IR WM L Gt

47 1

RESOLUCION NO. DNLC-DVF- 2/ -16
De /% de coibibrg de 2016)
“Mediante la cual se otorga concepio favorable a la Concentracion Econdmica

presentada por TOP MEDIA HOLDING, INC y JCDECAUX CENTROAMERICA
HOLDING, S.A_; consistente en un acuerdo de {usién por absorcion”

Expediente N° CE-002-16 de 24 de junio de 2016,

LA DIRECTORA NACIONAL DE LIBRE COMPETE
En ¢jercicio de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que la Autoridad de Proteceion al Consumidor v Defer

LA AUTORIDAD) 5 una entidad piblica

@ de fa Competencia {en adelante
ada del Estado, con personeria
Juridica propia, awtonomia en su régimen interno e independencia on el gjercicior de sus

mciones, de conformidad con el articulo 84 de la Ley N7 45 de 31 de oc

ibre de 20077 (en

Que la Ley 45, es

cancenraciones econdmicas “Antes de s

v

rotifica

y sometidas, por ef agente cconomico

Antoridad™;

Que en virtud de o establecide en el numera

3 del articuio 99 de la Ley 45, al Director

parie, de

Nacional de Libre Competencia es al que le correspon i

2 “Conocer, a pericion ¢
{os proceses de verijicacidn de concentracioney econdnitcas, conforme a las disposiciones
de o pragenie Ley”,

Que ¢l numeral 2 del articulo 98 de ta Loy 43 establece como fecultad del Director Nacional

~

de Libre Competencia: “Recabar documentos, tomar festimonios y oblener oiros elemenios
probatorios ¢ informacion a través de cualguicr medio de prueba, de instituciones piiblicas
/

yprivadas y de personas nasurales o juridicas, dentro de los limites de s competencia’,

cnmpeiencie y olia d SO

Central weicfonics (307) §10-13
Aptde. Poxini 68161

Vi

u, Repabiica de Panamd

suoticco gobopi



Que ademas ¢ as funciones antes citadas, a ia Directora Nacionai de Libre Competencia le
corresponderan las demds funciones atribuidas a ella, en virud de la Ley 45 v sus

veglamentos, guias v demds disposiciones gue rigen la materia.
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citado el tréunite de verificacion previa de la conceniracion ccondnnca mediante

el cual el agente econdmico TOP MEDIA HOLDING, INC. (en adelante TOP MEDIA)

celebra  acuerdo  de  fusion  por  absorcion con  la empresa JCDECAUX

CENTROAMERICA HOLDING, S.A. {en adelanie JCDECAUX).

Que como consecuencia de la solicitud, se efcctuaron los ramites que exige ¢l procedimiento
de verificacion previa, de conformidad con ta Ley 435, ¢ Decreto Bj jecutivo No, 8-A de 22 de

enero de 2009 “Por el cual se reglamentan ¢l Tiwdo 1 {Del Monopolic) v otras disposiciones
de la Ley 457 (en adelante Decreto Ejecutivo 8-A), v ia Resolucidn No. AX31-09 de 16 de
julio de 2009 por el cual se apreebe “La Guia para ¢ Control de las Concen

Econdmicas” (en adelante L

Guia), como se hace constar a continuacion:

ANTECEDE

1. Conocimicento de LA AUTORIDAD.

Mediante memorial presentado ¢l dia veinticuatro (24} de pzxaic» de 2016, la firma forense
MORGAN & MORGAN actuando en nombre y representacion de los agentes econdmicos
TOP MEDIA y JCDECAUN (en adclame LOS AGENTES ECONOMICOS) notificd y

sometit a ver

ficacion previa, para obtener ¢l concepte favorable de LA AUTORIDAD, la

concentracion econontica mediante la cual JCDECAUX absorbe en sutotalidad a la empresa

TOP MEDIA en la Republica de Panama.

'TES ECONOMICOS, que las actividades

Destacun los apoderados legales de LOS AGLT
cue realizan amibas emprezas se enmarcan dentio del scetor de la publicidad, para ¢l caso
ifico de TOP MEDIA, informan que inicié operaciones en Panamd desde ¢l ax‘zo-

cuentan CO““ operativas cuya actividad comercial se

cumarcan on vallas de gra

formato y publicidad en wansporte, tienen adermas presencia a
mivel de Centroamérica; para ¢f caso de JCDECAUX. en el af -v\ Cia operaciones

en Panamé

con {a especialidad de mobiliario urbano, esta empresa tiene ademas presencia a

Lutoanis dﬁupaiscs cuva actividad principal se entnarca en

b, carteleras y publicidad en acropuertos en el mundo.

nivel imundi

Asimismo, en el memorial de solicitud de verificacion previa, se detalla que 1 wansaceion
contempla la compra del convrol accionario de TOP MEDIA por parte de JCI)}SCAUX.

__’»ums wrminos y condiciones contempla, entre ouas




obtencion del concepto favorable de LA AUTORIDAD.

2. Descripeion dela Operacion. 3 \

“ . " . o sy .y . SN

Segun la descripeion de la operacion presentada por los sohicitanies, [a lranxac&@@mx
o . . . P - N v \‘\C/ SN
a verificacion previa consiste en la fusién por absorcion donde JCDECAUX absOriREd:

TOP MEDIA siendo JCDECAUNX la sociedad resultante sujeta al resultado de verificacion

previa. b

Bn Panamg, la

N
1

ransaccion se Hevard a cabo de la siguicnte manera;

De conformuidad con ¢f memorial presentado los agentes econdmicos involucrados en la

verificacion previa de concentracion ccondmica son los siguienics:

1. Generules de los _Agentes Econémicos Involucrados en la Concentracion

Economica.






Se han desoritos dstas sociedades relacionadas o afiliadas a LOS AGENTES -+
ECONOMICOS cuyos registros de  constitucion se encuentran en la Seccion de
Micropeliculas Mercanti] del Registro Piblico de Panama y las mismas se mantienen con

operaciones en Panamd, formando parte de fa tra

saccion presentada.

w»
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ﬁ
sentantes Legales o Mandatarios de los Agentes F«,m{iiltgw
7

Generales delos Repr

Participantes en la Concentracion Econémica.

3. Términos en que se Presenta jn Concentracion Economica para la Emision de

Concepto,

La solicitud de verificacion previa efectuada aborda sus consideraciones, en torno a la
viabilidad de la misma, fundamentandose los interesados esencialments, entre ouras, en ias

S)LJ enigs razones:

* nercado de publicidad & nivel mundial se encuentran
en una industria en plena tansicion, impuisads por las nucvas tecnologlas,
especialmente el internet que plantea un nuevo modeio de publicidad y exigen que
los participantes del mercado comiencen o innovar y mejorar las cstramg‘ias parzi"
MAntenerse competitivos.

[ I

Seftatan que ¢l internet es actuahnente el medio con mayor crecimiento ¥ ¢l que s¢

proyecty ia mayor ganancia en inversion Publicitaria. En Panamd, de acuerdo a

estimaciones realizedas el inernet es el tercer medio mds importante en el pais y con

perspectivas de seguir en un rapido arecimients, Dado el ripido auge de Internet, su

nnpacto en la industiia de publicid

i es impredecible, por lo que las estimaciones

vealizadas

on el reflejo de una industria en plena tansicion come resuliade ded

cambid tecnoldgico, y que pueden cambiar drasticamente en €l

to y mediano plazo.

= Ademds, enlos objetivos de la operacion seialan que es una estrategla para crear un
enle competitive en un cntorne con perdida de importancin de los medios de

publicidad  convencionales, un crecimiento acelerado del uso  del Internet

(ordenadores vy dispositivos moéviles), la digitalizacion de los demds medios de

convencionales (TV, vadic, prensa y vevista), la ¢

istencia de grandes competidores
multimedios que dominan ampliamente ¢l mercado y un grupo de agencias
publiciarias que tienen un papel preponderante en la decision de la inversion de
publicidad. Siendo JCDECAUX una empresa que opera a nivel mundial, la entidad
concentrada resultante de la fusién se beneficiaria de la posibilidad de obtener costos
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mas competitivos por parte de los proveedores, mediante compras de mayor volumen,
con economia de escala mds elevadas que si o hicleran individualmente. Esto es
cspecialmente importante en un contexto de transicien como el que actualmente
experiments el mercado de publicidad tal como lo indica la Guia de Concentracion:

“Cuanto mas cambien {as condiciones de mercaco, mayor es la necesidad de

bisqueda del proveedor més eficienic”. La fusion permitira la creacién de un BIUpO
solido capaz de proveer una oferta a nivel regional, 1o cual es cada vez mis

demandado por los anunciantes.

