REPUBLICA DE COLOMBIA

MINISTERIO DE COMERCIO, INDUSTRIA'Y TURISMO
SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO

RESOLUCION NUMERO  (°" 33268 ) DE 2005
14 DIC. 2005

(VERSION PUBLICA|

Por la cual se condiciona una operacién de integracion

EL SUPERINTENDENTE DE INDUSTRIA Y COMERCIO
en ejercicio de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO

PRIMERO: Que en cumplimiento del deber legal consagrado en el articulo 4° de la Ley
155 de 1959, las empresas EDITORIAL TELEVISA COLOMBIA S.A., EDITORA CINCO
CULTURAL S.A. y EDITORA CINCO RECREATIVA S.A, informaron a esta Entidad
mediante escrito radicado bajo nimero 05069362 del 14 de julio de 2005, la operacion de
integracion que proyectan llevar a cabo.

SEGUNDO: Que en desarrollo de las facultades establecidas en los articulos 7 y 9 del
Decreto 1302 de 1964, esta Entidad requirio a las empresas participantes en la operacion,
mediante escrito radicado bajo el nimero 05069362-2 del 25 de agosto de 2005, con el
proposito de que complementaran la informacion necesaria para el estudio de la operacion.

TERCERO: Que mediante escrito radicado bajo el nimero 05069362-5 del 24 de octubre
de 2005, las empresas solicitantes, por intermedio de apoderado, atendieron el
requerimiento de informacion formulado por esta Entidad.

CUARTO: Que mediante escrito radicado bajo el nimero 05069362-7 del 2 de diciembre
de 2005, las intervinientes “manifiestan expresamente a la SIC que el ofrecimiento del
condicionamiento contenido en este documento [No. 05069362-7] constituye, en su opinion,
una modificacién a la operacion inicialmente informada, razon por fa cual entienden que el
plazo legal con que cuenta la SIC para pronunciarse sobre la integraciéon de TELEVISA y
EDITORA CINCO ha quedado interrumpido y que comenzara a correr nuevamente a partir
del dia habil siguiente a la radicacion de este documento”.

QUINTO: Que estando dentro del término previsto en el articulo 4° de la Ley 155 de
1959, procede este Despacho a pronunciarse respecto de la operacion de integracion
informada, en los siguientes términos:

5.1 Las Intervinientes

51.1 Editorial Televisa Colombia S.A. (en adelante, TELEVISA) NIT 800.005.492-5

Sociedad comercial constituida mediante escritura publica N° 589 del 27 de abril de 1987,
otorgada en la notaria 17 de Bogota y con domicilio en la misma ciudad. Su objeto social
esta relacionado con la distribucidn masiva de productos editoriales, asi como la
importacion, exportacion y comercializacion de toda clase de productos editoriales, de
discos, cintas magnetofénicas,” peliculas, video casetes de caracter cultural, recreacional,
didactico o simplemente informativo.

Tabla No. 1. Informacié'n Financiera TELEVISA a 31 de diciembre de 2004

Rubro Pesos Corrientes
Activos 10.008.324.093
Pasivos 5.876.297.747
Patrimonig 4.197.978.544
Ventas 14.270.802.063
Utilidad 100.367.620

Fuente: Informacion suministrada por las interesadas
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La composicion accionaria de la empresa se relaciona a continuacion:

Tabla No. 2. Composicion Accionaria de TELEVISA
Accionista Participacion

EDITCRIAL TELEVISAS.A.DECV.

PROMCINDUSTRIA METROPOLITANAS

JEAN EMILIO FERNANDOQ AZCARRAGA

JOSE ANTONIO BASTON PATINO

JAIRO VARGAS

LAURA LAVIADA

TOTAL 100%
Fuente: Informacion suministrada por las inleresadas

Como puede observarse, TELEVISA es controlada por la sociedad EDITORIAL TELEVISA
S A. DE C.V., sociedad mexicana que a su vez es subordinada del Grupo Televisa S.A EI
Grupo Televisa S.A. es de nacionalidad mexicana, y participa en otras sociedades tales
como Grupo de Distribuidoras Intermex S.A. de C.V. y Distribuidoras Unidas SA A
continuacion se relacionan las actividades del Grupo Televisa, asi como de las
subordinadas sefialadas:

Tabla No. 3 Actividades econémicas de las sociedades del grupo Televisa

Sociedad Objeto social y actividad econdémica Nacionalidad
Parlicipacién en medios de comunicacion, equipos de futbol y
Grupo Televisa S.A. sistemas de Intemet. Ademas participa en el negocio editorial y en Mexicana

la distribucién de revistas y de tarjelas telefénicas.
Publicacion y edician de libros, revistas, folletos, caleccionables,

Editorial Televisa 5.A. de C.V. entre otros. De igual forma, importa y exporta estos productos. Mexicana
o Realiza la distribucién y comercializacion de libros, revistas,
Distribuidora (I:n{?rmex S.A.de tarjetas telefonicas, coleccionables y folletos, entre otros. De igual Mexicana

forma, importa y exporta estos productos.
Realiza la distribucidn y comercializacién de libros, revistas,
Distribuidoras Unidas S.A. tarjetas telefdnicas, coleccionables y folletos, entre otros. De igual Colombiana
forma, importa y exporta estos productos.

Fuente: informacién suministrada por las interesadas

El siguiente esquema ilustra de manera sencilla las relaciones del Grupo Televisa S.A. y
sus subordinadas:

Grafico No. 1. Sociedades pertenecientes al Grupo Televisa

Grupo Televisa S.A.
Meéxico
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a Editorial Televisa S.A. Distribuidora Intermex
de CV = SA de CV
Meéxico =
e / S
Editorial Televisa S.A. Distrihuidoras Unidas S.A.
Colombia Colombia

Fuente: Documento de radicacion No. 05069362-0, folio 8
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5.1.2 EDITORA CINCO

5.1.2.1  Editora Cinco Cultural S.A. - NIT 800.250.057-3

Sociedad comercial constituida mediante escritura publica N° 4387 de! 19 de diciembre de
1994, otorgada en la notaria 19 de Bogota, con domicilio en la misma ciudad. Su objeto
social consiste en la edicién de libros, revistas, folletos o colecciones seriadas de caracter
cientifico o cultural.

5.1.2.2 Editora Cinco Recreativa S.A. - NIT 800.250.058-3

Sociedad comercial constituida mediante escritura pablica N° 4388 del 19 de diciembre de
1994, otorgada en la notaria 19 de Bogota, con domicilio en la misma ciudad. Su objeto
social comprende la edicion de libros, revistas, folletos y publicaciones de caracter
cientifico, cultural, docente, didactico e informativo. Asi mismo, comprende la importacion y
exportacion de toda clase de publicaciones y el desarrollo de todas las actividades propias
del sector editorial.

La informacién financiera y la composicion accionaria de las sociedades Editora Cinco
Cultural S.A. y Editora Cinco Recreativa S.A. se muestran a continuacion:

Tabla No. 4. Informacion Financiera de Editora Cinco Cultural S.A. y
Editora Cinco Recreativa S.A., dic/ 2004.

P A SRR ISR U

INFORMACION FINANCIERA
Editora Cinco Editora Cinco
Rubro C:;ng’:l Recreativa
Corrientes Pesos Corrientes
Activos 9,707.489.220 3.614.515.596
Pasivos 4.414.329.465 2.003.901.391
Patrimonio 5.293.159.755 1.610.614.204
Ventas 17.165.260.304 6.396.131.644
Utilidad -4,501.069.228 46.276.410
COMPOSICION ACCIONARIA
Editora Cinco Editora Cinco
Accionista Cultural Recreativa
Participacion Participacién
CoLveN OVERSEAS INVESTMENTS INC.
VENAR FINANCE CORPORATION
CONSTRUCTORA SAINT TROPEZ LTDA.
THOMAS ROY SPENCER
PECRO VARGAS
ToTAL 100% 100%

Fuente: Informacion suministrada por las interesadas, folio 9

Colven Overseas Investments Inc., matriz de las sociedades Editora Cinco Cultural S.A. y
Editora Cinco Recreativa S.A., es una sociedad del tipo de las andnimas, constituida bajo
las leyes de Panama y con domicilio en esa ciudad. E! objeto social de la compafiia es la
realizacion de negocios, la gestién y financiacion de [os mismos, la realizacion de
inversiones y la consultoria.

En vista de la participacion controlante de Colven Overseas Investments Inc. en las
sociedades Editora Cinco Cultural S.A. y Editora Cinco Recreativa S.A., este Despacho
considera que dichas sociedades operan con unidad de criterio y direccién y por lo tanto,

RETFT
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actuan en el mercado como si fueran un solo agente econémico. En consecuencia, en lo
que sigue, cuando se haga referencia a EDITORA CINCO, debe entenderse como incluidas
en la afirmacién las sociedades Editora Cinco Cultural S.A. y Editora Cinco Recreativa S.A.,
a no ser que se indique lo contrario.

