyen concentraciones diversas.

En el considerando octavo respecto de la sancion, se precisd el 6 de julio de
2014, determinado en el OPR para cuantificaciéon de la multa, seria tomado
como Uunica referencia para estos efectos, esto es en beneficio de las
emplazadas; y se anadié que la concentracion prohibida surte efectos hasta el
12 de agosto de 2014. Se desagregd el monto de las multas impuestas por cada
una de las infracciones y cada una de las emplazadas.

Y en cuanto a las modificaciones generales, se atienden comentarios sobre
cuestiones de forma y de precision, y se enriquecid la motivacion en varios
lugares del proyecto.

Esto es todo, muchas gracias.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Graciaos a usted,
Comisionada Estavillo.

Estd a su consideracion el proyecto, comisionados.
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Lo someto a votacion.
Comisionado Javier Judrez.
Comisionado Javier Judrez Mojica: Comisionados, Comisionado Presidente.

Quisiera exponer las razones que motivaran mi postura sobre el proyecto que
se nos presenta.

De acuerdo con el arficulo 16 de la Ley Federal de Competencia Econdmica,
que estaba vigente al momento en que se realizé el cdmulo de operaciones
analizado en el proyecto, una concentfracion se define como la fusion,
adquisicion del control o cualquier acto por virtud del cual se concentren
sociedades, asociaciones, acciones, partes sociales, fidecomisos o activos en
general que se redlicen enfre competidores, proveedores, clientes ©
cualesquiera otros agentes econdmicos.

En lo conducente, el articulo 18 del reglamento de dicha ley establece la
obligacion de notificar una concentracion cuando, fraccidn Il: ... se adquiera
0 se ejerza directa o indirectamente el control de hecho o de derecho sobre
ofro agente econdmico, o se adquieran de hecho o de derecho, activos,
participacion en fideicomisos, partes sociales o acciones de ofro agente
econdémico...”.

Congruente con ambas disposiciones, tal y como se desarrolla en el proyecto,
el Instituto ha considerado reiteradamente que el control se actualiza con
cualquiera de los siguientes elementos:

Cuando una persona directa o indirectamente es tenedora o fitular de
acciones o partes sociales con derecho pleno a voto, que representen mds del
50 por ciento del capital social de dos o mds personas morales.

Cuando una persona es tenedora o titular de acciones o partes sociales con
derecho pleno a voto, de dos o mds personas morales, cuyo valor represente
el mayor porcentaje del capital social de estas personas respecto a los demads
accionistas de las mismas.

Cuando una o varias personas, directa o indirectamente, fengan la facultad de
dirigir o administrar a una o mas personas morales en virtud de las facultades
que les otorgan su posicidon entre los drganos de direccidon y/o administracion
de la sociedad o sociedades en cuestion.
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Cuando una persona tenga la capacidad o derecho de designar a la mayoria
de los miembros del Consejo de Administracion u érgano equivalente de otra
persona.

Cuando una persona directa o indirectamente tenga la capacidad o el
derecho de designar al director, gerente o factor principal de otras personas.

Cuando una persona y las vinculadas a ésta, por parentesco consanguineo o
por afinidad tengan participacion en una o varias personas morales.

Cuando una o varias personas tengan la facultad de dirigir o administrar a otras
personas morales en virtud de uno o varios contratos, incluyendo el acto
constitutivo de dichas personas morales.

Cuando las partes expresamente asi lo reconozcan, o cuando las actividades
mercantiles de una o varias sociedades se readlicen principalmente con la
sociedad controladora o con las personas morales contfroladas directa o
indirectamente, por la o las personas fisicas que ejercen dicho control.

En este contexto, contrario a lo senalado en el proyecto, considero que no se
acredita la existencia del control, en términos del articulo 16 de la ley, toda vez
gue no hay evidencia de la injerencia directa o indirecta sobre la direccién y/o
administracion en la empresa sobre su operacion.

El proyecto basa su dafimacion sobre la existencia de control,
fundamentalmente: uno, en la posibilidad de GTV de NG

I § B BN B BN Cos o endeudamiento de
Tenedora Ares; v tres, I
I

Considero que estos elementos no permiten acreditar control, y considero
fundadas las manifestaciones de las emplazadas, en las que se refieren que el
otorgamiento de un crédito que I ' ©
debe considerarse como una concentracion; las cldusulas contenidas en el
cumulo de operaciones corresponden a la practica comercial, sin fener por
objetivo otorgar a GITV el control directo o indirecto sobre Tenedora Ares o
Cablecom, solamente se buscd mitigar los riesgos y conflictos innatos de este
tipo de operaciones.
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El objetivo principal de establecer obligaciones de no hacer, es reducir

significativamente los costos asociados al problema de principal agente que
surge de cualquier contrato de crédito.

Considero fundados estos argumentos porque, contrario a lo que senala el
proyecto, no hay evidencia clara y confundente en el expediente que se
presenta que permita afirmar que con la inversion deuda analizada en el OPR,
GTV adquirid la capacidad de participar o intervenir al menos en forma
significativa en las decisiones de administracion, la definicion de las politicas y
los objetivos o la gestidon, conduccioén, venta y tiempo de venta de Tenedora
Ares y Cablecom, como se afirma en el proyecto.

Tampoco considero que haya elementos suficientes sobre hechos concretos
que permitan comprobar la influencia decisiva y con ello acreditar la pérdida
de independencia de Cablecom.

Adicionalmente, me aparto del proyecto en lo que respecta a la identidad de
los sujetos en el otforgamiento del crédito como un elemento fundamental para
definir la existencia de una concentracion, me refiero a que el proyecto parece
sugerir que si el crédito hubiera sido otorgado por una institucién financiera,
Ccomo un banco, no se configuraria la concentraciéon, o al menos habria una
presuncion de que se frata de una operacion ordinaria.

Al respecto, en mi interpretacion del articulo 16 de la Ley Federal de
Competencia Econdmica en comento, esto no es un elemento relevante, pues
la disposicion establece, la fusidon, adquisicion del control o cualquier acto por
virtud del cual se concentran sociedades, asociaciones, acciones, partes
sociales, fideicomisos 0 activos en general, que se realice entre competidores,
proveedores, clientes o cualesquiera otros agentes econdmicos.

Por tanto, considero que no seria valido sostener que si los sujetos cambian no
halbria concentracion.

En mi interpretacion, el articulo16 hace un listado enunciativo y no limitativo de
sujetos, y por ello refiere al final la frase "o cualesquiera ofros agentes
econdmicos”; por tanto, los elementos de la concentracion deben analizarse
con independencia de |os sujetos.

Independientemente de Io anferior, y ya para resumir y concluir, considero que
no estd plenamente acreditado el control sobre la direccidén, administracion u
operacion de la empresa y, por tanto, no se acredita la concentracion, por lo
que me aparto del sentido del proyecto.
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Gracias, Presidente.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Graciaos a usted,
Comisionado Judrez.

Comisionado Adolfo Cuevas.

Comisionado Adolfo Cuevas Teja: Plantear a la ponente y a la Unidad de
Competencia Econdmica, si el fipo de restricciones que con motivo del
otorgamiento de crédito impuso la acreedora a la deudora, son diferentes de
ofros que se estilen, digamos, en créditos otorgados por el sector financiero, o
si habia elementos adicionales no comunes en los créditos que otorga el sector
financiero, a su juicio y dada su experiencia.

Gracias.

Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Con mucho gusto, Comisionado
Cuevas.

En este caso, las diferencias significativas es que si se trata de competidores y
el monto del endeudamiento. No es raro que se otorgue cualquier fipo, un
endeudamiento, un financiamiento por cualquiera de este tipo de instrumentos
por parte de enfidades financieras, pero si es raro que sea por el ] Por ciento
del valor del capital; eso si sale de lo comun.

No saldria de lo comudn algunas de las garantias establecidas, esas si, digamos
que puede ser algo mds normal, pero siempre que se tfrate de un monto menor
respecto del valor de los activos de la entidad; y ademds, 1o que si sale de lo
normal, es que sea otorgado por un competidor.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Gracias, Comisionada
Estavillo.

Comisionado Adolfo Cuevas Teja: Bien, gracias.

En realidad yo no tengo la menor duda, bueno, es mi interpretacion, que el
crédito fue otorgado y las condiciones establecidas con la clara infenciéon de
llegar a adquirir el control, que no se explican como un crédito comudn por 10s
elementos subjetivos, me refiero por subjetivos a la identidad de los sujetos y por
las caracteristicas extraordinarias del monto del crédito otorgado, digamos,
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cubriendo el i por ciento del valor de los activos de la empresa, lo cual no

seria un endeudamiento tipico.

Sin embargo, en mi concepto, como yo lo interpreté, hubiera toda la intencidn
de hacer las cosas para llegar a obtener el control no actualiza la definicion
estricta de conftrol, y en ese sentido, para no ser en extfremo repetitivo, me
parece que si variamos los elementos objetivos del articulo 16 hacia elementos
de identidades sujetos, subjetivos, como yo lo llamo, podemos correr el riesgo
de dejar un estado de incertidumbre, de falta de certeza en politica regulatoria,
en el sentido de que parezca admisible a una autoridad el poder incorporar
nuevos elementos que redefinan los tipos legales, de tal manera que el tipo
legal se entienda no como una garantia del particular frente a la autoridad,
sino como una suerte de concepto dindmico que puede ser objeto de
readecuacion a través del fiempo o en casos particulares, y en este caso en

especial, dependiendo de la identidad de los sujetos.