Con base en las argumentaciones v objetivos ant enores, los apoderados legales de LOS

AGENTES ECONOMICOS manifiestan que en vista que la concentracion ecandmica

objeto de verificacion previa, es compatible con fa Le

jetiimnica

A

3 '/\\\
! /g,,x 1A C/:'

@ LA AUTORIDAD que emita concepto favorable

econdmica antes descrito,

6. Actuacion de LA AUTORIDAD.

Una vez recibida Lo solicitud de verificacion previa de concentiacion economica, ¢l dm \“r\& 2
Jusio de 2016, LA AUTORIDAD efectud una revision preliminar de los decumentos y
prucbas aportadas por LOS AGENTES ECONOMICOS, de conformidad con el articulo

21 del Deerero Ejecutivo 8-A v de conformidad con La Guiz.,

Es en este sentido mediante Resolucion No. DNLC-DVF-005-16 de 12 de julio de 2016, LA

AUTORIDAD requirié 2 LOS AGENTES ECONOMICOS la siguiene |

Lo De acuerdo & la informacion proporcionada en el eserito de soliciiud, explicar en

detalle en qué consiste ¢f servicie de “mobiliario urbano” y el servicio de

“publicidad en transporte”.
2. Elespacio fisico don Jc ¢ encue

: bano”de JCDECAUX
:'mm!zuiu QUE QUEACIon tenen jos comralos vVigenies.

3. Nombre de i ;mynmu de TOP MEDIA, indicando para cada anunciante ¢f upo
de gran formato, publv iiad en transporte, entre owos)

por cada anam("—am»,
4. Nombre de los anunciantes de JCDECAUX, indicando para eada anunciante ¢! tipo
de servicio contratado (mobiliario wbano, publicidad en transporte, entre ¢ OSl por
cada anunclante.
3. Delosingresos anuales (2015) por jos servicios que ofrece TOP MEDIA, qué monte
en Balboas corresponde a cada servicio prestado?
. 6. Delos ingresos anuales (2015) por los servicios que ofrcce JCPECAUX, qué monto
en Balboas conmpnnric a cada servicio prestado?
Nombre de las empresas que ofrecen publicidad exterior por provincia. Indicar el tipo
de servicio que ofrece cada empresa. (vallas de gran formato, publicidad e
LANSHOIE, ¢nlre olrosy
8. De los anuncianies que conwatan con TOP MEDIA qué % contrata a través de
agencias publicitarias v qué % lo hace directamente con TOP MEDIA.
9. De los anunciantes que contratan con JCDECAUX qué % contrata a wavds de
agencias publicitarias y qué % o hece directamente con JCDECAUX.
0. Enla conformacion de! precio, qué peso pereentual tiene la ubicacion, ¢l tamaiio yla
duracion de la publicidad exterior.
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11 Nombre de los anunciantes que selo coniratan publicidad exterior.

12. Nombre de jas empresas que han entrado v salido del mercado de publicidad exterior
durante los Gltimos tres afios.

13. Proporcionar en formato slectrénico Excel lus tablas comtenidas en el intorme

cconomico entregado que fue preparado por INDESA.L

Posteriormente se procedio a solicitar aclaracion sobre la documentacion aportada mediante

la Resolucion No. DNLC-DVF-008-16 de 10 de agosto de 2016,

. Nos confirmen si la ¢stimacion del grado de concentracion (1abla 21 del informe de
indesa) estd basado 645.8 millones de dolares en venta en los $ tipos de medios, en
¢l periodo finales de 2015 ¢ inicio de 20167 De ser el caso, solicitaros precisar el
periodo.

2

Aclarar, ¢l w1a] de la inversion indicado en la tabla 2 del infarmic de Indesa, no
coincide con la suma de las partes indicadas, a qué obedece la diferencia?
3. Entregar como esia detallado en la tabla 19 contenida en ol anexo del informe de
INDESA, los siguientes mix:
. Distribucion del mix de pu
i 10n en mitlones de délare

ficidad de anuncianies en 4 medios, ¢

s,

. Distribucion del mix de publicidud de anuncianmes en 3medios, ¢
inversion en millones de délares.

. Distribucion del mix de publicidad de anunciantes ¢n 2 medios, ¢
inversion en millones de délares,

. Distribucion del mix de publicidad de anunciantes en | medics, ¢

inversion en millones de dolares.
4. Presentar una estimacion del grado de concentracion basado “Gnicamente en
publicidad exterior”, para ¢! mismo periodo de ia estimacién del grado de
concentracion econdmica entregada en ¢l informe INDESA.

Una vez cumplida la etapa de solicitud v entregada la informacidn en debida forma, se
procedio a emitir la Resolucion No. 010-16 de 2 de sepliembre de 2016, mediante Ja cual se

dectard que Jos interesados habian cumplido con la eniregz de log documentos solicitados,

por o que el ténmino de Jos sesemta (60) dias para resolver la solicitud comenzaron a upr‘ag

. . . s o QYT hid
a partir del dia 26 de agosto de 2016, venciéndose el dia 25 de octubre de 201(;;{% C}Sjﬁxﬁﬁ

z FN { et
de concepto sobre la presente eperacidn de concentracion cconémica. £y e

7. Marco Legal,

. . . ) . . = e o
De conformidad con el articulo 1 de fa Ley 45, LA AUTORIDAD %"»&2
proteger y aseguwrar, entre otras cosas, ¢l proceso de Bbre competencia econdmica vy la libre

concwirencia, erradicando las practices monopolisticas

voootras restricciones en ¢l

funcionamienio eficiente de los mercados de bienes y servicios®. De igual maners es la

competente para investigar y sancionar las practicas prohibidas por esta Ley.

La Ley 43 ¢5 de aplicacion en todo

territorio nacional y en general para todas las
concentraciones economicas que puedan afectar la econemia de la Republica de Panamé. En

Wrminos generales podemos mencionar gue son objelo de revision twdas aquellas

* La Awtoridad de Proteccion al Consumidor

e da Constirucion Politica de o Repiibiica de Panama que seha
econdinica v la libre concurrencia en fos mercacos. Las leves
garanticen estos principies”.

re compelencia
tiurcdn fas modahidades y condiciones que



oncentraciones que puedan

afectar ¢l mercado panamedo. Lo fundamental s que los

productos o servicios sean comercializados dentro del territorio nacional

¢ igual manera, la Ley 43 recoge las normas que incwmben al control de las concentraciones
cconomicas, dandole a LA AUTORIDAD la responsabilidad de la verificacion previa,

concretamente al Director Nacional de Libre Competencia. Veamos:

para los D;l clores \’a(’or"/e’s

a

&
L

LN

Libre Compete =

IR

P

! |8}

? Ik

N o . J
J Conocer, a peticion de parte, de los procesos de ver

Ley. &

e - . . s 50
concentraciones econdmicas, conjorme a las disposiciones de la ,o}ef\c{)i

Tel cual se desprende de la norma anterior, la Divectora Nacional de Libre Competencia tiene

la funcién de brindar ¢l concepto favorable, condicionarlo o negarlo; vazén por ia cual

leberén analizarse todos los presupuestos que establece la Ley 45, ¢f Decreto Ejecutivo 8-A

m

y La Guia, normas que integran ¢l escenario juridico que debe ser tomado en cuema al

momento de tomarse una decision con respecto a una concentracidn ccondmica

En ese orden de ideas, cabe sefalar que el articulo 23 de la Ley 4

LA

. establece ef conceplo de

verificacion previa, indicando fo siguiente:

“"Articulo 23

Antes de surtie sus efectos. las concentraciones
podrdn ser notificadas y sometidas, por el agente econonico interesado, a la
verdficacion de la Autoridad”