5.2 Descripcion de la operacion

Segun obra en el expediente, a operacion que se pretende adelantar consiste en la compra
del conjunto de activos tangibles e intangibles del negocio editorial para la publicacion de la
totalidad de revistas de las sociedades Editora Cinco Cultural S.A. y Editora Cinco
Recreativa S.A., incluyendo inmuebles, instalaciones, equipos, marcas y demas derechos
de propiedad intelectual, por parte de la casa matriz de Editorial Televisa Colombia S.A. o
de sociedades controladas por aquella’.

5.3 Actividad Econdmica

La principal actividad desarrollada por las intervinientes corresponde a la edicion de
revistas. Las revistas son medios de comunicacion, difusién y publicidad impresa, con
periodicidad variada. Dadas las caracteristicas particulares del producto elaborado por las
intervinientes, es necesario tener en cuenta la estructura de la cadena, desde el editor
hasta el lector final.

Acorde con la informacion allegada por las intervinientes, la empresa editora actua, por una
parte, como oferente de contenidos, donde los consumidores finales son los compradores
de las revistas y, a su vez, actia generalmente como oferente de espacios publicitarios
caso en el cual los consumidores son los anunciantes quienes adquieren espacios
buscando promover las ventas de sus productos o servicios. Bajo este entendido, la
operacion de integracion informada involucra dos actividades econdmicas: la venta de
espacios publicitarios en revistas y la edicién de revistas. Es asi como las empresas
editoriales ofrecen espacios publicitarios a los anunciantes e informacion al lector en un
solo producto: revista. La anterior circunstancia implica que fas actividades econdmicas
sefialadas se encuentran estrechamente relacionadas al estar vinculadas directamente a
un mismo producto.

Ahora bien, con el fin de establecer si la operacion de integracion proyectada tiende o no a
producir una indebida restriccion de la libre competencia, es preciso delimitar el mercado
que se vera afectado por la operacion. Este mercado, que se denomina mercado relevante,
comprende dos dimensiones: el mercado producto y el mercado geografico.

Atendiendo los criterios sefialados para la delimitacién del mercado de producto en
operaciones de integracion, el punto de partida equivale a incluir aquellos bienes 0 servicios
en los cuales las intervinientes se encuentran compitiendo y sobre los cuales tiene efectos
la operacién proyectada, y a partir de alli, ampliar el rango de productos hasta incluir todos
aquellos bienes o servicios que podrian ser considerados como sustitutos por parte del
consumidor.

Por tanto, para la delimitacion del mercado producto es necesario tener en cuenta que el
elemento clave corresponde al grado de sustituibilidad que presenten los bienes. Bajo esta
perspectiva, el mercado de producto incluye todos aquellos bienes y/o servicios
considerados intercambiables o sustituibles por el consumidor, en funcion de sus

' Documento de radicacion No. 05069362-0, folio 10 y No 05069362-5, folio 42.
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caracteristicas, precios y su supuesto uso?. En otras palabras, se considera que un bien
puede ser incluido dentro del mercado de producto objeto de la integracion, si es visto por
el consumidor como sustituto del producto afectado por la operacion, teniendo en cuenta
los tres elementos anotados.

5.4 Definicién de los mercados relevantes

Segun se sefialara anteriormente, la edicion de revistas permite a las empresas editoriales
participar en dos actividades econdémicas diferentes. Por ello, se procede a delimitar los
mercados asociados a cada una de ellas, teniendo en cuenta los criterios de
intercambiabilidad desde el punto de vista de la demanda.

5.4.1 Venta de espacios publicitarios a los anunciantes

De forma genérica, las revistas son consideradas medios de comunicacién y, por tanto, es
preciso entrar a considerar si los espacios publicitarios ofrecidos por otros medios de
comunicacion, esencialmente prensa, radio y television, podrian ser considerados por los
anunciantes como sustitutos de los espacios publicitarios en revistas.

Segun se afirma en el expediente, los anunciantes incluyen dentro de sus campafas
publicitarias a los diferentes medios de comunicacion, lo cual implicaria, en principio, que
cada medio tiene su importancia particular dentro de la estrategia del anunciante y, en esa
medida, no corresponderia afirmar, como lo hacen las intervinientes, que para el
anunciante resulte comparable publicar su aviso o propaganda en un medio u otro.

En efecto, las intervinientes sefialan la existencia de sustituibilidad para el anunciante entre
los distintos medios de comunicacion, para lo cual manifiestan que frente al alza en el
precio del espacio en revistas, la reaccion de los anunciantes es la de dejar de anunciar en
ellas y recurrir a otros medios, inclusive de distinta naturaleza (p.e. vallas y television). Sin
embargo, las intervinientes no aportaron pruebas al expediente que permitan a este
Despacho verificar tal comportamiento.

Por el contrario, al observar la inversion publicitaria en cada uno de los medios a partir del
afio 2001, se aprecia un crecimiento sostenido en la inversién que realizan las empresas en
cada uno de los diferentes medios, lo cual implicaria la existencia de indicios de
complementariedad entre ellos mas que de sustituibilidad.

Grafico No. 2. Tasa de crecimiento de inversién en publicidad en medios

Fuente: Informacion suministrada por las intervinientes a partir de ASCMEDIOS

? Camisién de las Comunidades Europeas; comunicacion relativa a la definicién del mercado de referencia,
97/C 372/03.
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Asi mismo, resulta importante observar las diferencias entre anunciar en medios escritos
respecto de hacerlo en medios audiovisuales y radiales. Es evidente que el anunciante
debe cumplir con requisitos y costos diferentes para realizar su anuncio. De esta manera, si
bien es posible divulgar un mismo producto en distintos medios, lo cierto es que la
propaganda utilizada por el anunciante en revista difiere a la que se anuncia en televisioén o
radio, dado que se requiere no solamente utilizar elementos visuales sinc tambien sonoros,
dependiendo el caso. Lo anterior, permitiria situar a los espacios publicitarios en medios
escritos en un mercado distinto al de otros medios de comunicacion, de tipo radial y
audiovisual, incluyendo Internet.

Otro de los argumentos para diferenciar la publicidad de radio y television respecto a la
realizada en revistas, es sefialada por las mismas intervinientes, quienes indican que las
audiencias en television y radio son de gran nivel y, por ende, “la repeticion de anuncios
permite incrementar el alcance y penetracion del mensaje, mientras que en las revistas ese
efecto no existe. El pautar dos o mas veces el mismo anuncio en la misma publicacion no
genera incremento alguno en la penetracion o alcance de audiencia. EI mecanismo que
permite a un anunciante incrementar su alcance y penetracién en el medio de revistas, es a
través de la repeticion del mensaje utilizando la plataforma total y los cruces con titulos que
més convienen al anunciante™.

Ahora bien, el mercado de espacios publicitarios para anunciantes en medios escritos
presenta importantes diferencias teniendo en cuenta el nimero de ediciones que se
realizan en un periodo de tiempo determinado, esto es, de acuerdo a su periodicidad. Lo
anterior se encuentra estrechamente relacionado con la ‘perecibilidad o vencimiento’ de la
publicacion; a manera de ejemplo, la prensa diaria se convierte en un producto obsoleto al
dia siguiente de su publicacion. En el caso de las revistas con periodicidad mensual, la
situacion de obsolescencia corresponderia hasta que salga la siguiente edicion, esto es un
mes.

Considera este Despacho que esta circunstancia es tenida en cuenta por los anunciantes
dado que los avisos publicitarios podrian no ser vistos por mas personas que aguellas que
adquirieron el diario el dia de su publicacién, mientras que los publicitados en revistas
tendrian la oportunidad de ser vistos al menos durante un mes por el lector que acceda a la
publicacién mensual. Por tanto, desde el punto de vista de una agencia de publicidad que
busca separar un espacio publicitario, se evidencia una limitada sustituibilidad por la
diferencia entre las caracteristicas que ofrecen la prensa semanal y los titulos de las
revistas y, en esta medida, podria existir una segmentacion de acuerdo a la periodicidad de
la revista: semanal, quincenal, mensual, bimensual, semestral y anual.

En suma, este Despacho encuentra que el uso y caracteristicas de los espacios
publicitarios en revistas hacen que se constituya en un mercado separado de los espacios
publicitarios en otros medios de comunicacion, razén por la cual no es necesario entrar a
analizar sustituibilidad desde el punto de vista del precio de espacios publicitarios respecto
de los otros medios.

Adicionalmente, conviene sefalar que los anunciantes utilizan los espacios de las revistas
como vehiculo para publicitar sus productos y servicios o los de terceros, y por tanto deben

* Documento de radicacion No. 05069362-5, folio 10,
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tener en cuenta el criterio de ‘estilo de vida' al momento de seleccionar los titulos de las
revistas en las cuales desean que aparezcan sus avisos publicitarios; tal criterio incluye
otros parametros distintos a la identidad entre el contenido de la revista y el producto o
servicio del anunciante. En este sentido, las intervinientes sefalan que "ef ‘estilo de vida“
alude a criterios mas amplios que la coincidencia entre la tematica de la revista y la
caracteristicas del producto a anunciar, tales como el nivel socioeconomico del Iector sexo,
edad, nivel educativo, actividades que desarrofla, gustos, entretenimientos, etc.”