YO no niego que esto sea posible en absoluto, y quiero decir con todas sus letras,
en este caso con todas sus palabras, que creo que es un asunto ideoldgico,
como uno entienda economia y regulacion; y creo que puede ser posible la via
de que los conceptos juridicos, aunque parezcan determinados, estdn sujetos

de reinterpretacion.

Pero, mi posicion ideoldgica sobre el particular es que para el tipo de momento
que vivimos en México v el tipo de relaciones que se dan entre los sujetos, abrir
esa vertiente podria llevar a un exiremo de incertidumbre que desalentara
inversion, desalentara asociaciones y desalentara el desarrollo en general.

No niego y no es punto para mi a discutir, los probables efectos de la
concentracion, aunque en este caso se basan en..., de la llamada
concentracion, que no comparto yo que sea tal, y gue en gran medida reflejan
y se alinean con una decision reciente de Pleno, de la cual yo disenti; pero mis
razones son diversas y las expresaré en su momento en un voto por escrito, por

lo que hace a aguella decision.

Simplemente y sin pretender resolver esta cuestion, yo si estimo en la visidon
ideoldgica que tengo sobre la materia que nos corresponde regular, que No es
conveniente abrir conceptos que parecen tener un sentido suficientemente
claro, a un tipo de naturaleza, digamos, de conceptos indeterminados, que
puedan parecer moldeables, sobre todo en este caso me preocuparia a la

identidad de los sujetos.
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Y, en sintesis, esa es mi definicidon, y quiero resumir diciendo, yo interpreté que si
lo hizo con toda la intencién de obtener el control y de asegurarse de

eventualmente llegar a tener ese control, pero que en el momento y los actos
concretos que le imputamos no constituyan todavia ese control.

Hay un elemento simplemente adicional que quiero resaltar, aungue mi voto se
basa fundamentalmente en lo previo, que tiene que ver con la variacion de
mercado relevante.

Me parece que la inconsistencia entre el mercado imputado en el OPR vy el
mercado finalmente resuelto podria llegar a vulnerar la garantia de audiencia,
toda vez que no fue la manera en que le planteamos la imputacion al regulado.

Y, en ese sentido, me pareceria grave en términos de certeza juridica el hacer
estas variaciones; si bien enfiendo estamos en un contexto claramente
comprometido por la decision mds reciente del Pleno en la materia, de la cual
yo, como dije, disenti.

Esa es, entonces, mi vision sobre el particular; quisiera enfatizar, es la tercera vez
que lo digo y por eso quiero remarcarlo, si pienso yo que algunas cuestiones,
partficularmente en lo que he podido con humildad acercarme a la ciencia
econdmica, pueden tener un componente ideoldgico determinar.

Y, en ese sentido, entiendo la visibn que priva para llegar a considerar la
importancia de la identidad de los sujetos y entiendo las implicaciones que
puede tener que los actos se realicen entre competidores y no entre el sistema
financiero y un regulado. Pero mi posicion, y lo digo porque no pretendo tener
una razoén definitiva en el punto, mi posicidon es ideoldgica y es el tipo de
ideologia que yo tengo y que pienso aportar en este Pleno.

Muchas gracias.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Graciaos a usted,
Comisionado Cuevas.

Comisionada Labardini.

Comisionada Adriana Sofia Labardini Inzunza: Gracias, Comisionado
Presidente.

Sin duda un caso tfrascendente, un caso en el que es facil, a fravés de una serie
de sofisticadas transacciones financieras y corporativas llegar a una serie de
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resultados, y lo que este Pleno ya explicd tiene que resolver primero si hubo una
concentracion, si se adquirid el control con este cdmulo de contratos.
Claramente, eso si lo sabemos, no fueron notificados.

Y, si esa omisibn que estd en el proyecto es intencional o hay indicios de
infencionalidad, si con ello se causa dano al proceso de competencia, a los
mercados que se pudiesen ver afectados con este importante y enorme
concentracion; y si me permito diferir ampliamente de lo expresado, muy
respetable vision de los Comisionados Judrez y Cuevas, por varios motivos.

En mi concepto y en esa parte definitivamente acompano el proyecto, por
varias razones; es decir, creo clarisimo del cumulo de transacciones, contratos,
circunstancias que hubo una adquisicion de control, que para efectos, con un
efecto econdmico de pérdida de independencia entre Cablecom y toda esta
estructura corporativa y Grupo Televisa.

NoO me preocupa, yo creo gue aqui no podemos hablar de estandares, porque
aqui se aplica la regla de la razdn y hay que ver cada caso en particular y no
hay una férmula magica que, ademds hay muchisima literatura y tesis que la
sola transmision de la propiedad accionaria no es la unica forma de concentrar,
muchisimos casos de accionistas que con una tenencia, incluso minoritaria,
tienen control.

Y el control tampoco fiene que estar solamente en los organos de
administracion o a fravés de una mayoria de asientos en los consejos directivos,
sino0 que es un tejido de cdmulo de acciones y, por tanto, no creo que ni
estemos endureciendo un estdndar, de modo de privar a los agentes
econdmicos de la posibilidad de endeudarse, capializarse a fravés de deuda,
porgue resolvieramos este caso en este sentido.

Por cierto, en la concentracién no notificada Dish-Telmex tampoco se gjercio la
opcidn de compra, nunca adquirid las acciones, y eso después incluso notificd
que cesd esa concentfracion, puesto que renuncid a las opciones de compra,

I SCfi fornentar

simulaciones de actos en perjuicio del proceso de competencia.

Y, con otra particularidad que nos da mucha luz en este caso; la Unica, digo,
ventgja en cuanto a informacidn que este Pleno tiene en este asunto es que al
haber violado la ley Televisa no dando aviso de esta concentracion, al no haber
notificado, pero al haber ya transcurrido el tiempo ahora ya sabemos qué pasd
o0 cudl fue el desenlace de esta telenovela, porque podria haber sido un
préstamo, un crédito y emite obligaciones; mira, estoy mal en capital de
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trabagjo, por favor, préstame, digo, no s& qué tanto yo lo prestaria a mi
competidor el jillde su capital mds, bueno, todo el cimulo de...para luego
decir: pues ya te lo devuelvo, gracias, adids, ahi nos vemos, ya te ayudé.

Bueno, pues no, ¢adivinen como acabd esta historia?, pues nada menos y
nada mds que con una fusion; si, ya es un acto juridico o una concentracion y
el acto de fusionar empresas es otro acto juridico, pero el control econdmico,
el control de facto empezd el 31 de julio de 2013 con una grave consecuencia
de mas, que todos los andlisis que este Instituto hizo sobre si se tenia o no el
poder sustancial de mercado, incluso la declaratoria reciente de febrero que
hicimos se hizo bajo el entendido que Cablecom era una entidad separada en
2013.

Y vemos con preocupacion que no fue asi, y que en 99 de los 102, perddn, ¢, 100
qué?, 104 municipios el indice Herfindahl Hirschman aumentd mas de 75 puntos
y en 62 de esos 102 municipios sélo hay un competidor de GTV y todo lo hicimos
bajo un supuesto de que nadie nos notificd nada en 2013, que eran dos agentes
econdmicos que competian, pero resulta y buen cuidado tuvieron de no
noftificarnos todos estos contratos de crédito, de acta de emision, G

O seq, en el momento en que GTV decidiera ejercer la opcidn de compra de
acciones de Cablecom lo podia hacer, pero agui no he oido que se mencione

esta facultad muy poderosa, mas bien |GGG <5°
es ya como privarte de un
|

Entonces, si por virtud de todos estos créditos, prendas y emision de
obligaciones la emisora no podic . <:°
ya incide en una restriccion que va mucho mas alld de un crédito, y si bien las
concentraciones conforme a la definicion de la ley si se analizan, tanto si estos
actos se redlizan enfre competidores como entre clientes, proveedores,
etcéterq; claro que prende un foco rojo el que un competidor diera todas estas
facilidades, celebrar a todos estos actos, adquiriera el derecho de decidir si
podrian o0 no decretarse dividendos y asi €l podia o no decidir unilateralmente
su opcidn de compra, porque la opcidon de compra era ya unilateral para
Televisa y para el otro grupo era irrevocable.

O seq, ya no se podia decidir a decir: jah!, oye no, perddn, revoco mi promesa

de venta; entonces esa irrevocabilidad en derecho y en negocios ya es un acto
casi de disposicion, ya te ofreci vender y no lo puedo revocar y td en cambio
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puedes ejercer tu opcion de compra cuando gustes y, ademas, TGN
|

Todo eso va mads alld que un financiamiento para las operaciones de una
sociedad, pero ademads ya sabemos, repito, el final, el desenlace de la historia,
tfermind en fusiéon, habiéndosenos ocultado fodo este cumulo de transacciones
sofisticadas, complejas, con emisiones, pero eso si la fusion la hizo en un dig,
entrd el vigor el 13 de agosto la ley y el 14 presenta el aviso de fusion, si, de la
nada, no, lo que pasa es que ya tenia el control de facto de Cablecom son sus
companias Tenedoras.