LOS AGENTES ECONOMICOS, a wavés de sus respectivos apoderados legales
sometieron a verificacion previa la concentracidn econdmica consistente en un acuerdo de
fusion por absorcion en el cual JCDECAUN absorbe a TOP MEDIA, siendo JCDECAUX

fa sociedad resultante. Dicha u ceiGn comercaal, en o, inicia con la firma de un

acuerdo de fusion abreviado donde la sociedad resuitante, absorberd y asumizd la

responsabilidad de los activos y pasivos de la sociedad absorbida, on consccuenciz, la

sobreviviente serd la tenedora de todas las acciones emitidas v en circulacion,

El efecto principal de la verificacion previa ante este Despacho, es obtener un concepto
favorable y operar vdlidamente en el territorio nacional @ fin de no ser impugnada
posteriormente por esta entidad, salvo que la informacidn proporcionada por el solicitante

haya sido falsa o incompleta. Al respecto veamos el articulo 24 de la Ley 45 que sefala:



“Articulo 24, L Verificacicn,  Las conczmtraciones gue hayan sidp

verificadas, y cuenten con el concepto favarabie de la Aumridud podran operar
vilidamente y no podrdn ser impugnadas postericrmente por razin de los
elementos verificados, salvo cuande dicho concepio favorable se hubiera obtenido
con base en informacion falsa o incomplete proporcionada por el agente

interesado.

Desde ¢l momento en que es solicitada la verificacion previa a LA AUTORIDAD, LOS
AGENTES ECONOMICOS se somcten al procedimiento administrativo que realizard la
institucion, en el cual podra, como hemos sehalado, otorgar concepto favorable, condicionar
o negar el concepto de aprobaciéon de la concenracién econémica propuesta. Fl

procedimiento Jo establece el articulo 110 de ta Ley 43, que indica:

Articulo 110. Procedimiento de verificacion. Fn todoslos cases en gue

i Aworidad verifique una con(;emmc:’o’n econdmica, seguird el
procedimiento siguiente:

I Elagente econdnuca interesado hard la notificacion corre spon(i:'cme
porescrits, la gue se acompaiard con copia del acte juridico de gue se

trate, sesialando los wombres o razones sociales de las puries P
mvolucradas, sus estados Sinancieros del drimo ¢jercicio fiscal, su Qg%{
participacion en el mercado pevtinenie y los demds datos que s

necesarios para conocer la ransaccion

2 Lautoridad pom requery datos o docunentos adicionales, de

(Ik’ ’US velnte ’1 (IS (U i ﬂ 1] \h’?”(’)?’c" EI' ree 'J\./ UL’ ”l /ZU’I”((ICI()'
partir de la fecha de recibo de la ).(?lg‘umo 1 dc’ la wm en (Y?R}'
se ban los datos o docmentos adicionales, 2 ;
Awtoridad tendrd un plazo de hasta sesenta iifas m!c ndariv para emitiy \‘ N
su resolucion. St este plazo venciera sin gue se haya emitdo tal ‘”"" CSUADY
resolucion, se entenderd aprobada ia concentracion.
4 Laresolucion de la Autoridad deberd estar debidamente motivada y
Jundamemada en ja ley
5. La resolucion favorable de fa Auwtoridud sobre ia concentracion
economica no implica un pronunciamiento sobre la realizacion de
ofras prdcticas monopolisticas prohibidas por la ley.

6. La Aweridad podré rechazar una solicitud de verificacion cuando

este resulte obviamenie inconducente ¢ cuando ¥ haya emitido concepio
ameriormente sobre la misma verificacion

Para emitiv concepto, LA AUTORIDAD tiene un w@imino de sesenta {60) dias calendarios
para pronunciarse, contados a partir del recibo complete de toda la informacion solicitada,
de lo contrario, de no haber pronunciamiente, se entenderd come aprobada la concentracion

econdmica. Consecuememente, deberé lomar en cuenta los pardmetros v elementos que
establecen en las normas de defensa de la competencia, antes citadas, a fin de realizay vna
evaluacion sobre ei cambio estructural que tendid el mercado a partir de la operacion

comercial que involucra la absorcion de una de las solicitantes, asumiéndose por pane de la

ia ola, el control de las acciones emitidas v en circulacion en la Republica de Panama,

Paratal efecto, se deben evaluar los distinios aspectos cconémicos v juridicos que componen

¢l entorno de esta operacion comercial, asi como la posible afectacion que cause al mercado
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panamefio, concretamente ¢n lo que se refiera al aspecto de la competencia v las posibles

restricciones que puedan suceder a partir de dicha concentracion.

A

Algunos de Jos elementos que seran contemplados en ¢l andlisis son: ¢l mercado pertinente
en el que se desenvuelven los agentes econdmicos que se concentraran; 1os pasticipantes en
el mismo, los niveles de concentracién, las condiciones de entrada, la vivalidad existente, de
cara a poder determinar si la concentracion econdémica tiene efectos restrictivos sobre la libre

competencia y 1z libre concurrencia en los mercados pertinemies afectados.

Una vez evaluados todos los elementos relacionados con la concentracion{gt
propuesta por LOS AGENTES ECONOMICOS, se determina si la

economica obtiene el concepto favorable de LA AUTORIDAD.

Nl
De igual manera, ¢ articulo 25 de dicho Decreto Ejecutivo 8-A, establece qxzz‘;;\\"{;:ﬁt_
AUTORIDAD podri condicionar su decision sobre la concentracion, para que se ajuste a la
Ley. Podrd igualmente sujetar la realizacion de Ja concentracion, a las sigiientes medidas
correctivas:

1. Abstenerse de realizar o Hevar a cabo una determinada conducta.

2. Enajenar u otorgar a terceros derechos sobre determinados activos materiales o
intangibles, partes sociales o acciones.

3. Modificar, wensferir o eliminar una determinada linea de produccion.
4. Modificar o eliminar clausulas de los actos, convenios o coniratos que pretendan

celebrar.

5. Poner a disposicidn de competidores la capacidad de produccion o la capacidad
iogistica.

6. Ofrecer garantias del traslado de beneficios en eficiencia a los consumidores.

7 Contratar un auditor que conirole el cumplimiento de las condiciones.

S, Cualesquicra otras cond

ones o medidas correctivas que estime pertinentes con ¢l
objete de climinar los efectos anticompetitivos de la concentracion.

Cabe destacar que el mencionade articulo 23, también sefiala que no s¢ podrén decretar
medidas correctivas que no estén dircctamente vinculadas a la correccion de los efectos de la
concentracion economica sometida a verificacién previa.

En vista de todo [o anes enunciado, pasaremos a examinar los distinios elementos que se

deswrolian en La Guia.

PARTEL ALCANCE Y CONTROL DE LA CONCENTRACION ECONOMICA;

La concentracion economica entre LOS AGENTES ECONOMICOS, tiene por objcto la
absorcién de TOP MEDIA por paite de JCDECAUX que asume el control total de los
activos v pasivos de una de ura sociedad competidora, por lo que es necesarlo que dicha

operacion sea evaluada por LA AUTORIDAD.

—
—



1. I} Alcance Tervitorial,

La Ley 45 es ja norma aplicable en materia de concentraciones ccondmicas y se aplica a

tedas las operaciones econdmicas que puedan afectar la cconomia de la Republica de

Panama.’. En general, son suscepiibles de revision ias concentraciones economigas:)

RN

mvolueren empresas cuyes productos o servicios sean comercializados «

del territorio nacional.

