La Division Antimonopolio del Departamento de Justicia de los Estados Unidos
("la Divisién") emitié hoy la siguiente declaracion en relacion con el cierre de la
investigacion de la Division sobre la adquisicién propuesta de Warner Bros.
Discovery ("WBD" o “Warner Bros.”) por parte de Paramount Skydance
(“Paramount”), en conjunto (las “Partes”):

La Division ha concluido su analisis de la fusién propuesta entre Paramount y
Warner Bros. y ha determinado, con base en las pruebas recibidas en su
investigacion, que es improbable que la transaccidn cause dafo a la
competencia o a los consumidores estadounidenses, incluyendo con respecto a:
(1) video bajo demanda por streaming (SVOD); (2) television lineal; y (3)
desarrollo, produccion o distribucién de peliculas para su estreno en salas de
cine. A lo largo de una rigurosa investigacion de ocho meses dirigida por el
personal de carrera de la Division, esta recibio de las Partes mas de dos millones
de documentos de mas de 80 custodios, una produccion sustancial de datos, asi
como extensos documentos, datos y defensa de terceros en todo el ecosistema
de medios y entretenimiento. Las oficinas de los Fiscales Generales de los
Estados ("Estados") participaron en la investigacién de la Division en virtud de
las renuncias voluntarias de confidencialidad de las Partes, lo que permitié a la
Divisién y a los Estados compartir informacién entre si y que los Estados
asistieran y participaran en las declaraciones de la Division.

En diciembre de 2025, Netflix firmd un acuerdo para adquirir WBD.
Posteriormente, Paramount presentd una oferta publica de adquisicién en
efectivo. La Division analizd tanto la propuesta de adquisicion de Netflix como
la oferta competidora de Paramount. Como consecuencia del proceso de
licitacion competitivo entre Netflix y Paramount para adquirir Warner Bros., la
Divisién comenzo a analizar el impacto competitivo de la adquisicién de WBD
antes de que Paramount llegara a un acuerdo definitivo con WBD. A lo largo de
la investigacion, la Divisidn se beneficid de las perspectivas comparativas y las
visiones contrastantes presentadas en estas propuestas competidoras sobre el
panorama cambiante de los medios y el entretenimiento, asi como sobre el
valor estratégico de WBD.

Warner Bros. ha sido objeto de adquisiciones recurrentes en la industria de los
medios y el entretenimiento. Por lo tanto, la Division la conoce bien gracias a
investigaciones y acciones coercitivas previas, como AOL /TimeWarner (2001) ,
AT&T/TimeWarner (2018) y WarnerBros./Discovery (2022). El legado de estas
transacciones ilustra los desafios que surgen cuando la justificacion comercial
de un acuerdo no se alinea claramente con los incentivos competitivos de la
empresa adquirente o con la evolucidén competitiva del mercado. En las
industrias impulsadas por la tecnologia, los disruptores del pasado reciente
pueden convertirse rapidamente en los monopolios consolidados de hoy. Con
esta experiencia histérica y la sensibilidad actual de la Divisién hacia la



competencia en mercados dinamicos, se llevd a cabo una investigacion
exhaustiva de la transaccidon propuesta para evaluar si esta representaba algun
perjuicio para la competencia. El extenso expediente de investigacion revisado
por la Division sugiere que el impacto de la transaccidn sera aumentar la
competencia en todo el ecosistema de los medios y el entretenimiento, con
beneficios para los consumidores y trabajadores estadounidenses.

I. Video bajo demanda por streaming (“SVOD")

En primer lugar, la Divisidn analizo si la transaccion propuesta podria perjudicar
la competencia en el mercado de video bajo demanda por suscripciéon (SVOD).
El streaming se ha convertido en una de las formas mas extendidas de
distribucion de contenido multimedia en la era digital. Netflix fue pionero en el
SVOD, logrando desplazar con éxito la distribucion tradicional de video
domeéstico y revolucionar la oferta lineal y de difusién convencional. El declive
de Blockbuster Video refleja el gran potencial disruptivo que impulsa la
economia estadounidense, a medida que las soluciones nuevas e innovadoras
reemplazan las ofertas tradicionales para satisfacer las cambiantes preferencias
de los consumidores. Tras el papel pionero de Netflix en el surgimiento del
SVOD hace casi veinte afios, grandes empresas tecnoldgicas como Amazon, y
posteriormente empresas de medios tradicionales como Disney, entraron en el
mercado y desarrollaron plataformas SVOD para competir y satisfacer las
cambiantes preferencias de los consumidores en cuanto a contenido con guion
y distribucion digital. En comparacién, las Partes son histéricamente recién
llegadas al SVOD, con menos suscriptores a las ofertas de Paramount+, HBO
Max y Discovery+ de Warner Bros., en comparacion con las de los tres mayores
proveedores de streaming actuales.