No obstante, resulta evidente la existencia de una vinculacién o concordancia natural entre
el grupo objetivo al cual va dirigido la publicacidon y al que va dirigido el producto que se
anuncia, pues de ello depende el éxito de la camparia publicitaria. Es asi como a manera
de ejemplo, se encuentra que en la revista ‘Car and Driver, cuyo contenido versa casi
exclusivamente sobre el mundo del automovilismo y el conductor, el % de los ingresos
por venta de espacios publicitarios corresponde a anunciantes del sector de automotores y
partes. Asi, pues, las intervinientes sefialan que en cuanto a segmentos especificos del
mercado de anunciantes por tipo de revistas se pueden mencionar a>;

»  Segmento tipico de anunciantes para revistas Femeninas;

~ Segmento tipico de anunciantes para revistas Masculinas;

~  Segmento tipico de anunciantes para revistas dirigidas a Nuevos Padres;
»  Segmento tipico de anunciantes para revistas Infantiles,

~ Segmento tipico de anunciantes para revistas Juveniles.

Por lo tanto, el mercado producto objeto de andlisis se limita al mercado de espacios
publicitarios en revistas, dentro del cual se tiene en cuenta el portafolio de productos o
numero de titulos de revista que posee cada editorial asi como su lecturabilidad, el cual
puede ser segmentado segun la periodicidad y/o el contenido de la publicacion por las
razones senaladas anteriormente.

5.4.2 Revistas segun contenido

Para la delimitacién del mercado de producto en la edicion de revistas, es necesario
resaltar que éstas tienen un propésito acorde a su contenido y, por ende, estan dirigidas a
grupos especificos de consumidores quienes las utilizan segin sus intereses y necesidades
particulares.

De acuerdo con informacion suministrada por las partes, la elaboracion o edicién de
revistas consta de varias etapas. En primer término se tiene el proceso de elaboracion de
contenido editorial; en esta etapa los editores definen los temas de cada revista y elaboran
las cuadriculas, es decir, la distribucion de los temas dentro de las paginas de la revista. Al
mismo tiempo se inicia un proceso de investigacion, asesoramiento y desarrollo de los
temas y se produce la redaccion de los articulos definidos en la cuadricula. Paralelamente
al desarrollo de contenido editorial, se trabaja en la busqueda y toma de fotografias, las
cuales usualmente se contratan free lance’. Por Ultimo, se corrigen los textos finales, se
retocan las fotografias y se procede a diagramar y finalizar la revista, pasando asi al
proceso de preprensa e impresic’me.

* Documento de radicacion No. 05069362-5, folic 47.

® Documento de radicacion No. 05069362-5, folio 48.
® En el proceso de preprensa e impresion {produccién), la compaiiia editora se encarga de coordinar estas
labores para el material de |a revista {fotos, textos y diagramacién) con proveedores internos o externos,
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En cuanto a la existencia de productos que pudieran ser calificados como sustitutos de
aquellos pertenecientes al portafolio de las sociedades intervinientes, segun informacion
remitida por ellas, resultaria preciso considerar las publicaciones de la misma naturaleza,
que ofrecen similar informacion y contenido al publico, cuya periodicidad sea similar y
precios de venta al plblico cercanos’.

Conviene notar que las revistas se diferencian de los otros medios impresos (diarios), asi
como de los restantes medios de comunicacion, los cuales, si bien desde el punto de vista
del consumidor satisfacen necesidades de informacion, no pueden considerarse productos
sustitutos de las revistas en razon a disimilitudes existentes entre ellos tales como:
diferencias fisicas (portabilidad en las revistas respecto al radio, TV e Internet), diferencias
en cubrimiento y agilidad de acceso a las noticias, asi como profundidad, complejidad de la
informacion, precio de los productos, periodicidad de los mismos, entre otras diferencias.

A manera de ejemplo, la prensa diaria y las revistas satisfacen necesidades diferentes; la
primera provee informacion sobre eventos el dia después de que ellos han ocurrido,
mientras que las revistas no ofrecen tal cubrimiento inmediato. De otra parte, el rango de
precios de ambos productos es distinto: las revistas son generalmente mas costosas que la
prensa. Como ejemplo se encuentra que el precio de venta al pablico de los titulos mas
representativos de Editora Cinco se situa entre los $4.900, en el caso de la revista
Seventeen y $10.900 para la revista In-Fashion, mientras que el precio de venta de un
ejemplar diario de prensa es aproximadamente de $1.200, lo que significa que la diferencia
de precios entre ellos es superior al 300%.

Conforme con lo anterior, se excluiria de la definicion del mercado relevante a los otros
medios de comunicacién escritos tales como: prensa, folletos, separatas, asi como los
demas medios de comunicacion e informacidon (emisoras de radio, cadenas de television e
Internet). Si bien todos los otros medios cumplen con la funcién de transmitir informacion,
las caracteristicas asociadas a ellos, el precio y contenido de los productos y las
preferencias de los consumidores, no permiten que puedan incluirse dentro del mercado
producto para el caso bajo analisis.

Ahora bien, el sector de revistas es susceptible de ser segmentado en razén a las
necesidades de informacion que satisface cada producto. Por tanto, desde el punto de vista
de la demanda, implica que las revistas pueden agruparse de acuerdo al contenido de las
publicaciones y al tipo de lector al cual va dirigido. Asi, un consumidor cuyo fin de compra
de una revista son los deportes, adquirira una revista con este contenido y no una cuya
informacion esencial corresponde a temas de interés para novias, mascotas, cocina o
cualquier otro.

recurriendo generalmente a estos Ultimos. Los talleres de preprensa elaboran las pruebas digitales o
'sherpas’, las cuales son una impresion a color que permiten visualizar en forma preliminar el producto final
deseado; una vez corregidas por ia editorial, el taller de preprensa se encarga de elaborar las peliculas, las
cuales son entregadas al taller impresor (generalmente un proveedor externo), el cual imprime las cantidades
de revistas solicitadas por la editora, procede a empacar el producto en cajas y lo entrega a las bodegas del
distribuidor. Documento de radicacién No. 05069362-0.

7 Documento de radicacion No. 05069362-0, folio 17.
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Conforme a 1o anterior, teniendo en cuenta la informacion remitida por las intervinientes, el
mercado de edicion de revistas puede segmentarse, desde el punto de vista del lector al
cual va dirigido, asi:

» Revistas de informacién general: Contiene temas de actualidad y noticias. A esta
categoria pertenecen titulos tales como Cambio, Semana, entre otros.

» Revistas femeninas: Su contenido enfatiza en temas de belleza y moda, donde el perfil
del lector corresponde esencialmente a mujeres entre los 25 y 45 afios de edad, con
nivel socioecondmico medio-bajo, medio, medio-alto y alto. Al segmento pertenecen
titulos como: Vanidades, Buenhogar, Cosmopolitan, En Forma, entre otras.

. Revistas Masculinas: E| contenido de estas publicaciones incluye temas de moda
masculina, deportes, mujeres, sexo, autos, tecnologia, dirigidos a la poblacion
masculina entre los 18 y 35 afios de edad. Al segmento pertenecen titulos tales como
Soho, Men’s Health, entre otras.

. Revistas de Entretenimiento: Registra acontecimientos de los personajes favoritos de
la television, el cine y la mosica, en general toda la informacion de los personajes de la
farandula. El contenido de estas publicaciones esta dirigido a mujeres de clase media y
alta mayores de doce afios. Los titulos mas representativos de la categoria son:
Gatopardo, TV y Novelas, Caras y Jet Set.

. Revistas infantiles: A este segmento pertenecen publicaciones con contenido
didactico, actualidad infantil, manualidades, recetas; dirigido a la poblacion de 3 a 12
afios de edad. En este segmento se encuentran titulos tales como: Barbie, Princesas,
Pooh, entre otras.

. Revistas Juveniles: Como su nombre lo indica, este segmento esta dirigido a la
poblacién, especialmente mujeres, entre los 12 y 24 afios de edad, de clase media y
alta. Las publicaciones pretenden ser una guia de informacion y ayuda para los
adolescentes, en temas de belleza, moda, consejos, test, horéscopo, amigos,
experiencias juveniles, entre otros. Son representativas de este segmento la revista Tu y
Seventeen.

. Revistas para ‘Nuevos padres’: Son revistas especializadas en temas relacionados
con la crianza de los hijos, buscan aclarar dudas que surgen desde el embarazo hasta
el desarrollo del nifio. Contiene articulos sobre psicologia, vida en familia, salud infanti,
entre otros. E| perfil de consumidor al cual se encuentra dirigido son mujeres que tiene
un bebé o estan en embarazo, entre los 25 y 44 afos de edad, de estrato
socioeconémico medio y alto. Dentro de los titulos pertenecientes a este segmento se
encuentran Ser padres hoy, Tu hijo y tu, Crecer feliz.

Otras: Existe otro grupo de revistas cuyo contenido trata de temas especificos, dentro

de los cuales podemos encontrar: revistas de Automéviles, Computadores, Decoracion,

Cocina, Mascotas, Manualidades, Adultos, Institucionales, Crucigramas y Pasatiempos,

etc.