Y, si bien si es importante, lo enfiendo, ser muy cuidadosos con nuestras
motivaciones y como analizamos bajo regla de la razén cada caso; de ninguna
manera yo me pronunciaria por declarar como concentracion cualquier
contrato de mutuo; es una época que tanto financiamiento necesitan muchas
veces las empresas, ademas como una prdctica sana para financiar, sea su
crecimiento o innovacion o lo que seq, pero No es el caso.

No es el caso y ya sabemos que no es el caso, porque todo estaba ya
precisamente armado para tener el control de hecho, pero sin nofificarlo,
porgue ya estaba en discusion esta ley, y el posible texto del arficulo Noveno
Transitorio que le evitaria la necesidad de noftificar la concentracion
previamente a su realizacion.

Entonces, ante la esperanza de que pasara este articulo como parte de la ley
que entfraria en vigor en agosto se documentd o se instrumentd esta
concentracion con todos estos confratos, que después, bueno, fueron
sustituidos por una simple fusidn, pero ya estaba todo el esquema.

Y no necesitamos demostrar por qué. ¢(Por qué me aparto de lo que
comentaba el Comisionado Judrez?, porque el tipo de instrumentacion de esta
concentracion es distintfo al de Dish-Telmex; tfampoco le podemos exigir que
aqui tuviera que I c< Cablecom, Ares, GTV y demdas subsidiarias,
pues eso ellos no optaron por un esquema de que nos vamos a [ITTEEGEGEG
B | 0s Vamos a sentar en el Consejo de Administracion.

No, hicieron una concentracion distinta, mds sofisticada, pero igualmente
otorgante de un control, pues de facto y de iure, porque un endeudamiento
I o incluso. I C' copital confable de Cablecom no veo
como eso no otorgue el control, y creo que ademads el proyecto explica una
serie de referencias internacionales y las nuestras también, pero en ningudn
momento la lista de actos que leyd el Comisionado Judrez, tienen que ser todos.
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Hay muchas formas y cuanto mds laxos, pues vaya siendo este Instituto en eso,
bueno, cada vez va a ver mas creatividad, laxos o estrictos hay muchas formas
financieras y corporativas de instrumentar estas concentraciones bajo todas sus
distintas modalidades y si me preocupa que cada vez con mas sofisticacion se
simulen concentraciones y, pues, Nosotros digamos que es una mera deuda.

De modo que, para mi, estd plenamente probada y confimada con el
posterior aviso de fusidbn esta concentracion, y no sélo lo dice el proyecto,
también eso encontrd el OPR; y creo que no se sostienen las defensas y pruebas
de GITV.

Por otra parte, pues si esta enorme concentracion si agrava la dominancia, o
seq, si ya lo declaramos dominante en la resolucidon de febrero 24 y no
consideramos Cablecom, ¢;cudnto mds con esta adquisicion y teniendo una
posicion dominante en 97 municipios?, pues ¢(cudnto mds grave es para €l
proceso de competencia en el mercado de felevision y audio restringido?,
television restringida, perddbnenme.

Ahora bien, lo Unico que por andlisis, que ya me he extendido mucho en hacer
en ofras ocasiones, lo Unico que me aparto del proyecto es en la dimensidon
geogrdfica; si considero que en un mercado de television restringida el andlisis
sea en concentraciéon o poder sustancial la dimensidon geogrdafica es local, las
personas tienen que analizar qué otras opciones de sustitucion tienen en la
localidad en donde estdn y por cuanto a los oferentes, que también hay que
considerar la sustitucion de la oferta, pues Nno es como que un concesionario o
nuevo entrante, incluso, rapidamente pueda invertir, instalar y desplegar una
red.

Lleva entre una red cableada y una red satelital en una cobertura naciondl,
pues tarda un poquito mas; de modo que no creo que sea nacional, sino local.

Por otro lado, parece adecuada y muy importante para inhibir estas conductas
los cdlculos e individualizacion de las sanciones que propone, tanto por no
notificar la concentracion y se le imponen a ambas partes de la ecuacion, pero
también por llevar a cabo una concenfracion prohibida, es decir,
anticompetitiva.

Ello es muy importante, pero como, y dicen: sdlo que ahi sdlo se detectd dano
en 97 municipios -0 como Yo lo diria, en 97 mercados relevantes, porgque para
mi son locales- sélo que ahi no entiendo por qué 97 y no en 99; se dice que,
incluso, que sélo en dos de ellos no habia un efecto anticompetitivo.
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Entfonces, no sé, hay dos municipios que me estan faltando, segun yo si hay
dano en 99, porque ese 99 que aumenta mas de 65 puntos el indice Herfindahl
Hirschman, y, entonces, en dos si es dominante otro, entonces no veo como
esta concentracion habria danado, pero en otros dos me quedan ahi volando.

Podriamos revisarlo, en todo caso aumentaria un poquito la multa si se incluyen
esos ofros dos municipios; perddn, y coincido, que si bien se les oforga un
beneficio a los agentes, dado que el OPR determind que esta concentracion
durd del 7 dejulio de 2013 al 12 agosto; no, durd hasta el 2014, hasta agosto de
2014, pero la OPR lo cierran en julio, y entonces, se le da ese beneficio de no
incluir ese Ultimo mes y considerar que cesd esa concentracion en julio y no en
agosto.

Por todo lo anterior, y sime pudieran aclarar por qué en dos de estos municipios,
en dos la dominancia disminuyd, en Rafael Delgado, Veracruz y Zacatecas,
Zacatecas, pero en los otros tres creo que si habria base para fincar esta
responsabilidad, y ahi lo dejaria.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Gracias a usted,
Comisionada Labardini.

Comisionado Javier Judrez.
Comisionado Javier Judrez Mojica: Gracias, Presidente.

Para alusiones personales y también respetando, por supuesto, la opinidon de mi
colega y de todos mis colegas comisionados.

Considero, en primer lugar, que cada uno, que cada asunto se resuelve por sus
meéritos y con los elementos con los que se puede integrar el expediente; se ha
mencionado, al menos en dos ocasiones, un caso previo, pero en el que los
elementos de conviccidn que se tfuvieron a la vista fueron otros.

Me aparto de la sugerencia senalada de que con esto se estd fornentando
simulaciones; lo que ha normado mi criterio es que no se ha acreditado la
adquisicidon del control, entendido el control en los mismos términos en los que
se expone el proyecto, me refiero a que una o varias personas tengan la
facultad de dirigir o administrar a otras personas morales en virtud de uno o
varios contratos.
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Como ya senalé en mi intervencion previa, uno de los elementos importantes
para sostener ese control |GG © cuala
mi parecer se frata de una obligacién de no hacer, que de hecho en el propio
proyecto se reconoce como comunes, pero fratdndose de instituciones

financieras.

Ya lo he dicho en mi intervencion, esto no considero que esté apegado a lo

que senala el arficulo 16 de la ley aplicable.

Gracias, Presidente.

Comisionado Presidente Gabriel Oswaldo Contreras Saldivar:

Comisionado Judrez.

Comisionada Maria Elena Estavillo.

Gracias,

Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Gracias, Comisionado Presidente.

Primero, nada mas por esta duda que surgid con los municipios; es que
ciertamente en estos dos, que ya menciond la Comisionada Labardini, bajd el
indice de dominancia, pero hay ofros tres que son distinfos en donde el
incremento en el indice Herfindhal es menor a 75 puntos y esa es la razdn para

no incluirlos, porque consideramos que ese incremento es marginal.

Ahora, si me gustaria fambién referirme, bueno, y es que aqui no hay manera
de no referirse a los argumentos y, digo, con todo respeto de las diferencias,
pero yo si quisiera aclarar que en el proyecto no se argumenta que el control
se deriva de la intervencidon en la administracion ni en las operaciones diarias.

Ese no es el concepto del control que se establece en el proyecto, de hecho,
se dice en diferentes lugares que este es un control de facto y que no es de jure
y yo coincido con todos los elementos que menciond el Comisionado Judrez,
que llevan a un control de iure, pero no es con base en esos elementos que se
estd planteando este concepto de control, sino que entre otros elementos uno
de los que mas peso tienen es la alineacion de incentivos econdmicos y €so es

algo que se repite a lo largo del proyecto.

También me gustaria mencionar que las concentraciones no requieren control
de iure, puede ser nofificable, por ejemplo, la adquisicion del 10 por ciento de
una sociedad simplemente si se rebbasa un umbral, porque no requiere ese tipo

de control.
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Si, es cierto que el articulo 16y, bueno, y ahora se refleja en la ley vigente donde
la misma manera la definicion de concentracion uno de los conceptos en los
que se basa es en la adquisicion del control, pero simplemente viene expresado
asi, No requiere que sea un control de iure ni un control accionario y, pues, lo

cierto es que se da la obligacidn de notificar con porcentajes de participacion
accionaria que no implican un control de la sociedad.