2. El Alcance Temporal

; v _ _ ) A e
En el caso bajo estudio, los respectivos apoderados legales, actuando en representatidgyde

LOS AGENTES ECONOMICOS someticron a través de la firma forense MORGAN &

MORGAN la solicitud de verificacion de la concentracion econdmica a LA AUTQRIDAD
antes de ser perfeccionada (verificacion previa), por lo que de concederse el conceplo
favorable, la concentracion ccondmica no podria ser impugnada  posteriormente por LA
AUTORIDADS, al menos por razon de los elementos verificados, salvo que se hubiese
proporeionade informacion falsa e incomples, tal como se establece en ¢f articulo 24 de lz

Ley 45,

PARTE 1L, CONCEPTO Y TIPO DT CONCENTRACION ECONOMICA:

La Ley 45, en su articulo 21, define una concentracion ccondmica asi:

“Artiewlo 21 C

) Se entiende por concewtracion
econdmica, la fusion, la adquasicion del control o cualquier acio en virtud del
cual se agrupen sociedades, asociaciones, acciones, paries sociales,
Jideicomisas, esiablecimientos o activos en general, gue se realice entre
proveedores o potenciales proveedores, entre cliente o potenciales clientes, y
orros agentes vcondmicos competidores o potenciales competidores enire
S

Tal como Jo establece la anterior definician, cualquier acto en virtud del cual sociedades se
agrupen o fusionen, como es ¢l caso que nos ocupa, donde se adquiere ¢ total de activos,
pasivos y operaciones de una empresa, ¢s considerado una concentracién econémica; en ese
sentido, La Guia establece los dos conceptos fundamentales para calificar una negociacion

como concentracion econdmica que son la adquisicion del control y la agrupacion.’

En el caso bajo estudio, se trata de un contrato de fusion entre JCDECAUX y TOP MEDIA,

através del cual, la empresa sobreviviente adquiere ¢l toial de activos y pasivos de la empresa

S

ones Feondmicas, punto 13
wraciones Econdimicas, puntos |
ie Juho de 2009, que aprugba "L

® Guia para el Conwrol de Con
P Resolucion No, A-31-09 uis para el Control de Concentraciones
Econémicas"” punto 9.
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absorbida, ambas vinculadas a la prestacion de servicio de publicidad exterior dentro del

territorio nacional.

De acuerdo a lo descrito en la transaccion, ¢l acuerdo de fusidn entre ambas empresas se

formalizara, entre otras cosas®, a través de la firma dg

. entendiéndose que JCDECAUX

asune desde ese momento todos los derechos y obligaciones de TOP MEDIA frente a

serg la tenedora de todas las scciones emitidas y en

terceros. Es decty, JCDECAU)
circulacion y/o controladora divecta o indirecta de las acciones emitidas y en circulacion de

tas afiadas de TOY MEDIA.

manera, podemos afirmar que existe control en an procese de concentiacion cuando

exisia la posibilidad de influenciar divecta o indirectamente en la politica empresatial, lu

miciacion ¢ terminacién de la actividad de la empresa o la adquisicion de bienes o de
derechos esenciales para ¢l desarrollo de la actividad de la empress, que en la presente
verificacion se enmarca en la adquisicion directa de todas las acciones emitidas ¥ en

irculacién de una empresa cuya aclividad comercial ¢s la prestacion de servicio de

publicidad exter
Lo anterior nos conduce a afirmar que debido a la fusion por absorcién a traves de la cual
JCDECAUX absorbe a TOP MEDIA la modalidad de la concentracién en la que nos
encontramos ¢s la definida por los fiterales “a™ y “¢” del punto 28 de la Guia de

Concentraciones Beondmicas, que establece lo siguienie:

8. Se entenderd que lay siguientes constiluyen operaciones de
CONCERIFQCION econdimica

a. La fusion efectuada entre dos o mas de las de las personas cuando éstay
1o se encueniren vinguladas entre si

o La adguisicidn direcia o indirecta. por wa o mds personas del control
sobre otray empresas a través de la adguisicion de acciones, la tom
pairticipaciones en ¢l capital, o o través de cualquuer otro conirg

suridica gue confiera ¢f control de una empresa” g




Segiin cudl sea la relacion entre los mercados en los aue operan la

La Guia identifica distintos tipos de concentraciongs que pueden

verticales' y de conglomerados!t.

Y

Si g

51 .

dentro de la verificacion previa que se nos presenta concluyendo que jas de 1ipo x\gl\m tal
NN

. - 1 . LY ,f"
segtn define La Guia®, se dan “cuando una empresa s¢ concentra con olra que prc&@&g‘g,

&5y

vende un producio idéntico o similar en Ja misma drea geografica

5, eliminando asi la
competencia entre ambas empresas”; las verticales, “Tn una concentracion vertical, una
entidad adquiere una empresa “demandante” o “proveedora”, actual o potencial Vv la de
congiomerado “comprende operaciones donde las partes no poseen una refacion econdmica

"

evidente”.
En ese sentide, German Coloma define, “Las concentraciones horizontales son aquellas en
las cuaies las empresas que participan en la operacién de fusion o adeuisicion son

competidoras en ¢l mercado de mismo producto. ™™

Radoslaw Depolo Rasmilic, también la define comao “aquella en la cual una empresa adguicre

tado o parte de los activos o del capital {en sums

ontrol) de otra empresa que fabrica o
vende productos idénticos o esencialmente similares en una misma geografia. Es la forma
tipica de concentracion, en la que dos o mas empresas de uaa industria se someten de manera

permanente a un control comin, cesando toda competencia entre clias.” ™

Para Pinkas Flint Blanck, “ia concentracian hovizoatal se da cuando dos CMpresas que antes

competian se unen. Es horizontal porque las empresas estan en el mismo nivel, esto ¢s, ambas

sor competidoras... " 10

En conclusion, podemos colegir, que de acuerdo al memorial de antecedentes presentados e
informacion analizada fa concentracion presentada por LOS AGENTES ECONOMICOS

para verificacion previz es de tipo horizontal, va que la transaceidn incluird la compra wotal

* De conformidad con La Guia, dentro de fa concentracion horizontal vna CIMPIesa s¢ CONCENtra con olra que
produce y verde un producto idéntico o similar en 1a misina arez geografica , ehimingndnse asf la competencia
entre ambas empresas.

? De conformidad con La Guie, dentro de la concentracion vertical una entidad adquizre a una empresa
demandante o proveedora, actual o potencial.

" De conformidad con La Guia, dentro de la concentracion de copglomerado se comprenden operaciones donde
las partes no poseen una relacion econdmica evidente.
" punto 40 de La Guia para ¢f Contro! de Cancentraciones Econdmicas

YEn el caso bajo anélisis los empresas involucradas, son proveedores del servicio de ransgorte
de daios para comur
(Servicio 200).

" Coloma German. Defensa ia Competencia, Anal
Paging 294,

wermacional
icaciones onginadas y erminadas en Panama mediante cables submaninos de fibra optica,

Econdmice Comparado. Buencs Aires, Argenting, 2003

" Radoslaw Depoio Rasmitic. “Contrel e Operaciones de Concentracion v dereche de la Competencia™, en
derecho de la Competencia de la Superintendencia de Industria v Comercio, Biblioteca Millenio, E} Navegante
Editores, Bogoid, Colombia, 1998, Pagna 200

" Pinkes Flint Blanck “Tratde de Defensa de iz Libre Competencia”, estudio exegético def DL 701,
Legislacion, Doctrina y jurisprudencia Regulatoria de la Libve Competencia, Primera Edicién, Lima, Pera,

2002, Pagina 248,




de activos v pasivos de las operaciones para el mercado panameiio, especificamente implica

la absorcion de TOP MEDIA,

PARTE HI. ANALISIS ECONOMICO:

1. Estructura del Mercado de Publicidad

Las actividades que realizan los agentes economiicos participanies de ia fusion por absorcion

se enmarcan dentro del sector de la publicidad.

. Periddicos

. Revistas

. Radio

. Television

. Montaje de publicidad exteriar (OOH, ont of home)

L publicidad se estructura en tres mercados especificos s egin el siguiente esquema, en que

se observan agentes demandantes y oferentes y su interaccion mutua.