Nt

De esta forma, este Despacho encuentra que el uso y caracteristicas de las revistas hacen
que conformen mercados separados segun el énfasis de su contenido, razén por la cual no
es necesario entrar a analizar sustituibilidad desde el punto de vista del precio entre los
segmentos identificados.

5.4.3 Definicion del ambito geogréfico de la operacion

El mercado geografico de referencia de los productos sefialados puede considerarse
nacional dada la cobertura de los productos de las intervinientes, asi como la de aquelles
competidores nacionales y extranjeros de la misma especie. Adicionalmente no se tienen
indicios respecto a diferencias de contenidos de las publicaciones de acuerdo a la region al
interior del pais en la cual se vende el producto.
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5.5 Cuota de participacion en los mercados relevantes

Conforme a la informacion en el expediente, se procedera a analizar la cuota de
participacion en los mercados de Revistas para ‘Nuevos padres’ y Revistas Juveniles a
nivel nacional, tanto desde el punto de vista del anunciante como del lector, toda vez que
son s6lo en ellos en los cuales esta Entidad evidencia cambios considerables en la cuota
de fas intervinientes como resultado de la operacién proyectada.

551 Mercado nacional de Revistas para Nuevos Padres y Juveniles desde el punto de
vista del anunciante

Para la determinacién de la cuota de participacidén en este mercado, es importante tener en
cuenta el EGM®, ya que este indicador provee informacion a los anunciantes sobre aquelias
revistas de mayor lecturabilidad en el pais y, de esta forma, es considerado uno de los
principales referentes para decidir las inversiones publicitariasg, informacion que ha sido
remitida por las intervinientes.

La siguiente tabla muestra la participacion porcentual de las empresas en el mercado de
revistas con periodicidad mensual desde el punto de vista del anunciante, en las cuales se
encuentran las revistas de Nuevos Padres y Juveniles pertenecientes a las intervinientes,
teniendo en cuenta el estudio EGM:

Tabla No.5. Participacion por empresa editorial en revistas publicadas mensualmente, segon EGM (%)

8 Aunque la inversidn en pauta publicitaria por titulo de revista corresponde un mejor indicador para obtener ta
cuota de mercado de anunciantes, ésta no fue remitida por el apoderado de las intervinientes. Solamente se
suministro el dato agregado de inversién por editorial, lo cual no tiene en cuenta las diferencias por segmento.

® ACIM realiza el EGM, desde 1999, el cual se elabora interrogando a una muestra representativa de
habitantes del pais, con un tamafio minimo de 12.500 entrevistas por afic. El EGM es un estudio poblacional
urbano que evaltia de forma simultanea el consumo y los habitos de consumo de los principales medios de
comunicacion en el pais: radio, television, cine, Internet, prensa, revistas de prensa y revistas independientes.
Fuente: Informe del Estudio General de Medios de Colombia - ACIM, Oficina de Planeacién Comision
Nacional de Television, febrero de 2005.
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GRUFO EDITORIAL TITYLOD TEMA
TU JUVENIL
CARAS ENTRETENIMIENTO
NATIONAL GEQGRAPHIC EINFORMACION GRAL
COSMOPQOLITAN FEMENINO
SER PADRES HOY NUEVOS PADRES
CLUB NINTENDO INFANTIL
MEN'S HEALTH MASCULIND
BUENHOGAR FEMENINO
MAXIM MASCULING
IDEAS PARA TU HOGAR MANUALIDADES
POPULAR MECHANICS AUTOMOVILES
PC MAGAZINE COMPUTADORES
MARIE CLAIRE FEMENINO
CONOZCA MAS INFORMACION GRAL
HARPER'S BAZAR FEMENINO
PREVENTION FEMENING ~
PRINCESAS® INFANTIL
GRUPQO TELEVISA AUTOMOVIL PANAMERICANO*® AUTOMOVILES
Total GRUPQ TELEVISA
MUY INTERESANTE INFORMACION GRAL
MASCOTAS FELICES MASCOTAS
PUNTO CRUZ MANUALIDADES
CAR AND DRIVER AUTOMOVILES
TU HIJO Y TU NUEVOS PADRES
CRECER FELIZ NUEVOS FADRES
SEVENTEEN JUVENIL
EN FORMA FEMENINOQ
GRUPQ EDITORA CINCO VIVIR BIEN FEMENINO
Tatal GRUPO EDITORA CINCO
SCOHO MASCULIND
JET SET INFORMACION GRAL
FUCSIA FEMENING
PUBLICACIONES SEMANA SEMANA JR. INFANTIL
Total PUBLICACIONES SEMANA
AXXIS DECCORACION
REVISTA DINERS INFORMACION GRAL
GRUPO GAMMA DINI INFANTIL
Total GRUPQ GAMMA
GLAMOUR FEMENING
VOGUE FEMENINO
ARCHITECTURAL DIGEST DECORACION
DISCOVER ESP INFORMACION GRAL
MEN'S FITNESS MASCULINO
CONDE NAST AMERICAS TEEN ESP JUVEMIL
Total CONDE NAST AMERICAS
INVERSIONES CROMOS SHOCK FARANDULA
GATOPARDC INFORMACION GRAL
G.PUBLICIDAD LATINOAMERICANA ROLLING STONE JOVENES
Total G.PUBLICIDAD LATINCAMERICANA
EDITORA URBANA LA GUIA FINCA RAIZ CLASIFICADOS
GRUPO READER SELECCIONES INFORMACION GRAL
AUTO & ESTILO AUTOMOVILES
AMERICA ECONCMIA INFORMACION GRAL
COMPUTER WORLD COMPUTADORES
EUFORIA INFORMACION GRAL
MOTOR TREND AUTOMOVILES
QTROS P&M INFORMACION GRAL
Total OTROS
MAGAZINES CULTURALES LTDA CREDENCIAL INFQRMACION GRAL
ENTER COMPUTADCRES
CASA EDITCRIAL EL TIEMPO LUNA JUVENIL
Total CASA EDITORIAL EL TIEMPO
LEGIS MOBILIARI DECORACION
ABREANUNCIO VvOZ AVDZ INFORMACION GRAL
GRUPQ EDITQRIAL 87 LTDA PC WORLD COMPUTADORES
GRUPO GERENTE COLOMBIA S.A. GERENTE INFORMACION GRAL
BUSSINES TECHNOQLOGY COMPUTADORES
IT MEDIA S§.A iT MANAGER INFORMACICON GRAL
Total IT MEDIA S.A
MAXIM MEDIA LTDA CANES Y AMIGOS MASCQTAS
GRUPQ ZOOM LTDA. PODER INFORMACION GRAL

Fuente: Calculos SIC a partir de informacion suministrada por |as intervinientes, estudio EGM oleada 2005-01

De acuerdo con los datos obtenidos, se encuentra que sin realizar ninguna segmentacion
por contenido en el mercado de revistas cuya periodicidad es mensual, la cuota de la nueva

entidad pasariade % a

% segln datos del estudio EGM. Los inmediatos competidores
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de TELEVISA corresponderian a SEMANA (%), GAMMA ( %), CONDE AMERICAS ( %)
y CROMOS ( %), entre otros, cuya cuota de mercado de manera individual es inferior a la
de la entidad que resultaria de la operacion.

Ahora bien, realizada la segmentacion por contenido, los resultados hallados para los
mercados de revistas de Nuevos Padres y Juvenil desde el punto de vista del anunciante,
se resumen en la siguiente tabla:

Tabla No, 6. Participacion por empresa editorial en revistas publicadas mensualmente,
segun segmento (Nuevos Padres y Juvenil), EGM (%}
NUEVOS PADRES

GRUPO EDITORIAL TITULO
CRECER FELIZ
EMBARAZO Y PARTO
TUHIJO Y TUY
GRUPO EDITORA CINCO Total GRUPO EDITORA CINCO
GRUPO TELEVISA SER PADRES HOY
TELEVISA + EDITORA CINCO
CIRSA | EMBARAZO SANO
Tolal general
JUVENIL
GRUPO EDITORIAL TITULO
TELEVISA TU
EDITORA CINCO SEVENTEEN

TELEVISA + EDITORA CINCO

CROMOS SHOCK
CEET LUNA,
G.PUBL. LA ROLLING STONE
HISPAMEDIA* BRAVO POR TI
CONDE NAST AMERICAS TEEN ESP
CIRSA* GENERACION X

TOTAL GENERAL
Fuente: Calculos SIC a partir de informacion suministrada por las intervinientes, estudio EGM oleada 2005-01

Para el segmento de espacios publicitarios en revistas de Nuevos Padres, se observa que
la cuota de participacion de la nueva entidad aumentaria de % a %; a pesar de la
existencia de otro competidor en el respectivo segmento, su titulo no es medido por el
EGM. En cuanto a las revistas mensuales dirigidas al segmento Juvenil, se observa que |a
cuota de mercado de la nueva entidad pasaria de % a % como resultado de la
operacion proyectada, donde la revista SHOCK de Inversiones Cromos posee también un
alto indice de lecturabilidad {  %).