También en cuanto a la importancia del andlisis caso por caso; Nosotros en
algunos asuntos, pues ha tomado mds relevancia la infervencion en la
operacion, en los derechos de voto, en los derechos accionarios, pero cada
asunto es distinfo y aqui me gustaria recordar la definicion que hicimos del
grupo econdmico del agente preponderante en radiodifusion, donde incluimos
en esa definicidn algunas empresas con las cuales no habia ninguna relacion
accionaria ni de intervencion en la administracion ni de derechos de voto,
simplemente habia una identidad en la programacion.

Y, ahi, entonces lo que adoptamos fue una definicion mds basada en los
incentivos econdmicos y en la Iégica del negocio de la radiodifusion, aunque
no existiera un control de iure y los definimos como parte del mismo grupo
econdmico, sin que existieran estas relaciones de iure.

Ahora, también es importante esta distincion a la que ya me he referido, en
cuanto a que, en este caso, el endeudamiento haya sido otorgado por un
competidor porque, incluso en la ley que estaba vigente en ese momento y
con base en la cual se estd analizando todo este caso tenia en su articulo 21bis
1 definia varias excepciones de la obligacion de notificacion, no dice que no
son concentraciones, dice no se requerird la notificacidon de las
concentraciones, y en seguida da varios casos.

Uno de ellos es cuando el adqguiriente sea una sociedad de inversion de renta
variable y la operacidon tenga por objeto la adquisicibn de acciones y
obligaciones, valores, titulos 0 documentos con recursos provenientes de la
colocacion de acciones representativas del capital social entre el publico
inversionista.

Este es un tipo de esquema de financiamiento para las empresas, pero que se
da a fravés de instrumentos bursdtiles; y aqui la excepcidon de notificar se da por
quién es el adquiriente y es una sociedad de inversion de renta variable y es
una excepcion de noftificacidon, el articulo no dice estas no son
concentraciones, o seq, son concentraciones que Nno requieren noftificacion.
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Viene otro ejemplo, es en la adquisicion de acciones, valores, fitulos o
documentos representativos del capital social de sociedades o bienes cuyos
subyacentes sean acciones representativas del capital social de personas
morales y que coticen en bolsas de valores en México y cuando se dan una
serie de, esta no es una excepcion en absoluto, sino que se tenian que dar
ademads otros criterios y fambién senala cuando la adquisicion sobre acciones,
partes sociales, unidades de participacion o fideicomisos sean realizadas por
uno o Mas fondos de inversion con fines meramente especulativos.

O seq, aqui si habla de quién es el que da el financiamiento, el que constituye
el fideicomiso y cudl es el objetivo de esta inversion y habla de que sea
meramente especulativa; y adn en este caso o que se genera es una
excepcion en la obligacién de notificacion, no dice que no sea una
concentracion.

Bueno, eso seria respecto a estos aspectos, pero siinsistiré en la importancia de
que el asunto tiene que ser analizado por sus propios méritos y eso no quiere
decir gue no tomemos en cuenta precedentes relevantes de otros asuntos, sino
que es muy dificil y, de hecho, no es la practica, porque es imposible tener
reglas absolutas que puedan prever todos los casos posibles en materia de
competencia y por eso se tiene que analizar el caso por caso.

Gracias.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Graciaos a usted,
Comisionada Estavillo.

Comisionado Mario Fromow.
Comisionado Mario Germdn Fromow Rangel: Gracias, Comisionado Presidente.

Si, antes que nada, reconocer a la Comisionada ponente el proyecto que nos
pone a consideracion.

Un tema complejo, realmente desde el punto o la perspectiva que ella lo
planfea en cuanto al control, que Nno es un confrol que se ejerza en las
operaciones diarias de la empresq, sino es en las decisiones estratégicas de la
misma, ahi es donde creo que estd lo mds complicado de este tema.

Sin embargo, bueno, si es cierto que cada tema, cada asunto se fiene que

valorar por sus méritos, también es cierto que este Pleno ha fomado decisiones,
por ejemplo, ahorita nos recordaba una la Comisionada Labardini del Trigésimo
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Noveno Transitorio del Decreto por el que se expidid la Ley Federal de
Telecomunicaciones y Radiodifusion.

Y, si, creo que no seria necesario recordar el contexto en el que se dio esa
decision, aquella cuestion de que teniamos que sacar una fotografia en
determinado momento, pero a la hora de aplicarla o proponer regulacion
tendriamos que ver las condiciones actuales del mercado, lo que, bueno, eso
lo haremos con la complicacion per se, que ya implica esa posicidon que nos
dio el Tribunal al respecto.

Creo que no es el caso de lo que estamos analizando, Comisionada, creo que
aqui si hay ofro precedente, inclusive, y creo que ese no estd modificado, el
expediente Al/DC-002-2014, que precisamente trata de este asunto y en este
expediente del Pleno resolvid que no existian elementos para determinar la
existencia u origen de un agente con poder sustancial derivado de la accidn
del cumulo de operaciones, de las operaciones que en su momento este
Instituto fuvo conocimiento y eso no ha variado, eso estd, hasta donde s&, esto
estd en firme, no sé cudl sea.

Pero, eso no fue lo que este Pleno modificd, eso es otro expediente diferente y
€s0 es precisamente derivado del antecedente directo, porque precisamente
en el expediente UCE/AVC-001-2014 el Pleno resolvid que la concentracion
cumplié con los incisos a) a d) del primer pdarrafo del artficulo Noveno Transitorio
del Decreto por el que se publicd la Ley Federal de Telecomunicaciones y
Radiodifusion.

En consecuenciaq, resolvidé que dicha concentracion, la ejecucion material del
cumulo de operaciones menos las Prendas Fintech-Cable se encontraban en el
supuesto de excepcion en el mismo arficulo Noveno Transitorio, entonces,
bueno, si indicar que lo sustancial no precisamente es o que se estaria
analizando por el comentario que se hizo.

Los que votamos a favor en aquella ocasion tomando un periodo mads largo de
fiempo, pues deciamos que no habia elementos suficientes para decir que
habia poder sustancial en el mercado analizado.

Entonces, bueno, desde esa perspectiva creo que estariamos hablando de
cuestiones diferentes, si yo diria lo que habria que ver efectivamente si en el
expediente existen elementos para determinar que hubo este control en
decisiones estratégicas de la empresa.
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Creo que ahi es lo que deberiaomos analizar, a mi entender, o por lo que he
analizado del expediente, que considero que no existen elementos para
considerar que GTV y Arretis hayan adquirido el control o influencia decisiva
sobre Cablecom con motivo de la celebracion de cumulos de operaciones, a
partirdel 31 de julio de 2013, y por ello se encontfraban obligados a notificar una
concentracion en términos de los arficulos 16 y 20 de la Ley Federal de
Competencia Econédmica, en ese entonces vigente, asi como el 18 fraccion |
del reglamento correspondiente.

Y, aqui, algo que senald también el Comisionado Judrez, que coincido con ello,
dado que el arficulo 16 de concentraciones de esa ley indicaba que para los
efectos de ésta, bueno, de esa ley se entiende por concentracion la fusion,
adquisicion del control o cualquier acto por virtud del cual se concentra en
sociedades, asociaciones, acciones, partes sociales, fideicomisos o activos en
general que se redlicen enfre competidores, proveedores, clientes o
cualesquiera otros agentes econdmicos.

Y, dice: La Comisidn impugnard y sancionard aquellas concentraciones cuyo
objeto o efecto sea disminuir, danar o impedir la competencia y la libre
concurrencia respecto de bienes o servicio iguales, similares o sustancialmente
relacionados.

Como lo indicd el Comisionado Judrez, pareciera que el proyecto le da mucha
relevancia al aspecto de que era un competidor; pareciera que si hubiera sido
algun otro agente, alguna otra asociacion, algun otro, cualquier otro agente
econdmico que no hubiera sido un competidor, pues tal vez el sentido del
proyecto no seria la conclusidon que estariamos llegando.

No sé si esté en lo correcto, la Comisionada me indicard ese punto, pero si veo
aqui, viendo, revisando algunos documentos, bueno, el Poder Judicial ha
identificado al control con aquellos vinculos que generen unidad de
comportamiento en el mercado y la influencia de una empresa sobre la
estrategia de oftras.

AqQui, en ese punto de la unidad de comportamiento en el mercado vy la
influencia de una empresa en la estrategia de otra, creo que el Unico elemento
fuerte que tenemos o que el proyecto indica en ese senfido es IR
I considero, al menos de que no lo haya
entendido como es, como lo plantearon, que no necesariamente se refleja en
la participacion de Cablecom en los mercados, fambién viendo el OPR no
formula una hipdtesis basadas en la evidencia indirecta que acredite que estas
condiciones contractuales permifieron a Arretis intervenir o participar en un
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grado que limitara la capacidad de Cablecom para competir en forma
independiente.

Si revisamos informacién de suscriptores, tarifas y mdargenes de utilidad que
est@n en el expediente pareciera que no hubo un cambio significativo;
suscriptores en lo que son previo a la transacciéon de julio de 2000 y después de
esa fransaccion se observa que el niumero de suscriptores de Cablecom no
desciende, y si consideramos los paguetes de mayor uso, por ejemplo,
minibdsico, bdsico y digital su trayectoria es suave y ligeramente ascendente.