El pruner mercado, es el mercado de la creacion publicitaria. En €, por un lado, las empresas
(los anunciantes) manifiestan la necesidad de realizar una campana de publicidad y por otro,
en las agencias se abre el proceso de creacitn de ideas que la generardn. Los agentes

participantes (los anunciantes) sor las empresas que realizaran la inversion publicitaria para

sus productos. El producto concertado en este caso es la campaiia publiciiaria como concepio,

¢s decin, las ideas, bosquejos y demas. Basicamente, 1o que se transa es fa creacion de la

campana cn st

El segundo merc

1caco se establece entre las agencias creativas v las empresas (anunciantes)

que generan los productos a publicitar. Ellas pueden ser agencias csp

he

alizadas en medios,
como empresas encargadas de producir publicidad, tales como impresién de folletos,
gigantografias y cualquier pieza grifica en general, o grabacién de cufias anto para radio
como para television. Es ¢l mercado de ln produccion publicitaria, En ¢, las agencias
creativas como se observa en el Gréfico | se contactan directamente con las productorss de

publicidad ¢ o hacen a travds de las agencias de medios.

kL tercer mercado es el denominado mercado de difusion publicitaria; en donde el producto
transado es el tiempo de duracién y/o el espacio del que disponen los medios para emitir y

mostrar la publicidad a los consumidores. Las relaciones se pueden dar de dos formas:

directamente desde las agencias publicitarias si dentro de su estruclura cuentan con servicios
completos de publicidad o a través de las agencias de medios.



2, Mercado Pertinente

El mercado conforme a la guia para ¢l control de las concentraciones econdmicas'” es ¢l
conjunto de productos y areas geograficas en que la competencia entre las empresas ¢s mas

frecta. La definicidn de un mercado es el procese de identificacion del conjunto de
productos, de agenies ccondmicos (compmdo,res v productores) y dreas geogréficas que
efectivamente limitan las decisiones referentes a precios v canudades de una empresa, esto
¢s, del grupo de productos y dreas geogrificas que determinan la oferta de productos

sustitutos mas ceircanos.

El mercado pertinente se determinara en Wrminos de los bienes o servicios (de ahora en

adelante simplemente productos) que lo componen (cimension del producto) y deledreasas,

,/\m\‘u'n_; ,:,:-\\
reosrafic oy + . el [,
geogratica para la cual la venta de estos productos ¢s econdmicamente viab e/f/’s, i &)

VS d .
geografica). ()5 (,\)

2.1 Definicién del mercado producto

La determinacion del mercado producte busca ¢

nchuye aquellos

productos hacia les cuales se desplazaria la demanda de los consumidores si se produjera un

incremento dado en ¢l precio de cuatesquicra de ¢lios, mientras el de los demas permanece

fijo.

Asimismo, dicho conjunio abarca aqueilos olros productos que, como resultade de la
caccion de otras empresas competidoras {rente ! aumento de precios, se convertirian en
alternativas ciertes para el consumidor en el corto plazo, como resuitado de la entrada de
dichas empresas como productores u oferentes de los productos obicto de la operacidn de

concentracion o de los bienes sustitutos de aquellos.

La evaluacion del mercado producio pertinente siempre comienza en el caso de una
concentracion econdmica, en considerar, los servicios que ticnen en comin los dos agentes
ccondimicos que se concenirarian. £l tnico formate demtro de la categoria de publicidad
exterior que ofrecen en comiin Jos agentes econdmicos en referencia, os mobiliario urbano
{vercuadro No. 1, abajo}. Para la definicion def mercado producto, se requiere poder concluir
si el servicio de mobiliario urbano cuenta o no con sustivutos efectivos, desde la perspectiva
de la demanda y de la ofenta.

Por sustitutos efectivos se entiende, aquellos sustitutos que serian una opeidn real para los

censumidores (fundamentalimente empresas interesadas en anunciar) anme pequenios, pero

7 Resclucion No. A-31.00 de 16 de rabio de 2009
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significativos y no transitorios aumentos de precios por parte de un monopolista hipowtico

que provea mobiliario urbano.

Cuadro N° 1
Publicidad exterior ofrecidos por Top Media y JCDecaux,
seguin tipo de formato

Formato © Top Media JCDecaux

Gran formato

Vallas ; Si No
Vallas digiales ‘ Si No
Publicidad movible:

‘; Aeropuerto Si No

Buses | Si No

‘ Mobiliario urbano (Mupis)

. Plazas Comerciales (publicidad al interior y exterior) Si
i

i 1

Fuente: Elaboracion propia en base a data de 2 WEB de Top Media y JC Decaux

2.1.1  Sustituibilidad por el lado de la demanda

2.1.1.1 Uso final del producto

Conocer qué es y las caracteristicas de la oferta de publicitar en mobiliario wrb
fundamental para comprender porgue un anunciante {generalmenie cmpresa) decide o se le
recomienda anunciar en mobiliario urbane y ademds concluir i es factible la
miercambiabilidad funcional con otras opeiones para enuncier publicided, como las vallas de
gran formato o la publicidad movible. La imcrcambiabilidad funcional entre dos producios

es por lo general necesaria, mas no suficienie para garantizar la inclusi

on de procuctos dentro

de un mismo mercado peruinente.

Elmobiliano urbano es ¢l conjunto de objetos v piezas de couipamieno instalados en la via

publica para varios propositos. Estos objetos incluyen bancas, barreras de trafico, buzones,
baldosas, adoquines, paradas de wansporie piblico (en las que podemos enconwar
marquesings v tétems), cabinas telefénicas, entre otros. Generalmente son instalados por los

municipios para el uso del vecindario.

El concepto del mobiliario urbano publicitaric 1o inventé el sepor Jean-Claude Decaux,
fundador de la empresa JCDECAUX.E] primer producto que inventd y disené JCDECAUX

fue el paradero de bus con publicidad {(Abribus®), en 1964, sepuido en 1972 del Mupi®

o
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Mobiliario Urbano para la informacién), una palere que conlleva dos caras con una

superficie publicitana visible por cara de hasta 2m?,

[.a imagen que sigue ilusira cronoldgicamente muchos otros muebles fueron mventados y

disenados por la compatia, como bafos publicos, pantallas interactivas o bicicletas piblicas.

Ll servicio de Mobiliario Urbano busca un efecto de “repeticion” del anuncio, que genera el

impacto “fop oj mind”’ del rmsmo
Los clientes que compran un circuito no eligen las
ubzcacxones una por una $ino que hacen una seleccion estratégica (en la medida de que exista

ta disponibilidad) para lograr el objetivo de su anuncio.

En ciertos casos poco usuales, los clientes pueden optar por escoger una cierta localizacién
por un periodo de tempo mas largo que una catorcena (por ejempio, una tienda que quiere

generar trafico puede tener interés en poner un anuncio en frente de su local)

Por estos motivos, existen ciertas limitaciones a esios factores para Mobiliario Urbano:

e Tamano: Este factor no aplica para establecer diferencias de precios entre unidades

puicicr A
¢ Ubicacién: El mayor impacto del Mobiliario Urbano reside en la repeticion del
mensaje en los distintos ¢jes de la ciudad, y o en la ubicacion precisa de cada uno

de los anuncios. Tipicamente, los clientes que compran un circuito compran una



reparticion aleatoria de ubicaciones en toda la ciudad. Por esto, ¢l impacte de

ubicaciones especificas tiene relevancia limitada.

Otros servicios de publicidad exterior permiten la intercambiabilidad funcional con la opcién
de publicitar en mobiliario urbano al lograr la repeticién de} mensaje en area determinada.
Tal s ¢l caso de la publicidad exterior en transporte que es aquella que aparecen adentro o
afuera de los acropuertos, metros, trenes, buses, taxis, etc., tanto en los vehiculos como en

las dreas de espera, estaciones y terminales.

En la mayoriza de los casos, estos servicios de publicidad se operan mediante contratos de

publicitario generalmente instala y luego opera v comercializa los espacios pub)z’c@, A
AN

I /Q
PASYAS
%& :9"

contra el pago de un canon al concedente.

2.1.1.2 Precios

anuncio determinade los precios son distintes ¢n funcion del medio wilizado. En prensa 'y
revista influyen, la duracion de la ;xtiblicidzxd, ¢l tamafo, colores, ubicacion, ntmero de
pdginas y seceion. En radio v television, lipo de programacion, hora vy dia, recargos por
periodos de mayor demanda, como quincenas v fin de afo. Bl drea donde se encuentra la
estructra publicitaria en publicidad exterior. Muchos medios tomando en cuenta los factores
indicados, hacen publica su lista de precies, no obstante, el precio neto serd el resultado de

la negociacion entre el anunciante ¢ el intermediario con el nedio.