552 Mercado nacional de Revistas para Nuevos Padres y Juveniles desde el punto de
vista del lector

Desde el punto de vista del lector, teniendo en cuenta las ventas a través de distribuidor, se
encuentra que la estructura en el mercado nacional de revistas para Nuevos Padres en el
escenario previo a la operacién es de caracter duopdlico y de llevarse a cabo la misma, la
participacion conjunta de las intervinientes corresponderia a = %. Por tanto, la operacion
proyectada conllevaria practicamente a la eliminacion del unico competidor de TELEVISA
en el mercado nacional de edicion de revistas de Nuevos Padres, constituyéndose dicha
empresa en un monopolio en tal mercado. Los resultados se observan en la siguiente tabla:
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Tabla Mo. 7. Participacion por empresa editorial en revistas con contenido para Nuevos Padres
(% segun venta de ejemplares a través de distribuidor)

NUEVOS PADRES
GRUPO EDITORIAL TITULO
CRECER FELIZ
EMBARAZOQO Y PARTO
TUHUJO Y TU
GRUPO EDITORA CINCO Total GRUPO EDITORA CINCO
GRUPO TELEVISA SER PADRES HOY
TELEVISA + EDITORA CINCO

Fuente: Calculos SIC a partir de informacion suministrada por las intervinientes y Distribuidoras Unidas S.A.

Por su parte, en el mercado nacional de revistas Juveniles desde el punto de vista del
lector, segin resulta de la informacion suministrada por las intervinientes, la cuota de
mercado de la nueva entidad ascenderia de % a % segun el volumen de ventas de
ejemplares a través de distribuidor, lo cual indica una variacion importante en la
participacion de la entidad resultante de la operacion proyectada. La siguiente tabla
muestra los resultados en el citado mercado:

Tabla MNo. 8. Participacién por empresa editorial en revistas Juveniles
{% - segun venta ejemplar distribuidor)

GRUPO EDITORIAL TITULO
TELEVISA TU
EDITORA CINCO SEVENTEEN

TELEVISA + EDITORA CINCO

Fuente: Calculos SIC a partir de informacion suministrada por las intervinientes y Distribuidoras Unidas.
Revistas incluidas de los competidores: SHOCK, LUNA, ROLLING STONE, BRAVO POR Ti, TEEN ESPANCL,
GENERACION X.

En suma, se observa que tanto desde el punto de vista del lector -en términos de ventas de
ejemplares-, como del anunciante —medido en funcién del EGM-, la operacion proyectada
conlievaria a una variacién considerable de la posicion de la empresa TELEVISA en los
mercados de revistas para Nuevos Padres y Juvenil. Por tal razén, se requiere analizar
elementos adicionales tales como efectos de la operacion y barreras a la entrada que
permitan dilucidar si la operacién tendria la potencialidad de afectar sustancialmente la
estructura de mercado y restringir en forma indebida la competencia.

5.6 Efectos de |la operacion

5.6.1 Variacion de la concentracion en los mercados

Las entidades de competencia emplean los indices de concentracién como una de las
herramientas, mas no la Gnica, para inferir los cambios de la estructura en el mercado como
resultado de una operacién de integracion juridico economica. Para el caso bajo estudio,
los indices de concentracién, en un escenario previo y posterior a la operacion en los
mercados en los cuales se evidenciaron variaciones importantes en la cuota de mercado de
las intervinientes, desde el punto de vista del lector'®, se resumen en la siguiente tabla:

'® Los resultados para los mercados desde el punto de vista del anunciante, no difieren a los aqui
presentados, razén por la cual, las conclusiones a las que se llegarian son esencialmente las mismas a las de
los mercados desde el punto de vista del lector.
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Tabla No. 9. Indices de concentracién mercados relevantes definidos en revistas

INDICADOR JUVENIL NUEVOS PADRES
ANTES DESPUES VARIACION ANTES DESPUES VARIACION

HHI 4.311 5.794 1.483 7.726 9.419 1.693

LIDER 63% 75% 12% 73% 97% 24%
CR2 75% 86% 11% 87% 100% 3%
CR4 93% 98% 6% 100% 100% 0%
NEE 2,3 1,7 -1 1,3 11 -0,2

ID TELEVISA 892% 96% 4% 7% 938.9% 92.4%

Fuente: Calculos SIC

De acuerdo con los resultados obtenidos, se percibe una importante modificacion de los
indices de concentracidon en los mercados definidos. Veamos:

. El indice Herfindahl-Hirschman (IHH)"' revela un nivel de concentracion alto en los
mercados sefialados previamente, tanto en un escenario previo como posterior a la
operacion'. Se puede observar que en el mercado de revistas de contenido Juvenil, el
valor del indice HHI pasaria de 4.311 unidades a 5.794 unidades. La variacién del indice
(1.483 unidades) es cerca de 30 veces superior a la variacion considerada problematica
en mercados altamente concentrados'.

Una situaciéon mas preocupante se presenta en el mercado de revistas para el segmento
de Nuevos Padres, en el cual el HHI previo a la operacion asciende a 7.726 unidades,
revelando que es un mercado altamente concentrado y se convertiria en un mercado
monopélico, donde el HHI llegaria a 9.419 unidades como resultado de la operacion,
representando una variacion de 1.693 unidades.

"' El indice de Herfindahl y Hirschman, conocido como el HHI, fue desarrollado por los economistas de esos
nombres para evaluar operaciones de integracion. De acuerdo con la herramienta, el poder de monopolio de
una industria se determina mediante la suma de los valores al cuadrado de las participaciones en las ventas
en el mercado de todas las empresas de la industria. Es decir:

2

HHI = 8} +8, +8, 4.t S,
Donde S1 es la participacion en ventas en el mercado de la empresa mas grande en la industria, S2 es la
participacion de ventas de la siguiente empresa mas grande en la industria y asi sucesivamente para todas
las demas empresas en la industria. Mientras mayor sea el valor del HHI, mayor sera el grado de poder de
monopolio de la industria. Una vez calculado el valor del indice, se pueden definir tres categorias
dependiendo de la concentracidon. Ver: Viscusi et al (1998) “Eccnomics of Regulation and Antitrust”, MIT
Press. Fourth Edition, Pag. 215

'2 Un mercado sera no concentrado cuando el HHI es menor que 1000; sera moderadamente concentrado,
cuando el indicador se encuentre entre 1000 y 1800; y, se habla de una industria altamente concentrada,
cuando el HHI supere este Oltimo valor. Por lo tanto, a partir de 1.800 puntos, el mercado afectado puede
considerarse como significativamente concentrado. ibidem.

¥ Es importante calcular la variacion del indice entre 1a situacién actual del mercado previo a la gperacion
respecto del escenario con integracion. De este modo, si el indice HHI en el escenario de integracion sigue
siendo inferior a 1000, sin importar la magnitud de la variacion, no se revelan indicios de problemas en
términos de competencia. Si el HHI antes de la integracion se encuentra entre 1000 y 1800 y su variacion es
menor o igual a 100 puntos, como consecuencia de que se integren las empresas, la operacion se considera
segura, pero, si la variacion es superior a 100 puntos la operacion evidencia un potencial de presentar
problemas sobre la competencia. Por Gltimo, cuando la variacién es superior a 50 en mercados altamente
concentrados, siempre habria efectos adversos a la competencia generados a raiz de la operacién. Ver:
Viscusi et al (1998) “Economics of Regulation and Antitrust”, MIT Press. Fourth Edition, Pag. 215
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. Lider: este indicador muestra la cuota de participaciéon de la mayor empresa en el
mercado analizado. En el caso bajo estudio, se encuentra que la cuota de la empresa
lider en un escenario previo de la operacion asciende a % en el mercado de de
revistas de contenido Juvenil, y como resultado de la operacion, la empresa lider
ostentaria el % de participacion en este mercado.

En el mercado de revistas para Nuevos Padres, la cuota de TELEVISA pasariade %
a %. En ambos casos se observa que TELEVISA se constituiria o reforzaria su
posicidn de lider en los mercados como resultado de la operacion proyectada.

. Concentration Rate Two — CR2: Este indice, calculado a partir de la sumatoria de las
participaciones de las dos primeras empresas del mercado, permite evaluar si el
mercado es de naturaleza oligopdlica. Los resultados obtenidos evidencian que la
operacién proyectada conllevaria a que las dos primeras empresas controlarian un poco
mas de tres de las cuartas partes del mercado de revistas de contenido Juvenil y la
totalidad de! mercado de revistas para Nuevos Padres. Los resuitados anteriores
evidencian que los mercados analizados tenderian hacia unos de caracteristicas
monopolicas.

. indice NEE o el Numero de Empresas Equivalentes: El indice NEE permite identificar el
nomero de empresas de tamario similar que existirian antes y después de la operacion,
teniendo en cuenta la concentracion existente en cada escenario en el mercado.

De una parte, los resultados muestran que en el mercado de revistas Juveniles se
reduciria al menos una empresa y en el mercado de revistas para Nuevos Padres se
confirmaria la existencia de una situacion de caracter monopolico una vez se realice la
operacién proyectada, lo cual afectaria de manera importante la estructura del mercado.