En cuanto a los precios se puede decir que los precios de los paquetes de Dish
y Sky en términos reales descendieron entre los anos 2013 y 2014, eso ya se
analizd en otro expediente; en el caso Cablecom datos mensuales de tres
paquetes representativos para enero 2012 a mayo de 2016 muestra que estos
NnO aumentan, por el contrario, en el caso de paquete digital se observa que
disminuyen.

Y, algo interesante es que los margenes de utilidad, pues si los analizamos se ve
que la situacion financiera de Cablecom [ ™M3s aun, es ' © 'o
que fiene o tuvo en su momento ] Y se puede indicar que Cablecom
mantiene una regularidad financiera medida a través de los anos 2009 a 2014.

Entonces, yo creo que este punto es importante porque no hay un evento
extrano en variables como ndmero de suscriptores, precios y margenes vy
también esto permite inferir que la transaccién no tenia por qué modificar o
influir indicadores en el periodo de andlisis antes y hasta 2014 ya ftenian un
desempeno aceptable.

También, revisando informacidon que es un hecho notorio, tfenemos que en

concreto, por el ror ciento de las acciones se pagaron GG
E rerdon, I <505 Y Por ©f JllPor
ciento una cifra muy similar de | ©cs0s.

Aqui se ha dicho que, bueno, si habia una I

HEE <o se ha dicho gue no tenian, que no habria algin beneficio para
los duenos del ofro jj por ciento, dependiendo de como se comportara la
empresa en el mercado, yo creo que no es asl.

El nUmero de usuarios, las caracteristicas de los paquetes que ellos daban vy la
penetracion que hubieran tenido no hubiera sido satisfactoria esa informacion,
no existe en el expediente, pudiera ser que el grupo que adquiriera hubiera
pPagado menos por estas acciones.
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Esta es una estimacion, no hay datos concretos que comprueben en uno o en
otro sentido o al menos de que la Unidad Econdmica o la Comisionada
ponente pueda indicar algo al respecto; pareciera que, bueno, entre mas valor
aporte una empresa légicamente sus acciones valen mads, digamos, que eso
no estd condicionado en cudnto le iba a vender finalmente gpor ciento al
adquiriente.

Logicamente habria algln incentivo para mantener a la empresa en ciertos
niveles, como ya lo he comentado; y si, yo creo para determinar precisamente
esta cuestion de que el control en decisiones estratégicas, pues si requeririamos,
a mi entender, informacion mds concreta, porque si bien existe una alineacion
de incentivos como se maneja o como se pudiera estimar que asi es por
haberse adminiculado con otros indicios, a fin de acreditar control, pues no hay
ninguna constancia de comunicaciones entre las emplazadas como minutas,
actas o reuniones entre directivos de las mismnas empresas.

No hay informacién que nos diga que, pues que al menos para las decisiones
estratégicas hubo algun tipo de influencia, que es lo que aqui se plantea con

esta cuestion de que G C M onfender.

Yo creo que por criterios presentes de decision de este Pleno, algo muy
concreto, que claro que aqui se dice que es en cuestiones estratégicas y no
dia a dia, pero si en el expediente PMR-003-2013, pues si existen diferencias
significativas entre los elementos encontrados en este expediente en el que se
sanciond la concentracion Telmex-Dish y el presente, a diferencia del presente

no sélo existian
I B S S B B S B B .
-
N

Esta informacion no se limitaria a datos financieros sino la informacion del

negocio,
e
Telmex y Teninver I s O
Cofresa I <"rC OfrOs,

dlestacan |
I

Y, asi, ofras cuestiones que se plantean en el ofro expediente, y si bien entiendo
que estamos hablando de casos diferentes y como bien lo ha senalado
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reiteradamente la Comisionada ponente, pues estamos hablando de dos
esferas tal vez diferentes, uno que es la influencia dia a dia y ofra que es la de
influencias en decisiones en cuestiones estratégicas, decisiones estratégicas de
la empresa y desde ese punto de vista creo que, inclusive, tratando de
considerar ese punto, a mi entender, no existen los elementos suficientes, mas
alld que como ya se planted.

Si hubo una falta de informacion, al menos las Prendas Fintech-Cable, que
realmente indicaban esto de la restriccion del reparto de dividendos, mds alla
de eso considero que no tfenemaos © No existe otro elemento que Nos pudiera, a
mi entender, a mi opinidn, pues dar o apoyar una toma, una decision en este
sentido como un elemento suficiente para indicar que si hubo un control en
cuanto a las decisiones estratégicas de Cablecom.

Entonces, como ya lo manifesté, mi voto serd en contra del proyecto.
Gracias, Comisionado Presidente.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Graciaos a usted,
Comisionado Fromow.

Comisionada Maria Elena Estavillo.
Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Gracias, Comisionado.

Bueno, ya habiendo oido que el Comisionado adelanta el sentido de su voto,
pero de cualquier manera habia algunas dudas, entonces me voy a referir a
ellas.

Una es esta pregunta de que si GTV, el acreedor no hubiera sido competidor
del deudor hubiéramos tenido otra conclusidn en este caso. Probablemente si,
este es un elemento muy importante; por un lado, porque si hubiera sido una
enfidad financiera o si hubiera sido un instrumento bursdtil, probablemente
hubiera caido en una de las excepciones de notificar de la ley.

Y, ademds, probablemente, entonces no hubiera tenido efectos contrarios a la
competencia la concentracion, pues por la actividad econdmica tan distinta
que habria tenido el acreedor, entonces en este caso si es un elemento muy
importante dentro de toda la argumentacion.

Ahorag, por lo mismo, creo que este proyecto, la propuesta que se hace aqui
tampoco abriria esta posibiidad de que entonces ya se requeriria la
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notificacion de cualquier endeudamiento, sino que se refiere a este en
particular por estas caracteristicas muy especificas.

Ahora, en cuanto a estas variables que, pues nos dimos a la tarea de buscar
sobre cdmo se comportaron los suscriptores, 10s precios por paquete, los precios
por canal antes, durante y después de la concentracion.

Es cierfo que en estas variables no vimos ningln cambio, en ningln momento
del periodo que pudimos analizar no se ve que se haya reflejado en un cambio,
0 seq, de ahi me parece dificil concluir algo muy fundado y por eso no incluimos
ninguno de estos daftos en el proyecto, porque no tenemos elementos
suficientes para poder inferir algo de aqui, y voy a explicar por qué.

Por un lado, podriamos decir, bueno, entonces es que no hubo ninguna
afectacion ala competencia, porque todo se siguid comportando igual. Esa es
una explicacion alternativa, pero también puede ser, pues que desde antes no
habia muchos incentivos a competir, habia muy pocos competidores en el
mercado, el segmento satelital y el de cable no son sustitutos perfectos,
entonces tampoco la competencia es directa y para todos los perfiles de
usuarios.

Y, por otro lado vimos otros elementos; uno, que gran parte de la red de
Cablecom no tenia capacidad para ofrecer telefonia e internet en muchos de
los municipios; ahora, esto también se puede ver a muchos factores distintos,
puede ser que no fenian los incentivos para invertir, y eso habla de falta de
competencia, pero también puede ser por las caracteristicas de las propias
localidades en donde se encontraban algunas localidades, pues hay una
menor capacidad adquisitiva, menor tamano del mercado, eso también
puede influir en ese tipo de decisiones.

Y, también vimos, y esto si lo dejamos en el proyecto, pero sin concluir nada al
respecto, que el gasto en publicidad de Cablecom era muy pequeno y eso si
lloma la atencidn, lo que sucede es que es también un dato aislado, que no
nos permite tampoco tener ninguna conclusidn al respecto, pero lo que si
podemos senalar que cuando hay mucha competencia se incrementa el gasto
en la publicidad y, sobre todo, cuando el gasto en la publicidad se mide como
proporcion de los ingresos de las empresas, pues tiende a verse como un gasto
mas grande en las empresas de menor tamano y en Cablecom, pues si vemos
un gasto muy pequeno en publicidad, incluso comparado con el gasto que
hace, por ejemplo, Sky.
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Entonces, bueno, teniendo esta diversidad como de senales econdmicas no

pudimos concluir nada al respecto, hubiera sido muy aventurado, y, entonces,
por eso ya no se incluyd nada.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Gracias, Comisionada
Estavillo.

Comisionado Fromow.
Comisionado Mario Germdn Fromow Rangel: Si, gracias, Comisionada.
Nada mds una pregunta.

¢ Ese gasto que usted indica era en todo el periodo o solamente después de
julio de 2013 se dio este...?

Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Me parece que son tres o cuatro anos,
pero ahorita localizo la grafica.

Comisionado Mario Germdn Fromow Rangel: Mi cuestion es que si,
efectivamente, pues en las redes de cable al principio la mayoria era
tecnologia analdégica y la mayoria era unidireccional no bidireccional, no
tengo el dato exacto de si Cablecom ya hubiera hecho alguna actualizaciéon
tecnolégica de su red.