Elinforme aportado al expediente, realizado por la firma Indesa, que evalta la concentracion
en referencia apova la afirmacién anterior, 4l mostrar precios promedios de agentes
seleccionados por medio (tarifas para tv, prensa, radio v revista y estimacion para publicidad
exierior del reporte de Kantar Ibope), de que el precio responde a las caracteristicas

particulares de cada medio.

Por ejemplo, un spot de 30 segundos en tv abierta tiene los siguientes precios en Balboas

+23 Nex tv RPC Telemetro Tv Max TVN !

- e e oy e
i i |

En prensa unaepagina a color, pauta libre por un dia tiene los siguientes precios en Balboas

- Clasiguia | Critica | DiaaDia | EiSiglo , La Prensa | Panama
1 | Estrella  América
1 |

|
|

— e




Enradio un spot de 30 segundos rotativo de lunes & viernes tiene precios en Balboas que van
desde

? kW © La Exitosa ‘ RPC Radio § Telemetro Super Q Wao
. Continente ‘ | Radio

T W WD @

Enrevisias, una péging a color, el espectro de precios va desde

Ocean ABC Living
Drive

Autopista ; Sports & Mujer
I Health

e We @ e

|
|
!
|

En publicidad exterior, los precios en Balboas por mes y catwrcenas en el caso de
JCDECAUX

r

Panads Quest + Marvel Graphix  Top Media JCDECAUXI

H
|
r
]

La

La conformacion del precio en grandes formatos, publicidad digital v ranspone responde

factores como;

*  Duracidn: Por regla general, cuanio mas largo es el periodo del contrato, mayor es ei
descuento esperado por el anunciante.

¢ Tamano: El tamafio no comprende solo las dimensiones de la valla, sino también su
formato, su aitura, el hecho de ser iluminade por la noche o nao, entre otros faclores.
En terminos generales, mientras mas grande el anuncio, mayor ¢s el precio.
Ubicacién: Para fograr el mayor impacte on sus campaias, los chientes buscan
formatos grandes en dreas de poca contaminacion visual, También es muy importante
que el aforo corresponda al “target” de su campafia. De este mode una ubicacion

puede ser excelente para un cliente y de menor valor para otro.

Sinembargo, mas alla de estos ties criterios, otros factores se aplican al momento de valorizar

un dispositivo:

+  Costo fijo del anuncio: Adicional al costo de construccion de las estructuras, cada

estructura conlleva el pago de un terraje al propictario de la finca en donde esta
ubicada la valla y owos gastos fijos (mantenimiento, elecuicidad ¢ impucstos
municipales). Estos costos son muy dispares e impactan directamente el precio de
venta para mantener cierto nivel de rentabilidad.

+ Tasa de ocupacién del espacio: Fl principio de oferta y demanda afecta las
negociaciones, por cjemplo, cuando no sobran muchas semanas de disponibilida

para el uso de una valle, afectando los precios. Bsto tiene que ver en imuchos casos

20



con el periodo del afio, los dias de fiestas v celebraciones comerciales (como Navidad,

dia de San Valentin o dia de la madre), cuando la demanda aumenta

+  Volumen de compra: Por regla general, ¢l cliente que desee comprar un pegy ?&Y/F‘A\n\_
FALS e
varias vallas conseguird un precio unitario mas atractivo gue ¢l a.x\u{g?zjiévqﬁxe

compra solo una.

Porotra parte, de la misma manera que para las vallas !
vienen del volumen de compra (que para mobiliario urbano seria el numero de od Q@m

cuito pautado, o el numero de circuitos comprados por afio por un mismo cliente) y la 1asa

de ocupacion (disponibilidad de los circuitos de

la estacionalidad de la
demanda).

Los tarifarios indicados en el Estudio Econdmico de INDESA aportado por ¢l grupo Morgan
¥ Morgan (GMM), proveniente del reporie de Kantar Ibope Media, reflejan la distincion en

la manera de vender el mobiliario wrbano versus ta publicidad mds wadicional de publicidad
exterior

Lo anterior permite concluir que, desde la perspectiva de los anunciantes, ante pequeros,

pero significatives y no transitorios incrementos de precios de la ofenz de mobiliario urbano

por parte de un monopolistica hipotwé

0, por sus caracteristicas de intercambiabilidad
uncional existen opeiones de publicidad exterior que logran ¢ mismo efecto de anunciar en
mobiliario urbane, mds no asi con otros medios convencionales de publicidad como como
prensa, television, revistas, que si bien Uenen una cobertura mayor, no logran el efecto
repeticion de la publicidad exterior.

En el cuadro 2, del wotal de inversion publiciiaria que supera los 643 mitlones de Baiboas, la
mayor corresponde al medio televisivo con mds de 466 millones de Balboas, y en Cuarto
lugar ta publicidad exterior con mas de 49 millones de Balboas. Como se muestra en los

cuadros a continuacion la distribucian % de inversion publicitaria,

siguie un patron dentro de
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los mux publicitarios, salvo en el mix de anunciar en up solo medio, donde publicidad exserior

pasa a ocupar la segunda posicion detrds de publicitar en televisién.

Cuadro N° 2
Total de Inversidn en publicidad pol‘ i\ix utilizado por los anunciantes en Balboas,

Cuadro N° 3

Distribucion % de la Inversion Publigitaria de cada mix utilizado
anunciunlcsb
j ! {
| | t
- .

A nivel de Jos anunciantes que anuncian en un solo medio, en el cuadro 3 se muestra que fa
television sigue siendo el medio mas utilizado, seguido de la pubticidad exterior, con~
En los otros mix donde se anuncia en publicidad exterior, su participacién es poco

significativa.

Cuadro N° 4
Numero de anunciantes ¢ inversién promedio en Balboas segiin mix de medios
utilizado

Destaca del cuadro 4 que la mayoria de los anunciantes {5,567 utiliza un solo medio para
wnunciar.



Cuadro N°3
Distribucién % de anunciantes que utilizan un selo medio para anuncia

¥
i
i

En el cuadro § se observa que de los anunciantes que utilizan un solo medio, soio un 5.2%
utiliza publicidad exterior. Los anunciantes que anuncian en un solo medio prefieren hacerlo

cn prensa, television y radio.

2.1.2 Substitucion por el lado de la oferta

La substitucion por el lado de la demanda ve las elecciones de 1os anunciantes dado el estado
actual de la oferta de servicios por parte de los agentes econdmicos participantes en el
mercado. lgnora la posibilidad de que un pequeiio pero significative incremento en el precio
pueda resultar en la entrada relativamente rdpida de nuevos agentes econdmicos al mercado.
Existen varias maneras en tas que puede suceder la substitucion por el ledo de la oferta. La
presencia de tales clecios de u substitucion por ¢f lado de la oferta impone una restriccion
mas al agente econémico objeto de verificacion. De igual forma, la ausencia de los efectos
de substitucién del lado de la ofenta significa que la autoridad de competencia puede ignorar

de forma segura ¢l lado de la oferta al analizar el mercado pertinente

No s¢ preve sustituibilidad del servicio de publicidad exterior del lado de ta oferia de manera
oportuna y estabie proveniente de agentes economicos que ofertan espacios publicitarios

desde otros medios, como como television, radio, prenss, revistas.

2.1.2.1 Definicion del mercado geogrifico

La definicion de mercado geografico es la segunda dimension necesaria para delimitar el

mercado pertinente. En particular, se busca determinar el ambito espacial dentro del cual

1

compiter los productos identificados en la delimitacién del mercado producto, en términos

de precios, disponibilidad vy calidad. Si al producirse variaciones en los precios de los
productos los demandantes pudieran trasladar su conswno hacia la adquisicion de productos
provenientes de otras dreas geograficas, ios productores localizados en esas areas geograficas
entrarian dentro del mercade pertinenie a ser considerado. Asi, la definicién del mercado

pertinente deberia incluir a los fabricantes det mismo producto ubicados en owas arcas

geograticas, asi como a aquelles productos hacia los cuales fos consumidores se cambiarian

en respucste a una variacion en los precios relativos de fos mismos.
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Desde la perspective de la demandz, si un anunciante quiers anunciar en el drea de influencia
al punto A, no le resulta una opcién viable poder anunciar en otras arcas de influencias de
los puntos B o C. Diche de otra forma, si un anuncianic ¢std interesado en anunciar en
publicidad exterior en un area donde ofertan los agentes economicos concentrados, ante
desde mejoras de la oferta recibida, no je es opcidn viable, anunciar con otros oferentes que

mu*bar‘ ¢n otras dreas.