. indice de Dominancia de TELEVISA: Este indicador refleja el porcentaje de la
concentracion del mercado que es explicado por TELEVISA antes y después de la
operacién y se interpreta como una medida del poder de mercado relativo con que
cuenta la empresa.

El resultado obtenido evidencia que TELEVISA actualmente explica el 92% de la
concentracién en el mercado de revistas Juveniles y el 7% en el mercado de revistas
para Nuevos Padres y pasaria a explicar no menos del 96% de la concentracion en ellos
en caso de perfeccionarse la operacidn proyectada, lo cual demuestra que esta
empresa ostentaria un gran poder en estos mercados.

De manera, pues, el analisis de los indices de concentracion revelan que la estructura se
modificaria considerablemente en los mercados de revistas de contenido Juvenil y Nuevos
Padres como consecuencia de la operacidon propuesta, reduciendo la competencia efectiva
para TELEVISA en cada uno de ellos.

Igualmente, la operacion de concentracion proyectada supondra el fortalecimiento de
TELEVISA en los mercados sefialados y crearia una amplia distancia entre la nueva
entidad y sus inmediatos competidores. En efecto, la nueva entidad dispondria de una
cuota de participacion cerca de 7 veces o superior respecto de su nuevo segundo
competidor, lo cual afectaria de manera considerable la estructura en los mercados bajo
estudio.
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5.6.2 Efectos de la operacidn por la existencia de barreras a la entrada

A continuacién se analiza la existencia de barreras a la entrada en cada una de las etapas
que componen la cadena productiva de la edicion de revistas, entre las cuales se encuentra
la de elaboracién, edicion, impresion, comercializacion, distribucion y venta de revistas.

En el memorial de solicitud se sefala que los avances de la técnica implican importantes
facilidades de acceso al contenido empleado para la elaboracidén de una revista, En tal
sentido, las intervinientes manifiestan que el contenido se puede elaborar en cualquier
parte del mundo y transmitir por Internet. Adicionalmente, sefialan que las empresas
editoriales no requieren infraestructura de impresion, pudiendo encargar dicha labor a
terceros ubicados en cualquier lugar del mundo™. Al respecto, este Despacho concuerda
con las argumentaciones presentadas por las intervinientes dada la forma en que éstas
acuden a terceros para la preprensa e impresion, y por tanto observa que no es requisito
indispensable disponer de la infragstructura de impresion por cuanto la misma puede ser
contratada con terceros independientes.

En linea con lo anterior, las intervinientes sefialan que no existen barreras de ninguna clase
y que en esa medida las empresas pueden ingresar y salir del mercado facilmente sin
incurrir en grandes costos'®. Sin embargo, esta Entidad encuentra discrepancia frente a tal
afirmacion, por cuanto existen importantes limitantes para que una empresa pueda
participar en los mercados analizados, de manera que represente una fuente de
competencia efectiva en términos de oferta, precios y calidad de contenido a la entidad
resultante de la operacién en ellos. Para el efecto, es necesario tener en cuenta los
siguientes aspectos:

5.6.2.1 Distribucion de revistas

De acuerdo con la informacion suministrada por las partes, la venta de revistas por parte de
las empresas editoriales se realiza esencialmente en el punto de venta, razon por la cual la
distribucién de los productos es un elemento crucial que deben tener en cuenta las
empresas editoriales.

En efecto, apenas un bajo porcentaje de las ventas de las intervinientes se realizan por
medio de suscripciones, mientras que la masa critica de las ventas es realizada en los
puntos de venta, a los cuales las revistas son llevadas por distribuidores propios o terceros.
Al respecto, conviene anotar que TELEVISA vende el % de su portafolio de revistas
mediante el sistema de suscripcion; mientras que EDITORA CINCO vende el % a través
de dicho mecanismo de comercializacion. Cabe sefalar ademas, que por intermedio de la
empresa DISTRIBUIDORAS UNIDAS S.A. (DISUNIDAS), subordinada del Grupo
TELEVISA, tanto TELEVISA como EDITORA CINCO distribuyen el restante de los
productos'®.

De lo anterior se concluye que TELEVISA se encuentra integrada verticalmente con
DISUNIDAS, la cual es actualmente la principal empresa distribuidora del medio. A partir de
informacion recolectada por esta Entidad, se observa que el mercado de la distribucion de

' Documento de radicacion 05069362-5, folio 6.
> Ibidem.

** Documento de radicacion 05069362-0, folios 29 y 30.
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revistas en el territorio colombiano esta concentrado dado que existe un solo distribuidor
que dispone de una cuota de mercado estimada dei %. Este agente econdmico
corresponde a DISUNIDAS, subordinada del Grupo Televisa.

Si bien es cierto que la concentracién de la distribucién en manos de Distribuidoras Unidas,
subordinada del Grupo Televisa, resulta un hecho que no se genera como consecuencia de
la operacion de integracion informada, este Despacho encuentra importante tenerlo en
cuenta, dado que, a pesar de evidenciarse la existencia de posibles fuentes de
competencia por parte de otras empresas editoriales, es factible inferir que en la actualidad
dependen en gran medida del Grupo TELEVISA para la distribucion de sus productos.

Dado que la anterior situacion se mantendria, cuando menos en el corto plazo, toda vez
que no existe informacion en el expediente que permita inferir lo contrario, es posible
concluir que los competidores estaran limitados para actuar de manera vigorosa en un
intento por contrarrestar las actuaciones del ente integrado, por cuanto carecen de la
independencia suficiente para hacerlo dada la dependencia de la distribucion de sus
productos en manos de su competidor (Grupo TELEVISA).

Adicionalmente, es importante sefalar que una vez llevada a cabo la operacion,
DISTRIBUIDORAS UNIDAS tendria garantizado el volumen de ejemplares pertenecientes a
EDITORA CINCO, el cual corresponde a un % del volumen total del mercado de revistas
a los mayoristas, hipermercados y minoristas, cuando anteriormente solo tenia garantizado
el volumen de TELEVISA, esto es un % del volumen. Esta circunstancia otorga al ente
integrado un mayor nivel de independencia y autosuficiencia en el negocio de la
distribucién, y por ende incrementa la disparidad respecto de las editoriales presentes en el
mercado, particularmente en el mercado de revistas de contenido Juvenil.

5.6.2.2 Portafolio y reconocimiento de titulos

Entre las fortalezas que poseen las empresas solicitantes, se encuentra el portafolio de
titulos que cada una de ellas maneja, particularmente en los mercados de revistas de
contenido Juvenil y Nuevos Padres, el cual estaria conformado no solamente por los titulos
mas reconocidos segun los indicadores EGM" | sino también los mas vendidos segun el
porcentaje de ventas de ejemplares a través de distribuidor.

El cambio que sucederia como resultado de la operacidn proyectada tendria el potencial de
afectar en forma importante la competencia en el mercado de revistas, si se tiene en cuenta
que la distancia frente al competidor mas cercano en los mercados analizados, se
incrementaria de forma considerable. Del mismo modo, el tercer competidor en el mercado
Juvenil -cabe sefialar que en el mercado de Nuevos Padres no existe-, seria mas de diez
veces inferior, situacién que va empeorando con los restantes competidores. Por tanto, se
daria un cambio sustancial en la estructura del mercado, en la cual la distancia del lider
respecto de sus inmediatos competidores aumentaria ostensiblemente.

Lo anterior permitiria que el ente integrado pudiera comportarse de manera independiente
respecto de sus competidores, toda vez que no se evidencia que estos se encuentren en

'" En cuanto a la recordacion de una revista en particular, se emplea en el medio la Encuesta General de
Medios (EGM), también denominada “Recall”, la cual, segin se indicé anteriormente, mide el "Top of Mind”
de |a poblacién encuestada para cada una de las publicaciones a través del numero de lectores estimado de
una revista. Este tipo de indicador es utilizado por EDITORA CINCO para promocionar la venta de espacios
publicitarios en sus medios y es posible utilizarlo como una medida de aceptacion de la publicacién entre los
consumidores.
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capacidad de ejercer un contrapeso competitivo efectivo, mas aun cuando no se
encuentran integrados verticalmente y la distribucion de sus productos depende del Grupo
TELEVISA, lo cual -se reitera-, si bien constituye un hecho preexistente a la operacion, no
deja de ser algo que aminora el poder de contrapesc que pudieran ejercer los
competidores. Adicionalmente, la circunstancia descrita no solo afectaria al lector, como
consumidor final, sino que adicionalmente tendria el potencial de afectar a los anunciantes.

5.6.23 Competencia actual y potencial
» Competencia actual

En cuanto a la competencia actual, si bien existe un importante numero de revistas en el
mercado nacional, lo cierto es que la gran mayoria de ellas poseen participaciones
insignificantes, bien sea por ventas de ejemplares, mediciones EGM o TGI'®, lo cual implica
que no estan representando una fuente de competencia significativa para las empresas
intervinientes.

Frente a las revistas sefialadas por las intervinientes como ‘competencia actual’
representada por diez (10) titulos, este Despacho encuentra, en primer lugar, importantes
diferencias en cuanto a precio, caracteristicas del contenido y poblacion objetivo de las
revistas SHOCK y ROLLING STONES respecto de las revistas de las intervinientes (TU y
SEVENTEEN). Esto limita el grado de competencia entre tales titulos.