Esto, indicando por ejemplo, también estd en el acuerdo de convergenciaq,
precisamente esta reflejado esa cuestion; se le daba dos anos en la mayoria de
las localidades a los operadores del servicio de television por cable para que
pudieran actualizar su red y dar el servicio de telefonia, no sé si con IP, pero,
bueno, I6bgicamente si iban a hacer una migracion tecnoldgica lo mas seguro
es que era telefonia IP antes de que conforme a lo establecido en ese acuerdo
de convergencia el que tenia en ese momento, y actualmente todavia tiene la
restriccion para dar el servicio de television al publico se le pudiera autorizar el
servicio adicional, precisamente de television restringida.

Esta es una realidad que si se recoge en la regulacion a través del tiempo, pero
ahi seria la cuestion, uno de los puntos; pareciera que No hubo cambio en los
indicadores, como bien lo menciona, de ndmero de suscriptores, precios y
margenes, pero pareciera que Cablecom se senfiria comodo con esos
indicadores porgque tenian un desempeno aceptable y eso no lo s&, es una
suposicion porque, bueno, tfambién tenian la posibilidad de dar tal vez servicios
convergentes, pero también podria ser que ya la inversion que hayan hecho y
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lo que estaban obteniendo retorno en ese momento, pues ya fuera pura
ganancia, lo que se conoce como un cash count.,

O seq, ya estaba totalmente amortizada la red, y todo lo que estaba
recogiendo, precisamente, pues eran ganancias de la inversion; de hecho, esa
cuestion se dio en muchos mercados en México, claro que, bueno, esto no
llega, como usted bien dice, a ninguna conclusiéon, se puede argumentar de
uno y de otro lado y no llegamos a ninguna conclusion al respecto, mas alld de
algunas suposiciones de lo que pudiera haber pasado.

Pero, bueno, la cuestion es esa; pareciera que no cambiaron los indicadores y
ademads la situacion financiera de esta empresa no era, como bien se ha
senalado aqui, que no estaba comprometida por algdn desempeno negativo
en su negocio, al confrario, tenia un desempeno que se puede considerar
como afectado.

Muchas gracias, Comisionada.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Graciaos a usted,
Comisionado Fromow.

Comisionada Estavillo.

Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Nada mads por la cuestion de los datos
de publicidad, estan en la pagina 81, que espero que tengamos la misma
paginacion, ahi estd la grafica y es del 2009 al 2013, estan los datos.

Y, si, Cablecom tiene de los gastos en publicidad mds bajos respecto de su
facturacion y se ve como las empresas que tienen la inversion de publicidad
mAas alta respecto de su facturacion, en general son las empresas distintas a
Televisq, pero es algo aislado.

Comisionado Presidente Gabriel Oswaldo Contreras Saldivar: Gracias,
Comisionada Estavillo.

Comisionada Labardini.
Comisionada Adriana Sofia Labardini Inzunza: Quisiera entender, que siempre
es bueno tener las cifras y comportamiento, pero el que ganara un poco mas,

un pPoco Menos clientes, ya sea Cablecom o alguna otra empresa del grupo TV
NO creo que sed indicativo de que hubiese 0 no concentracion.
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En ditima instancia, si dejé de ganar por este lado pero gand por este lado, si
gand mas por, digamos, Sky o Cablevisidbn y menos por Cablecom creo que eso
no es concluyente; enfiendo que el Comisionado Fromow quiz& quisiera con
esas cifras ver si se perdia independencia o no de alguna, pero puede haber
mil factores por la que una gane mas o pierda mds o se mantenga.

La cuestion es que antes de todo esto, antes de 2013 si era un lider Cablecom
en muchos de esos municipios, pero o que yo si queria dejar aqui claro y
preguntarle ala Comisionada ponente si no estoy equivocada, que hubo varios
instrumentos de deuda y algo que me parece muy relevante no es sdlo es de
quién proporciona este financiamiento y quién asume la titularidad de estas
obligaciones por siete millones de pesos, sino para qué se emitieron.

Entonces, quiero saber si estoy en lo correcto cuando la Tenedora Ares emite
estos siefe millones de obligaciones, que suscribe a Arretis, propiedad de
Televisq, si ellas, si esta adquisicion fue para que Ares a su vez con esos siete
millones de pesos, perddn, siete mil millones de pesos fuera, o seq, el destino de
esos siete mil millones fuera Unicamente invertir en ofras sociedades, entre ellas
la adquisicion de acciones representativas del i por ciento del capital social.

O seq, no era para financiar, era para eso, era para: emitan esta deuda, yo la
suscribo y ve con ella a invertir, dice aqui, acciones representativas de|j] por
ciento, y después bajo el contrato de crédito por | J< dolares, que
le presta Televisa via Arretis a Ares es tfambién para depositarlos en un fondo de
inversion para ir a comprar el otro PPEor ciento, o sea, que tfenian
perfectamente etiquetados.

Es md&s, y no dice para comprar, dice para pagar estas acciones, en un caso i
y en otro ik ¢es asi, Comisionada?

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Gracias, Comisionada
Labardini.

Comisionada Estavillo.
Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Gracias.
Asi es, estaban etiquetadas, el destino de ese dinero estaba ya senalado.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Gracias, Comisionada
Estavillo.
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¢ Levantaste la mano?
Comisionado Fromow.
Comisionado Mario Germdn Fromow Rangel: Si.

No, Comisionada, mi punto, y asi lo expliqué en mi participacion, es que si usted
ve la pendiente de la recta, de la linea que representan los suscriptores de
Cablecom entre enero de 2012 y, digamos, mayo de 2016 o inclusive agosto de
2014 verd gque no se modifica, o seq, se mantiene constante.

Eso quiere decir, bueno, que pues siguid, a mi entender, en una tendencia
natural que ya traia, por eso no se ve que haya una influencia en que dijeran,
bueno, pues deja de participar en una o te paso algunos clientes o algo por el
estilo o yo tomaré los tuyos, precisamente porque si habia otfros, bueno, Dish
digamos que ya era un participante inferesante en este mercado.

Pero, a eso me referia; pero una vez mas, Comisionada, yo nada mas lo
indicaba como algo que no habia variado, no que de ahi podamos tomar una
decision o esa informacion para decidir en uno o en otro sentido, nada mas.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Gracias.
Si me permiten también fijo posicion sobre este asunto.

Partiendo de su complejidad, yo quisiera senalar que me aparto esencialmente
por dos razones; la primera de ellas es que considero que existe lo que los
tribunales han llamado cosa juzgada refleja, es una cuestion que considero
ademads de previo y especial pronunciamiento.

El 14 de agosto de 2014, como ya se ha senalado, Tenedora Ares y Arretis, entre
otros, presentaron un escrito mediante el cual dieron aviso al Instituto de la
redlizacion de la concentracion; como parte de dicho aviso presentan
informacion al Instituto relevante sobre las tfransacciones previas -asi fueron
calificadas por las otras partes- como previas a la concentracion.

Desde ahi se anuncia al Instituto la emisidon y suscripcion de obligaciones por
siete mil millones de pesos; desde ahi se anuncia al Instituto el acto de Vamole
TSHR, Tenedora Ares y Arretis con un contrato de opcion de compra, desde ahi
se anuncia al Instituto fambién que se fendria que derecho de vender a
Tenedora Ares la totalidad de las acciones de las que eran fitulares en
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Cablecom, la opcién de ventq, el Put & Call, relacionado con Arretis, Dafel MM
y Cable TV.

Y con base en esta informaciéon que si estuvo a la vista de este Instituto el Pleno
resolvid, emitid un pronunciamiento en forma indubitable, clara y precisa, que
la operacion se sujetaba a lo dispuesto en el articulo Noveno Transitorio del
Decreto por el cual se expidid la Ley Federal de Telecomunicaciones vy
Radiodifusion.

La Unica forma en la que eso fuera posible es que aceptara que la
concentracion habia tenido lugar, precisamente dentro del plazo previo que
establecia el propio Noveno Transitorio para que tuviera lugar el aviso, es decir,
durante 2014 y el Instituto reconoce que efectivamente se da esa
concentracion en 2014,

Si el Instituto reconocié en ese momento que la operacion se dio en 2014 con
toda esta informacion que si tuvo a la vista, por consistencia no podria decir
hoy que se dio un ano antes de esa fecha, porque entonces fendriamos que
asumir que hablamos de dos concentraciones distintas, lo que a mi entender es
inconsistente.

Es cierto que cuando se da el aviso no se notifican al Instituto todos y cada uno
de los actos que finalmente dan lugar a la concentracion, como actos previos,
no se noftifica por ejemplo la prenda de | o< |c aue ya se hablaba
ahorita que, ademas, vale la pena decirlo, finalmente no se ejecuta.

Estamos ante lo que los tribunales han considerado una cosa juzgada refleja, es
decir, este Instituto ya se pronuncid en ejercicio de sus atribuciones sobre el
fondo del asunto; habiendo tenido a la vista todas estas operaciones
calificadas por los promoventes como actos previos y a la vista las que
finalmente si dan lugar a la concentracion, lo que este Instituto resolvid es que
efectivamente son los segundos y no los primeros 10s que acreditan que se da
dentro del plazo previsto por el Noveno Transitorio.