Desde la perspectiva de la oferta, resulta viable para oferentes de publicidad exterior que no
operan en las dreas donde operan los agentes econdmicos concentradoes, entrar a dichas a

participar de dichas dreas si les resulta rentable,

En cuante a {a distribucion geografica, vallas gran fonmato, cuya contratacion ¢s mensual, se

caso de las vallas digitales, la contratacién es mensual y de manera unitaria o por cireuito,

solo se ubican en1~ En aeropuertos, contratacién mensual y en el

En buses, contralacion mensua—

. Mobiliario Urbano, contratacién mensual y por circuito, —
—P]ams Comerciales, contratacién mensual

En el cuadro No. 6 se observa que solo cn los municipios Mpcra
comercialmente _en owes municipios solo orela_

hecho aunade al hecho de que por los

locales, s¢ conc}uyc a los efectos de la a;pcmcéén de concentracién ccondmica sometida a

Cuadro N° ¢
Publicidad Exterior y Mobiliario Urbano, Municipig
Segin Provudorcs y Tipo de Formato 1




|
|
W
i

25



Fuente: Elaboracién propia en base a dais de INDESA 7 Kantar Ibope Media

Se concluye a los efectos de esta operacién de concentracion econémica que el mercado
¥ ¥

pertnenie donde participan los agentes econdmicos concentrados son los espacios de
publicidad exterior en los municipios <$e—

3. Identificacion de los participantes en el mercado pertinente

En el mercado pertinente de publicidad exterior participan .;cmcs economicos. De los

duales —-;on erpresas privadas y ademas se incluve una muestra de .
.!caldz’as municipates.

3.1, Efectos de la concentracién econdmica en ¢l mereado pertinente

Para abordar ¢l andlisis de las presunciones establecidas en el articulo 27 de la Ley 43, es
necesario estudiar la conformacién del mercado antes y despucs de la concentracion
econdmica. Los andlisis de concentracion del mercado, barreras a la entrada y dindmica de
competencia, servirdn de base para concluir si a raiz de la concentracion econémica que se
somete a verificacion se propicia una situacién en la cual ¢f agenic econdmico resultante de
la concentracion economica tendria la capacidad de imponer unilateralmente los precios v
las condiciones de competencia en 'c] mercado afectado por la misma, si la nueva
confermacion del mercado incrementa ¢l costo de access por parte de nuevos competidores,

0 st a partir de la concentracién se crean condiciones favoradles para la realizacion de

ticas monopolisticas,
3.2, Andlisis de las condiciones estructurales del mercado

Para abordar el andlisis de las presunciones establecidas en el articulo 27 de la Ley 45, es
necesario estudiar la conformacién del mercado antes v despuds de la concentracion
cconGmica, Los analisis de concent;'acién del mercado, barreras a ja entrada v dindmica de
competencia, servirdn de base para concluir si a raiz de la concenuacion ccondmica se
propicia una situacion en la cual la entidad resultante de la concentracion tendriz la capacidad
de imporer unilateralmente los precios y las condiciones de competencia en el mercado
afectado por la misma, si la nueva conformacion ¢el mercacdo incrementa ¢l costo de acceso
por parte de nuevos competidores, o si a partir de la concentracion se crean condiciones

{avorables para la realizacion de practicas monopolisticas.
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3.2.1 Estimacion del grado de concentracion

directamenie relacicnada con el namero de firmas que participan en el mercado y del grado
de desigualdad crire ellas. La medicion del tamafio relative entre las cimpresas que participan
enun mercado y la intensidad de la competencia que puede darse dentro del mismo, se realiza

a través de indicadores liamados indices de concentracion.

El grade de concentracion es funcién del nimero de empresas participantes en un mercado y
de sus respectivas cuotas de mercado. En consecuencia, este indicador permite aproximar
cudnto poder podria ostentar una determinada empresa dentro del mercado objeto de andlisis.
Un elevado grado de concentracion en el mercado pertinenie o un ineremento significativo
en el mismo como consecuencia de la concenracidn econdmica, no constituye - por si misma
- una justificacién para que la concentracion sea calificada como nociva para ia compctcr;cm

No obstante, 81 ¢l g

ado de concentracion en el mercado perlinenic no presenta niveles
demasiade elevados despuds de la operacidn, podid preverse quc fa concentracion econémica

no elimina o amenzara la existencia de cierta dindmica de competencia dentro de! mismo.

El grado de concentracion se estima a partir de ciertos indices. Dentro de esias Guias se han

incluido el Indice Herfindahl-Hirschman (HHI) v ¢l Indice de Dominancia (ID) sobre el cual

se establecen criterios de decision.

Para estimar ¢! grado de conceniracion en el mercade pertinente debe realizarse el cdlouio de

Jas participaciones de mercado de los agentes econémicos que conforman el mismo.

Dadas las caracieristicas de diferenciacién de los serv

N

pertinente, se utilizara el valor monetario de las ventas para el caiculo de las pay#

de mercado.

4. Nivel de concentracion del mercado pertinente
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S, Condiciones de entrada al mercado

Cuando el mercado pertinente se encuenira concenttado (1D superior 2 0.25), la posibilidad
de competencia que se realice en el mismo estard determinada por la probabilidad de entrada
de nueves competidores. En ese sentido, un mercado pertinente concentrado, con bajas
barreras a la entrada de nuevos competidores, estard sometido a la nosibilidad de rivalidad

por parte de nuevos entrantes al mismo.

Bl analisis de las condiciones de entrada ticne dos propésitos. Primere, constatar si la
estruciura de mercado concentrada conlleva un poder sustancial de mercado. Segundo,
verificar i estas condiciones se ven reforzadas por la concentracion econdmica, al punto que

conduzean « efectos perjudiciales respecto a la competencia efectiva en el mercado.

De acuerdo a mediciones de Kantar Ibope Media basada en informacion piblica disponible,
existe evidencia de entrada de empresas al mercado pertinente en ¢l drea metropolitana de la

ciudad de Panama cn el afio 2015, en la cue se identifican entraron al mercado pertinente de



publicided exterior 14 empresas (AA Publicidad, Billboards PTY, Crown Media, Futurad,
Irventos Publicidad, Look Media, Magestic, Marketmedios, Mk Media&Events, Panorama

Vision, Publicileds; Sky Business, Smart Media, Smant Printing).

Esta evidencia notoria de entrantes al mercado pertinente, nos permite concluir que la entrada
ne solo es probable, sino que es real. Consideramos gue es probable que no exista un exceso
de capacidad instalada en la industria (espacios exteriores publicitarios disponibles), que
viabilice aumentos de produccion v consecuentemente disminuciones de precios por parte de
los agentes participantes en el mercado pertinentes, que se constituya en una disuasion para

los agentes ccondmicos interesados en enwrar al mercado.

La entrada observada, también permite concluir que no hay limitaciones de acceso a factores
de produccion tales como mano de obra especializada, recursos de capital v tecnologia, asi

como los controles gubernamentales que pudieran restringir la entrada en el mercado.

Consideramos que la infraestructura para ofrecer publicidad exierior no comporia costos
significativos que no puedan ser recuperados (costos hundidos), si un agente econémico que
participa en el mercado pertinente decide salir del mercado, Por ¢jemplo, una valla se puede
alquilar a otra empresa para que la explote comercialmente. La inversion publicitaria para
dar a conocer la disponibilidad de espacio es poco significativa. Las vallas cuando estan
disponibles, por ¢jemplo, lo indican ¢n la misma valla, indicande un nimero de teléfono
donde Hamar, o dando a conocer esta informacién via comeo electronico a las agencias de
publicidad.

No hay barreras de entrada de tipo leg 2 entrar al mercado pertinente, es decir, obstaculos

legales que impidan la entrada, a pesar de que se observe rentabilidad en la operacién de tos
participantes establecidos. Aquellas restricciones de ubicacion de mobiliario urbeno, por

ejemplo, son aplicables a todos, establecidos en ¢l mercado o potenciales entrantes.