En segundo lugar, la participacion de otros titulos tales como TEEN ESPANOL, LUNA,
BRAVO POR Tl y GENERACION X, no sobrepasan de manera individual el 7% de cuota de
mercado. En tercer lugar, respecto de los titulos restantes, dos (2} de ellos se encuentran
en inglés, lo cual se constituye en una barrera a la entrada por la diferencia en el idioma. A
su vez, el precio es considerablemente mas alto respecto de los titulos de las intervinientes.
En relacién con los dos (2) titulos restantes, no existe informacion en el expediente acerca
de que ellos puedan constituir un contrapeso efectivo a la nueva entidad.

Asi mismo, de la informacion reportada no se encuentra respaldo para argumentar por
parte de las intervinientes que la existencia de competencia en el mercado se presenta por
el numero de titulos disponibles, ya que de nada vale tener un sin nimero de titulos que el
consumidor no esté dispuesto a pagar por adquirilo o el anunciante por publicitar su
producto.

» Competencia potencial

En lo referente a la competencia potencial, resulta evidente que es posible elaborar
contenidos y asi disefiar publicaciones, ya sea por parte de editoriales entrantes ©
establecidas. No obstante, la calidad del contenido depende de la experiencia de la editorial
en la materia, de su conocimiento del mercado y de elevadas inversiones publicitarias. Asi,
pues, de no existir estas condiciones minimas, el desarrollo de la actividad involucra un
riesgo importante para un competidor potencial.

" Corresponde al mas completo estudio de fuente individual, de personas de 12 a 69 aios de los estratos 2 a
6, realizado con base en mas 12.500 encuestas en 17 ciudades, conducidas por Napoledn Franco y
Compaifia. El estudio hace parte de la red mundial de datos Global TGI, con informacion homologada en mas
de 36 paises sobre mercadeo;, consumo de medios de comunicacién, incluida Internet, consumo de
productos; estilos de vida; actitudes y opiniones de la poblacion. Fuente: http://www.ibope.com.co/
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En efecto, son las mismas intervinientes quienes sefialan que ‘[cJualquiera puede lanzar
una revista (...) [llo que no cualquiera puede hacer es un producto relevante y atractivo a
fectores y anunciantes de manera consistente™®. Finalmente de los titulos llamados
‘competencia potencial’ por las intervinientes (20 titulos), diecinueve (19) de ellos se
encuentran en un idioma distinto al espafiol (ingles, portugués, entre otros), situacion que
se constituye en una limitante para la penetracion de revistas en el mercado nacional. Cabe
sefalar que no estd probado por las partes que para el consumidor sea indiferente un
contenido en otro idioma. Tampoco se deriva de la informacion remitida por las
intervinientes, que los titulos puedan entrar a precios competitivos y que exista un canal de
distribucion para ellos. Con base en lo anterior, no puede argumentarse en el caso que nos
ocupa, la existencia de competencia potencial en el mercado de revistas de contenido
Juvenil.

5.7 Consideraciones adicionales

Las intervinientes expresan que EDITORA CINCO estd en una precaria situacion
econdmica, que la hace inviable financieramente al punto que se encuentra ante un
inminente cierre de operaciones en el pais. Sobre esa base, las intervinientes sostienen
que la operacién proyectada evitaria la desaparicion de 81 titulos.

Aungue esta Entidad no desconoce la situacién financiera de EDITORA CINCO, cabe
sefialar que la misma requiere de un analisis exhaustivo a partir del cual se determine que
la operacion proyecta se constituye en el unico medioc posible para evitar la salida del
mercado de la empresa en problemas. Sin embargo, esta situacion no fue demostrada por
las intervinientes. En tal sentido, no debe olvidarse que la carga de la prueba, como lo ha
sostenido reiteradamente la Superintendencia, le corresponde a los que alegan una
determinada conducta, es decir, en el caso en cuestion, a las intervinientes.

Por lo demas, el argumento de quiebra inminente contradice la afirmacion de las
intervinientes en cuanto a la inexistencia de barreras a la entrada. De hecho, las
intervinientes estan reconociendo que una empresa editorial con 81 titulos no es viable en
el mercado nacional. Por ello, este Despacho considera que la probabilidad de que una
nueva empresa pueda ingresar o tener capacidad de hacer contrapeso a la nueva entidad,
con igual o menor numero de titulos, se reduce considerablemente.

5.8 Conclusiones sobre la operacién proyectada

Del analisis efectuado por este Despacho, se establece que en caso de perfeccionarse la
operacion proyectada, TELEVISA lograria una cucta sustancial en los mercados de revistas
de contenido para Nuevos Padres y Juvenil. Este hecho, aunado a la distancia respecto de
sus competidores y las barreras de entrada existentes, permite concluir que el ente
resultante de la integracion estaria en capacidad de determinar las condiciones del
mercado de manera independiente de sus competidores y clientes. Por consiguiente, se
hace preciso condicionar la operacion de integracion bajo estudio, por parte de este
Despacho.

" Presentacion de las partes interesadas ante la Superintendencia de Industria y Comercio, Bogota 4 de
noviembre de 2005, folic 18.
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SEXTO. Que habida cuenta que la operacién analizada tiende a producir problemas de
competencia en el mercado de revistas de contenido para Nuevos Padres y Juvenil, las
intervinientes mediante escrito radicado bajo el numero 05069362-7 sometieron a
consideracion un condicionamiento solamente dirigido a solucionar ios inconvenientes del
mercado de revistas de contenido para Nuevos Padres, en los siguientes terminos:

“...) Las empresas que represento proponen de la manera mas respetuosa a la SIC, que
en atencion a las caracteristicas de los mercados relevantes que se ven afectados por la
operacion que se informa y a la forma en que se percibe la segmentacién de los mismos, fa
SIC proceda a expresar la autorizacién o no objecién respecto de fa mencionada operacion,
sujeto al condicionamiento consistente en que se proceda a enajenar la revista titulada TU
HIJO Y TU'’ de propiedad de EDITORA CINCO, con el fin de incrementar la competencia en
el segmento de las revistas de padres e hijos.

Se entiende que para el efecto, una vez autorizada la operacion, las partes procederan a la
enajenacion de la revista de forma inmediata, para lo cual, si fa SIC asi lo requiere, se
podra contar con los servicios de un tercero experto en asesorar este tipo de transacciones.

La venta del titulo ofrecido como condicionamiento se debera realizar dentro de los cinco
(5) meses siguientes a la autorizacion y efectividad de la operacién. Durante ese lapso el
titulo a enajenar continuara publicandose normalmente.

En el evento que la revista ‘TU HIJO Y TU’ no pueda ser vendida en el plazo sefialado, las
empresas solicitantes procederan a ofrecerla al mejor postor, siguiendo para el efecto los
mecanismos que la SIC autorice”.

SEPTIMO. Que una vez evaluado el compromiso propuesto por las Intervinientes en el
mercado de revistas de contenido para Nuevos Padres y teniendo en cuenta que del
estudio realizado se concluye que la operacion analizada tiende a producir problemas
competencia tanto en el mercado de revistas de contenido para Nuevos Padres como en el
mercado de revistas Juvenil, este Despacho encuentra necesario subordinar su no objecion
al cumplimiento de los siguientes condicionamientos, en el entendido de que su correcta
implementacion permitira el reestablecimiento efectivo de la competencia en los mercados
sefialados.

7.1  Condicionamientos en el mercado de revistas para Nuevos Padres

Una vez evaluado el compromiso propuesto por las Intervinientes en el mercado de revistas
de contenido para Nuevos Padres, se hace preciso definir el procedimiento para el correcto
cumplimiento del mismo segun se expone a continuacion.

7.1.1 Definiciones

Los términos que a continuacion se enuncian, tendran el significado que en cada caso se
indica:

o Intervinientes: Son las empresas EDITORA CINCO CULTURAL S.A., EDITORA CINCO
RECREATIVA S.A. y EDITORIAL TELEVISA COLOMBIA S.A.

o Negocio: El conjunto comprendido por los Activos a Enajenar y el Personal Clave.

o Activos a Enajenar: Son los activos tangibles e intangibles necesarios e indispensables
conforme a los estandares de la industria para la publicacién del titulo “TU HIJO Y TU”
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en el territorio nacional, incluyendo sin limitarse a los derechos sobre la marca “TU HIJO
Y TU” con certificado de registro No. 257701, reservas de derecho de autor, los demas
derechos de propiedad intelectual y listado de suscriptores y clientes actuales.

o Personal Clave: Es el personal necesario encargado del desarrollo y publicacion del
titulo “TU HIJO Y TU".

o Adquiriente: Tercero que, por dar cumplimiento a los requisitos establecidos en el
numeral 7.1.3, adquirira el Negocio.

7.1.2 Enajenacion del “Negocig”

Con el propdsito de mantener la competencia efectiva en el mercado nacional de revistas
para Nuevos Padres, |las Intervinientes deberan enajenar e! Negocio

' . Los elementos de! Negocio
correspondientes a Personal Clave han de ser ofrecidos de manera obligatoria por las
Intervinientes; sin embargo, podran ser excluidos de la negociacién a voluntad del
Adquiriente.