Esto va a tener relacion con lo que diré a continuacion con mi segundo
argumento en el sentido de que, a mi entender, no se acredita que exista
control; es cierfo que hay un ndmero importante de operaciones, quiero
recapitularlas, porque estoy consciente de su complejidad y de su variedad.

Existe un acta de emisidn que suscribe y comparecen Tenedora Ares, Vamole y

TSHR; existe al mismo fiempo un Put & Call de Vamole y de TSHR; existe al mismo
fiempo una garantia prendaria de Vamole y TSHR; existe, por otra parte, un
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crédito directo por I o< dolares, que suscribe fambién Tenedora y
que estd garantizado por un pagaré de I <o ol mismo tiempo
acaba en un contrato también de Put & Call por el i por ciento restante en el
que se invierte ese dinero en capital de trabajo de otras tres sociedades.

Es cierto que son todas las operaciones complejas y es cierto que en su conjunto
comprenden lo que podria decirse el ] por ciento de la fenencia accionaria
de Cablecom, pero esa no es la pregunta que tenemos que contestarnos, la
pregunta es si todo este cumulo de operaciones implican o no implican una
concentracion en términos del arficulo 16 de la Ley Federal de Competencia
Econdmica vigente y que es la que, vigente en ese entonces y que es la que
estamos aplicando.

Ya se decia aqui, y lo subrayo porque comparto ese argumento, que el articulo
16 comienza hablando al hablar de las concentraciones de los activos que se
concentran.

Para efectos de esta ley se entiende por concentracion la fusidon, adquisicion
del control o cualquier acto por virtud del cual se concentra en sociedades,
asociaciones, acciones, partes sociales, fideicomisos o activos en general.

El objeto material de la concentracion son sociedades, activos, para acabar
pronto, cualquier acto, y si me apuran, hasta hechos; pasada esta aduana o
que sigue del arficulo 16 es entre quiénes se da esta concentraciéon y para
acabar pronto es entre cualquiera, puede ser enfre competidores, que es lo
que se imputa en este caso, proveedores, clientes 0 cualesquiera otros agentes
econdmicos.

Mi planteamiento es que no pPasamos ni siquiera la primera aduana; no se
acredita que exista esta concentracion por este cumulo de operaciones, por el
confrario, se desacredita que existe por la segunda aduana, porque es entre
competidores, no pasamos el primero que es el objeto material, cuando ya
estamos revisandolos sujetos, y con base en los sujetos descartamos el objeto.

El proyecto si frae afirmaciones relacionadas con un control que van mas allé
del control financiero de la operacién; déjenme dar algunos ejemplos.

Pagina 24, y aun cuando no tuvieran la misma paginacion revisé la dltima
version y no cambia. Los intereses financieros del GIE, encabezado por GTV vy el
equipo del cual forma parte Cablecom se encontraron alineados debido a
cualguier decision respecto de la actividad y operacion de Cablecom vy
Tenedora Ares seria determinado previa autorizacion de Arretis.
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Eso no es cierto, no existe un solo dato ni indiciario de manera indirecta que
pueda acreditar que cualquier decision respecto de la actividad -y subrayo- y
operacion de Cablecom y Tenedora Ares seria determinado previa
autorizacion de Arretis.

Si es cierfo y se acredita que el I <s 0/co suieto a la
autorizacion de Arretis, pero no cualquier decision respecto de la actividad y

operacion de Cablecom; lo anterior -continda el proyecto- extinguid el interés
que los accionistas y las controladoras de Cablecom y Tenedora Ares pudieran

tener para desarrollar la empresa, pues cualquier |GGG
|
I

Es cierfo que se impedia I © cnos de que se fuviera la
autorizacion de Arretis, pero tfambién es cierto que ese tipo de covenants son

fipicos, no son anormales, No son inusuales en operaciones de financiamiento
de esta envergadura y tienen el propodsito de reducir el problema del principal
agente, como aqgui lo hemos discutido también en varias ocasiones.

De ahi a decir que por eso perdid por completo autonomia, de ahi a decir que
por eso se liquidd previamente una operacion hay un paso importante, porque
también quisiera detenerme en algo y es sdlo una reflexion.

No tengo ningun elemento del expediente que me permita sostener que
efectivamente se llevd a ese control por lo siguiente. Impedir que se IR
B < cs¢ momento significa nada mas

, ppero el valor de la empresa va a
variar y, por tanto, el valor de la accion.

Es decir, si la empresa seguia creciendo y desarrolldndose el valor de la accién
seguia subiendo y eso eventualmente seria un beneficio de los accionistas que
en ese momento no habian cambiado.

Continda el proyecto. Los directivos de Tenedora Ares y Cablecom no fenian
incentivos a realizar acciones directas que desarrollaran a sus empresas, en
detrimento del grupo de interés econdmico encabezado por GTV, en razén de
que dicho grupo adquiriria la mayoria accionaria en cualquier momento dentro
del lapso de vigencia del cumulo de operaciones.

Ello, en atencidon a que los directivos de Tenedora Ares y Cablecom tratarian de
preservar 0 mejorar su posicion dentro de la empresa, buscando mantener una

05-04-17 37



El fexto se oculta por contener informacién Confidencial con fundamento en el arficulo 31
Bis, fracciones | y Il de la Ley Federal de Competencia Econdmica, con relacién al articulo
113 de la “LFTAIP”, publicada en el DOF el 9 de mayo de 2016; asi como en los Lineamientos
Trigésimo Octavo y Cuadragésimo de los “LGCDIEVP”, publicados en el DOF el 15 de abril
de 2016; por contener informacién que es considerada confidencial por el particular, y que
de hacerse publica podria causar dafo o perjuicio en la posicion competitiva de las
empresas.

| ® ft
INSTITUTO FEDERAL DE
TELECOMUNICACIONES

buena relacidn con sus futuros empleadores; de ser esto cierto tendriamos que
admitir que cualquier incentivo a competir se pierde siempre que se emiten
obligaciones por una parte importante del capital que puedan ser convertibles
en acciones, porque siempre a partir de ese momento existe la posibilidad de

que el acreedor pueda convertirse en socio de la empresa.

Y, por ultimo, existe una afirmacion también en el proyecto; en este sentido GTV
adquirié la capacidad de hecho para participar o intervenir al menos en forma
significativa en las decisiones que incluyen, pero no se limitan a la
administracion, la definicion de las politicas y los objetivos o la gestion,

conduccion, venta y tiempo de venta de Tenedora Ares y Cablecom.

Lo que sostiene el proyecto es que el control es mucho mas alld de IR
B sc hobla de operacion, se habla de politicas, se habla de
administracion, se habla de conduccidon; no encontré un solo elemento que

permita sostenerlo y esa es la razdn por la cual me aparto.

Es cierfo que hay un cumulo importante de operaciones, es cierto que son
complejas, es cierfo que son variadas, es cierto que todo indica que desde ese
momento Cablecom iba a acabar en manos de Televisa; fodo o indica desde
ese momento, pero eso a mi no me sorprende, porque eso fue exactamente 1o

gue anunciaron en bolsa el 1 de agosto de 2013.

El dia de hoy, y voy a citar el comunicado de bolsa: "Grupo Televisa S.A.B.
anuncié que readlizd una inversion por siete mil millones de pesos en un
instrumento de deuda convertible, que le permitird, sujeto a la obtencidon de las
autorizaciones correspondientes, adquirir el 95 por ciento de las acciones de
Tenedora Ares S.A.P.l. de C.V., propietaria del 51 por ciento de las acciones
representativas del capital social del Grupo Cable TV S.A. de C.V., Cablecom.

Adicionalmente, Ares tendrd la posibilidad de adquirir, sujeto a la obtencidn de
las auforidades correspondientes, el Jj por ciento restanfe del capital de
Cablecom en el futuro, a un precio de aproximadamente I

-
I C C focha en que se redlice dicha

operacion.”

Cambiaba el valor de la accidn, podia cambiar en el tiempo; como parte de
esta transaccion Televisa también invirtid aproximadamente IR TR
B cue son os I c< dolares de los que se hablaban, en un
instrumento de deuda emitido por Ares, y luego ya describe a Cablecom.
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competitiva de las empresas.
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Desde ese dia, 1 de agosto de 2013, se anuncia en bolsa publicamente el claro
y decidido interés de Grupo Televisa de quedarse con Cablecom; no tfengo
ninguna duda de que todos y cada uno de los instrumentos y la adminiculacion
de ellos tenian el decidido propdsito, como ellos mismos lo anunciaron, de
quedarse con la empresa Cablecom, pero eso significa que acabaria
queddndose con Cablecom, no que desde ese momento empezd a quedarse
con Cablecom.,

No estoy hablando de un estandar, porque coincido con lo que dijo la
Comisionada Adriana Labardini, cada caso hay que revisarlo por sus propios
meéritos; en este momento yo no tengo ningun elemento que me permita
sostener que se perdid la capacidad de operacion, como dice el proyecto, de
administracion, de conduccién como dice el proyecto, que se extinguid el
interés para competir, como dice el proyecto.