Para los potenciales entrantes, Ja importancia de la imagen de marca no resuita en un factor

que dificulte la entrada al mismo. En la publicidad exterior el cliente contrata repeticion de

Aunque ¢l anélisis de los efectos de las concentraciones ccondmicas se centra en aspeclos
estructwrales del mercado, un analisis del comportamiento reciente de las cmpresas permite
una mejor comprension de ias fuerzas competitivas en ¢l mercado y de las relaciones entre
los participantes en diferentes niveles denwro de ¢ste. Este analisis también permite identificar

la importancia relativa de las diversas caracteristicas estructurales del mercado y poner en



cortexto apropiade los aspectos de sipacion de mercado, organizacion de los canales de

disuibucion, integracion vertical, barreras de acceso al mercado. Por otra parte, el andlisis de
esta dindmica permite identificar las estrategias de rivalidad seguidas en ¢l pasado, y de alli

aporta elementos para predeci: comportamientos o estrategias futuras.

6.1 Andlisis de la probabilidad de ejercicio individual y colectivo de poder de

mercado

El poder de mercado o poder sustancial de la empresa concentrada tendra menor probabiiidad
de ser ejercido si larivalidad entre esta empresa y sus competidores es "efectiva™ La rivalidad
es efectiva cuando los competidores son econdmicamente capaces de sostener conductas

agresivas para mantener o aumentar sus participaciones en el mercado.
No se identifican situaciones que leven a concluir que la rivatidad no es efectiva.
6.1.1 Existen productos sustitutos

Como ya se indico, el mercado producto del que es panie la epeion de publicitar en mobiliario
urbano esta conformado también por otras formas de publicidad exwerior, es decir; para los
anuncianrtes no hay ausencia de proveedores alternativos, al contrario, el anunciante dispone
de proveedores de publicidad exterior sustivutos como la publicidad exterior en transporte y
en vallas, donde desviar su consumo, por o que es baja la probabilidad de que el poder de
mercado sea ejercide unilateralmente por el agente ccondomico que resulta de la
concenlracion. La informacion de Kantar Ibope Media aportade al expediente sobre
proveedores de publicidad exterior en el drea metropolitana de la ciudad de Panama, revela
que, en el afio 2011, un nimero plural de agentes econdmicos salieron del mercado ¥ en el
afio 2015 un némero atn mayer entrarer: al mercado. La entrade v salida de proveedores de

publicidad exterior del mercado pertinente revela la dindmica a lo inierno de este mercado.

Los clientes de los agentes econdmicos interesados en concenirarse contratan los servicios
de publicidad exterior, mayormente a través de agencias y en menor medida en forma directa.
Para e afto 2015, ¢! WG de fas ventas de JCDECAUX fueron a tavés de agencias
publicitarias y"‘/?a ventas directas. Para ¢l mismo periodo, (e de tos anunciantes que
contrataron con Top Media, lo hicieron a través de agencias publicitarias v c’x.; de
manera direcia. Siendo que por lo general el anunciante no ¢s experto en temas publicitarios,
es logico que acuda a los especialistas (las agencias publicitarias) para recibir la orlentacion
optima de como, cudndo y dénde anunciar conforme al objetivo que motivé la necesidad de
anunciar, Esta caracteristica de contratacidn observada, contribuye a dinamizar la rivalidad
en el mercade, Dado que las diferentes opciones de publicidad exterior son intercambiables
{uncionaimente, es altamente probable que a agencia publicitaria muestre al anunciante ¢l
presupuesto de las diferentes opeiones funcionales y este privilegie la mejor oferta, situacion

que es menos probable, cuando el cliente contrata direciam it
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6.1.2 Probabilidad de realizacién de practicas colusorias

1

Dado ¢l alto ntumero de agentes economicos que participan en el mercado pertinente, la
asesoria que mavoritariamente reciben los anunciantes v la alta capacidad de negociacion de
ias agencias publicitarias respecio de los provesdores de publicidad exterior, zunado a la
caracteristicas propias de cada opcidn para anunciar en publicidad exterior, que no hacen
posible la homogeneidad de precios, se concluye que la concentracion econdmica bajo
verificacién no favorece la realizacion de comportamientos coordinades entre los agentes

econodmicos que compiten en e mercado pertinente.

En resumen, se concluye que la concentracion econdmica sometida ¢

disminuye la rivalidad existente en el mercado pertinente

PARTEIV. BENEFICIOS ECONOMICOS:

En funcion de que la concentracion econdmica bajo verificacion ne cre
economico resultante poder de mercado que pueda ser ejercido, no crea barreras a la entdda

y no se afecta la vivalidad existente, no es necesario entrar a valorar los beneficios para el

mercado atribuibles a la operacion.

PARTE V. ACUERDO DE NO-COMPETENCIA;

1
i

La verificacion previa presentada no contemple clavsulas de no competencia entre los

agentes econdmicos involucrados,

PARTE V1. CALIFICACION DE LA CONCENTRACION;

De acverdo al andlisis econdmico realizado, la presente operacion de concentracion entre
JCDECAUX y TOP MEDIA o genera o no incuire en los efectos o situaciones previstas

en el articulu 27 de la Ley 45 de 2007, que a la letra indica:

Presunciones, Para los efectos de la verificacicn que debe
conductr la Aworidad, se ;ncwmzm gue la concentracién tiene wn offeto
o efecto prohibide por esta Ley cuando el acto o fa teniaiiva

Articulo 27
,

i

I Confiera o pueda conferiv, al fusionante, al adguirente o al agente
cconomice resultante de la concentracion, el poder de fijar precios
unilateralmenie o de restringir sustancialmente el abasto o suministro en el
mereado pertinente, sin que los agenles competidores puedan, efectiva o
potencialmente, conmrarrestar dicho poder,

2. Tenga o pueda tener por objeto desplazar a otros competidores

existentes o potenciales, o impedirles el acceso al mercadeo pertinente.

3. Tenga por objeto o efecto fucilitar sustancialmente, @ los participanies en
dicho acio o tentativa, ¢l ejercicio de praciicas monopolisticas prohibidas.”



Por los aspectos antes mencionados ¥ acorde con el articulo 23 dei Decrete Ejecutivo N° 8-
A de 22 de enero de 2009 por ¢! cual se reglamenta ¢l Tiwlo 1 (Del Monopolio) y otras
A @ ST TR e b @l )
disposiciones de la Lev 45 de. 31 de Octubre de 2007 la Direccién Nacional de Libre

disposiciones de la Ley :%eékw’(}. %.VOQ Lx}_g__i__gm 07 la Dieccio
Competencia de LA AUTQW\D CQ‘&W que es pertinente otorgar concepto favorable

a fa presente concentracion economica,

Que, en virtud de lo anterior,-esta.Direccién Nacional de Libheddapetencia,

R B0 Sieg v
RESUELVE:

PRIMERQ: OTORGAR, concepto faverable « la concentracion econdmica entre TOP
MEDIA HOLDING, INC y JCDECAUX CENTROAMERICA HOLDING, S.A.
consistente  en  un  acuerdo de  fusidn  por absorcién  donde JCDECAUX
CENTROAMERICA HOLDING, S.A. sera la sociedad sobrevivienle dentro de la

Republica de Panama.

SEGUNDO: ADVERTIR que LA AUTORIDAD podra, en cualquier momento, verificar
¢ impugnar la presente concentracion econdmica, cuando tenga indicios de que el presente
concepto favorable fue obtenido con base en informacidn falsa o incompleta proporcionada
pot los agentes econdinicos interesados.

TERCERO: La presente resolucion cs susceptible del recurse de apelacién ante el
Administrador General de LA AUTORIDAD, la que podrd ser interpuesta dentro del

término de cinco (5) dias hibiles contados a partir de su notificacion.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Ley 45 de 31 de setubre de 2007, Decreto Ejecutivo N°

8-A de 22 de enero de 2009, Resolucion N° A-31-09 de 16 de julio de 2009 que desarrolla y

aprucka La Guia para el Control de las Concentraciones Economicas.

Notifiquese y Camplase,

"DAYRA VIAL FONSECA

Fave dnouarcase o S vagie o 08 oripmal . . . . . .
Directora Nacional de Libre Competencia
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