Para los efectos sefalados en el parrafo anterior, las Intervinientes deberan sujetarse al
procedimiento que se describe en los siguientes puntos:

7.1.3 Requisitos del Adquiriente

El Adquiriente del Negocio debera cumplir con los requisitos que a continuacion se
establecen:

1) Ser un tercero, respecto del cual las Intervinientes y, en general, cualguiera de su
controlante y subordinadas, no tengan una relacion de control y/o direccionamiento.

2) Contar con el conocimiento del mercado y el capital suficiente para mantener y
desarrollar las actividades relacionadas con el Negocio, de modo tal que permita
vislumbrar que esta en condiciones de competir efectivamente con las Intervinientes.

7.1.4 Obligaciones relacionadas

7.1.4.1  Preservacion de la viabilidad del Negocio

Las Intervinientes se obligaran a poner a disposicion los recursos suficientes para el
desarrollo normal del Negocio hasta tanto se lleve a cabo la transferencia efectiva del
mismo, para lo cual deberan:

a) Continuar publicando normalmente el titulo “TU HIJO Y TU" en el territorio nacional,
tomando como referencia minima, la dotacion de ejemplares entregados al
distribuidor y las ventas por suscripcion durante el ultimo ano.

b) Preservar la viabilidad econdmica y prestigio de la actividad empresarial asociada al
Negocio, minimizando cualquier riesgo de pérdida de competitividad en dicha
actividad.

c) Mantener la inversidén en publicidad en el Negocio, tomando como valor minimo de
referencia el gasto neto mensual promedio en publicidad de los Ultimos tres (3) afios.

7.1.4.2  Obligacion de las Intervinientes de mantener informacién separada del Negocio
Las Intervinientes deberan, hasta tanto se lleve a cabo la enajenacion del Negocio,

implementar las medidas y procedimientos que sean necesarios para mantener la
informacion del Negocio de forma separada respecto de la informacion de las demas
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actividades del ente que resulte de la integracion. Tal informacién incluye, sin limitarse a:
proceso de preprensa e impresion, numero de revistas impresas, proceso de entrega,
personal encargado de la publicacidn, condiciones de comercializacion y distribucion y
cualquier otra infformacién adicional especifica del titulo TU HIJO Y TU que se requiera.

La informacion del Negocio debera ser de facil acceso para los Adquirientes potenciales y
para el “"Auditor”, con el fin de que les sea posible verificar el mantenimiento de la viabilidad
econdémica, la comercializacién y competitividad del Negocio.

7.1.4.3 Informacion def Negocio

Las Intervinientes deberan, sujeto a las garantias de confidencialidad, proporcionar
suficiente informacion sobre el Negocio a los Adquirientes potenciales.

7.1.5 Auditor
7.1.5.1 Requisitos del Auditor

Las Intervinientes deberan contratar un servicio de auditoria -"Auditor’-, a efectos de que se
encargue de verificar, monitorear y certificar el cumplimiento por parte de las Intervinientes,
del presente condicionamiento.

El Auditor deberéa ser un tercero independiente de las Intervinientes y debera contar con las
calificaciones necesarias para realizar sus funciones, evitando situaciones gque originen o
puedan llegar a originar conflictos de intereses. El Auditor sera remunerado por las
Intervinientes, quienes ademas deberan procurar todo lo que sea necesario para el
desarrollo efectivo de sus funciones.

7.1.5.2 Reporte del Auditor

El Auditor debera allegar a esta Superintendencia un Reporte con antelacion a la fecha
proyectada por las Intervinientes y el Adquiriente para llevar a cabo la enajenacion del
Negocio.

E! Reporte debera incluir lo siguiente:

Concepto, debidamente justificado, respecto al cumplimiento de lo dispuesto en el punto
7.1.3 “Requisitos del Adquiriente” por parte del Adquiriente potencial;

Concepto debidamente fundamentado acerca de la viabilidad del Negocio después de la
enajenacion;

Toda informacidon adicional, que permita a esta Superintendencia evaluar si el proceso
de enajenacién del Negocio, se adelantard de conformidad con lo dispuesto en el
presente condicionamiento.

7.1.6 Perfeccionamiento de la operacion

Una vez realizada la transferencia efectiva del Negocio, las Intervinientes y el Auditor
deberan allegar a esta Superintendencia, una comunicacion en la que certifiguen, bajo
gravedad de juramento, que dicha transferencia se efectué acorde con los lineamientos
establecidos en el presente proveido.
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7.2 Condiciones de venta, distribucion y comercializacion de revistas

7.2.1 Revistas de contenido para Nuevos Padres

Las Intervinientes se comprometen, a través de DISUNIDAS, a otorgarle al Adquiriente del
Negocio sefialado en el numeral 7.1, los mismos descuentos, condiciones de venta,
comercializacion y distribucion, ubicaciéon y espacio en estanteria, que DISUNIDAS
conceda a los titulos de revistas del segmento de Nuevos Padres pertenecientes a las
Intervinientes. Las Intervinientes se comprometen a informar al Adquiriente del Negocio de
la existencia de estas obligaciones.

7.2.2 Revistas de contenido Juvenil

Las Intervinientes se comprometen, a través de DISUNIDAS, a otorgarle a todo competidor
-bien sea que use actuaimente el cana! de distribucion de ellas o que solicite acceso al
mismo con un titulo existente o nuevo de revistas para el mercado Juvenil-, los mismos
descuentos, condiciones de venta, comercializacion y distribucién, ubicacion y espacio en
estanteria, que DISUNIDAS conceda a los titulos del segmento de Juvenil pertenecientes a
las Intervinientes {(SEVENTEEN y TU), siempre que el titulo de la revista de los
competidores cumpla con los siguientes requisitos:

a) El contenido debe ser editado en Espafiol,

b} Ei contenido debe estar dirigido a adolescentes;

c) El perfil del lector debe ser esencialmente mujeres;

d) El precio de venta al publico no puede ser superior o inferior al 15% del precio de los

titulos de las intervinientes pertenecientes al segmento Juvenil;
e) La periodicidad de la publicacidn debe ser mensual.

Las Intervinientes se obligan a informar, a todo aquel que esté participando o tenga interés
en participar en el mercado Juvenil de revistas, acerca de este condicionamiento. La copia
de la comunicaciéon enviada por las Intervinientes y la respuesta remitida por los
interesados deberd ser mantenida en las oficinas de EDITORIAL TELEVISA COLOMBIA
S.A., de manera que sea facilmente consultable por esta Superintendencia cuando asi ella
lo solicite.

7.2.3 Término

Los compromisos citados en el presente numeral 7.2 ‘Condiciones de venta, distribucion y
comercializacion de revistas', tendran una vigencia de cuatro (4) afios contados a partir del
dia siguiente a la ejecutoria del presente acto.

7.2.4 Garantia

Con el fin de garantizar el cumplimiento de los compromisos citados en el presente numeral
7.2. 'Condiciones de venta, distribucién y comercializacion de revistas’, la empresa
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EDITORIAL TELEVISA COLOMBIA S.A., presentara ante la Superintendencia de Industria
y Comercio una pdliza expedida por una compafiia de seguros legalmente autorizada para
el efecto, a favor de esta Superintendencia, por el equivalente a 2000 (dos mil) salarios
minimos legales mensuales, dentro de los treinta (30) dias habiles siguientes a la ejecutoria
del presente acto.

La empresa mencionada se compromete a mantener vigente la pdliza aca mencionada por
cuatro (4) afios, salvo que la Superintendencia de Industria y Comercio, mediante
comunicacion escrita, modifique el plazo.

En merito de lo expuesto, este Despacho

RESUELVE

ARTICULO PRIMERO: No objetar la operacion de integracion informada, sujeto al
cumplimiento de lo dispuesto en el considerando SEPTIMO del presente acto.

ARTICULO SEGUNDO. Notifiquese personalmente el contenido de la presente resolucion
al doctor ALFONSO MIRANDA LONDONO, en su calidad de apoderado de las sociedades
EDITORA CINCO CULTURAL S.A., EDITORA CINCO RECREATIVA S.A. y EDITORIAL
TELEVISA COLOMBIA S.A., 0 a quien haga sus veces, entregandole copia de la misma e
informandole que contra el presente acto procede recurso de reposicién, el cual debera
presentarse dentro de los cinco (5) dias siguientes a su notificacion.

NOTIFIQUESE Y CUMPLASE
Dada en Bogota D.C.,alos  { & 0IC. 2005

El Superintendente de Industria y Comercio,
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14 0IC. 2005

Notificacion:

ALFONSO MIRANDA LONDONO
CC. 19.489.933 de Bogota
Apoderado

EDITORA CINCO CULTURAL S.A.
NIT. 800.250.057 - 3

EDITORA CINCO RECREATIVA S.A.
NIT. 800.250.058-0

EDITORIAL TELEVISA COLOMBIA S.A.
NIT. 800.005.492 - 5

Calle 72 No. 6 -30, piso 12

Fax: 31047 15

Ciudad