Lo que si fengo son los datos que obran en el expediente, y ademds son obvios
para este Instituto, en el sentido de que el nimero de suscriptores no cambid
sustancialmente, los mdargenes no cambiaron sustancialmente, las tarifas no
cambiaron sustancialmente.

El comportamiento observable al menos del ano que franscurre entre Ias
operaciones previas a la concentracion y la concentracion es el mismo que se
observa antes de estas operaciones previas calificadas por el proyecto como
la concentracion misma.

Hablando de margenes, bdasicamente Sky, Cablecom y Dish crecen un punto
porcentual durante ese periodo, las tres; sostener que porque existen actos que
van a llevar inevitablemente a la compra significa que desde ahora ya es una
completa pérdida de autonomia, de independencia y bdsicamente una
concentracion, a mi entender, no se sostiene con ni siquiera una sola prueba
indiciaria.

Se dice con mucha frecuencia en el proyecto, que el hecho de RIlIIEEEEE
I M olicaba un control, estas operaciones son
frecuentes, los llamados covenants en emisiones de obligaciones, incluso en
créditos quirografarios, incluso, o garantizados y tienen el propdsito, como ya se
ha dicho, eliminar el programa de principal agente, fiene todo el sentido del
mundo, incluso para mejorar la tasa de interés a la cual se presta, cuidar la
inversion con coventants que aseguren que No va a caer en un estado de
insolvencia la empresa.
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¢ QUé decimos?, ¢,qué dice el proyecto sobre este particular? Cuando se pone

como defensa que son operaciones comunes en los mercados o que dice el
proyecto es lo siguiente.

El Pleno de este Instituto considera que para efectos de analizar la existencia
de una concentracion de conformidad con el objeto de la Ley Federal de
Competencia Econdmica resulta irrelevante si las cldusulas contenidas en uno
0 mas contratos corresponden a la practica comercial comun o si con ello se
busca mitigar riesgos y conflictos entre accionistas y obligacionistas, que dicho
sea de paso, GTV no acreditdé con mira de prueba alguna que el otorgamiento
de créditos o financiamientos entre competidores constituya una prdctica
comun.

Yo no puedo acompanar esta parte, no analizamos los hechos o el objeto
material de la concentracion, nos vamos directo a desacreditarlo por el sujeto,
es decir, la segunda aduana a la que yo hacia referencia; yo por estas razones
NO advierto un elemento que me permita sostener ni siquiera indiciariamente
que existe un control, que se haya perdido autonomia, y por eso No puedo
acompanar el proyecto.

Por el contrario, 1o que si creo es que es fundado el argumento de Televisa en
el senfido de que no existe control; quiero subrayar esto, no tengo ninguna
duda de que todo se disend para gque esta empresa acabara en manos de
Televisa a través de Arretis; sin embargo, no tfengo ningudn elemento para decir
que ese “acabard en mano” significa “empieza en mis manos desde este
preciso momento” con este cimulo de operaciones, y yo por estas razones no
puedo acompanar el proyecto.

Comisionada Maria Elena Estavillo, por favor, y después Comisionado Judrez.
Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Gracias, Comisionado Presidente.

Simplemente para comentar respecto de algunas de estas cuestiones. Esta
afirmacién en cuanto a la participacion de Arretis en la autorizacidon de
decisiones viene en una seccidon del proyecto, donde se describen los
argumentos del OPR; si hubiera ahi algdn error al incluir esa afirmacién en esa
porcion, si no quedd claro que eso venia de los argumentos del OPR
simplemente lo podriamos aclarar.

Pero ya en la porcion donde se describe después, viene organizado en qué

dice el OPR, luego qué dicen las emplazadas y es al final del proyecto donde
ya vienen los argumentos propios, entones toda esta descripcion viene de
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antes. Nada mas para aclarar eso, no es un argumento del proyecto que se
esté acreditando de esa manera.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Si me permite,
Comisionada.

No sé si asi venga en la version que se hizo el dia de hoy, pero en el quinto
considerando, que es acreditacion de los elementos contenidos en el OPR,
cierfamente, se empieza a hablando de los elementos del OPR en un titulo, pero
inmediatamente después dice consideraciones del Pleno del Instituto, y a partir
de ahi estan los argumentos que ahora senalo.

Es decir, si pareciera que todas son afirmaciones ya de este érgano resolutor,
No sé si se obedezca a la ubicacién del fitulo o algo, pero eso es.

Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: Si, probablemente ese si sea un error
en la ubicacion del fitulo, pero en toda esta parte inicial del proyecto la
intencidn es describir los argumentos del OPR.

Gracias.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Gracias, Comisionada.

Pues, bueno, habiendo fijado todos posicidon, o que procede es someter a
votacion el proyecto presentado.

Someto a votacién, someto a aprobacidon, jva a ser diferenciada,
Comisionada?

Le solicito a la Secretaria que recabe votacidon nominal sobre este proyecto.
Lic. Juan José Crispin Borbolla: Si, Presidente, con mucho gusto.

Iniciard con la Comisionada Labardini, por favor.

Comisionada Adriana Sofia Labardini Inzunza: Gracias.

A favor del proyecto, simplemente apartdndome de las consideraciones
relativas a que la dimensidon geografica del mercado relevante se naciondl,

considerarlo local.

Graciacs.
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Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracias, Comisionada.

Comisionado Fromow.

Comisionado Mario Germdn Fromow Rangel: En contra.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracics.

Comisionado Presidente.

Comisionado Presidente Gabiriel Contreras Saldivar: En contra.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracias.

Comisionado Cuevas.

Comisionado Adolfo Cuevas Teja: En contra del proyecto, excepto la
indicacion de dar vista a la Unidad de Cumplimiento por una probable
informacion no entregada oportunamente por algdn regulado.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracias, Comisionado Cuevas.

Comisionada Estavillo.

Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: A favor.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracias.

Comisionado Judrez.

Comisionado Javier Judrez Mojica: En confra.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Comisionado Presidente, le informo que con
cuatro votos en contra, y dos votos a favor, de la Comisionada Labardini y de

la Comisionada Estavillo el proyecto no es aprobado.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Siendo el caso de los
argumentos que escuché, toda vez que existe un plazo...

Con su venia decrefo un receso de unos minutos, siendo las ocho con nueve
de la noche.
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Lic. Juan José Crispin Borbolla: Si, Presidente.
(Se redliza receso en salq)

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Siendo las ocho con
cuarenta y dos se reanuda la sesion.

Solicito ala Secretaria que verifigue si continGa habiendo qudrum para sesionar.
Lic. Juan José Crispin Borbolla: Si, Presidente.

Con la presencia de los seis comisionados continda el quérum legal para llevar
a cabo la sesion.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: Muchas gracias.

No habiéndose logrado una mayoria sobre el proyecto presentado someto a
su consideracidon que se instruya la modificacion de este proyecto,
considerando fundado el argumento presentado por Grupo Televisa en el
sentido de que no hay una concentracion.

Los argumentos que expone el propio Grupo Televisa, y que son los que
estimariamos fundados, son en el sentido de que la imposibilidad de decretar
dividendos no constituyen per se un mecanismo de control, sino mecanismos
que se dan en los mercados financieros para preservar la calidad crediticia.

No encontrdndose elementos para establecer un mecanissno de control y no
habiendo otros en el expediente no ha lugar a considerar que existe una
concentracion que debid haberse notificado y, por tanto, no ha lugar a
identificar que existe una concentracion indebida, por tal razén que se ordene
el cierre del expediente.

Pregunto si este proyecto mereceria el voto de los presentes y solicito a la
Secretaria que recabe votacion.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Si, Presidente, con mucho gusto.
Iniciaria con la Comisionada Labardini.

Comisionada Adriana Sofia Labardini Inzunza: Mi voto seria en contra, dado que
voté a favor del proyecto presentado por la Comisionada Estavillo.
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Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracias, Comisionada.
Comisionado Fromow.

Comisionado Mario Germdn Fromow Rangel: A favor.
Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracics.

Comisionado Presidente.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar: A favor.
Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracias.

Comisionado Cuevas.

Comisionado Adolfo Cuevas Teja: A favor.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracias.

Comisionada Maria Elena Estavillo.

Comisionada Maria Elena Estavillo Flores: En contra.
Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracics.

Comisionado Judrez.

Comisionado Javier Judrez Mojica: A favor.

Lic. Juan José Crispin Borbolla: Gracias.

Presidente, le informo que con cuatro votos quedaria aprobado el proyecto en
el senfido que usted ha indicado.

Comisionado Presidente Gabiriel Contreras Saldivar: Muchas gracias.
Finalmente, solicito a la Secretaria que se haga cargo de que en el rétulo del
proyecto, que finalmente merecié la mayoria, se haga constar que

originalmente el proyecto presentado iba en sentido contrario y la votacion,
para que se refleje lo que efectivamente sucedid en esta sesion.
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Lic. Juan José Crispin Borbolla: Asi lo hariamos, Presidente, al igual que en el
acta de la sesion.

Comisionado Presidente Gabriel Contreras Saldivar; Muchas gracias.
No habiendo otro asunto que tratar damos por concluida esta sesion
Muchas gracias a todos.

00000
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