La evidencia revisada y analizada minuciosamente por la Division indica que,
tras la fusion, es improbable que la competencia en SVOD se vea perjudicada.
Por el contrario, es probable que la empresa resultante aumente la competencia
al ofrecer a los consumidores una alternativa competitiva mas sélida frente a las
ofertas de SVOD mas grandes. Con base en extensas entrevistas con
participantes del mercado y la revisién de los propios documentos de las partes,
elaborados en el curso normal de los negocios, las partes tienen un camino
claro para inyectar presiones competitivas adicionales en todo el ecosistema de
medios para innovar y brindar valor a creadores y consumidores. Las
alternativas de video que no son SVOD, como YouTube, TikTok u otros
productos de redes sociales, no parecen ser sustitutos competitivos en este caso
segun precedentes legales antimonopolio bien establecidos, aunque compiten
ampliamente por la atencion del consumidor.

La Division también investigo si las plataformas de video en streaming
alternativas y los consumidores podrian verse perjudicados si la empresa



resultante de la fusion mantuviera su nuevo contenido y su propiedad
intelectual existente exclusivamente en sus propias plataformas de streaming,
en lugar de licenciarlo a través del ecosistema de distribucion de medios,
incluyendo plataformas de la competencia. Tal resultado parece improbable
dadas las practicas historicas de las Partes de licenciar contenido de forma
amplia. Incluso cuando estudios como Paramount licencian contenido en
términos exclusivos a otro servicio de streaming, suelen maximizar el valor de
ese contenido transfiriéndolo de un servicio a otro al final del plazo de la
licencia para ampliar la exposicion de la audiencia a través de diferentes canales
de distribucion. La Division no encontrd evidencia que sugiriera que la practica
historica de Paramount o su incentivo para hacerlo terminaria tras la
transaccion.

Il. Television lineal

En segundo lugar, la Division analizo si la transaccion propuesta perjudicaria la
competencia en el sector de la television lineal. En consonancia con el cambio
de los consumidores hacia el streaming mencionado anteriormente, la televisién
lineal ha experimentado un declive constante a medida que los consumidores
abandonan los paquetes tradicionales de cable y satélite. El fenomeno de la
cancelacion de suscripciones ha reducido sustancialmente los ingresos tanto de
los propietarios de redes lineales como de los distribuidores tradicionales. Esta
tendencia se ha acelerado en los ultimos afos, ya que los servicios de streaming
se han convertido en el principal medio por el que muchas personas ven
peliculas y television. Al igual que la televisidn abierta, un segmento en el que la
transaccion no presenta superposicién competitiva, la television lineal ha
gestionado histéricamente la presion competitiva de las alternativas de
streaming al obtener derechos exclusivos de programacion en directo, como
deportes y noticias, segmentos en los que las alternativas de streaming
histdricamente tenian una importancia competitiva limitada. Sin embargo, hoy
en dia, las soluciones de streaming (incluidas las ofertas que no son de video
bajo demanda por suscripcidn) compiten agresivamente por la programacion en
directo, como los derechos de retransmisidén de eventos deportivos de primer
nivel, noticias y comentarios politicos (por ejemplo, podcasts en video), lo que
ejerce una presién competitiva cada vez mayor sobre las cadenas lineales y
abiertas tradicionales para que obtengan programacion en directo a precios
mas elevados. La evidencia revisada y analizada cuidadosamente por la Division
muestra que es poco probable que la adquisicion propuesta perjudique la
competencia en el sector de la television lineal, dado el sélido panorama
competitivo de la programacion en directo.

Ill. Desarrollo, produccidn y distribucion de peliculas para su estreno en
salas de cine.



En tercer lugar, la Divisidén analizo si la transaccion perjudicaria la competencia
en el desarrollo, la produccion o la distribucion de peliculas para su estreno en
salas. Al igual que en su analisis de la competencia en el sector de los servicios
de video bajo demanda por suscripcion (SVOD), la Divisién se beneficid en su
evaluacion de la competencia en el sector de los estrenos en salas gracias a las
perspectivas comparativas y las visiones estratégicas descritas en las propuestas
de la competencia para el estudio Warner Bros. Actualmente, las partes
compiten con estudios tradicionales como Disney, Sony, Universal, Lionsgate y
MGM (ahora propiedad de Amazon), asi como con estudios independientes mas
pequeiios como A24, NEON y Blumhouse. En los Ultimos afios, Netflix y Apple
también han entrado en el mercado y han manifestado un interés continuo en
los estrenos en salas como un negocio complementario al de los servicios
SVOD.

La abundante evidencia disponible para la Division indica que es improbable
que la transaccién perjudique la competencia en el desarrollo, produccién o
distribucién de peliculas para su estreno en salas. Por el contrario, la evidencia
muestra una amplia competencia dentro de la industria, lo que ha generado una
mayor produccion y diversidad de ofertas cinematograficas, y es probable que
continue sin cesar. De hecho, incluso desde que se anunci¢ la transaccién, la
evidencia muestra que la competencia en la produccion y distribucion de
peliculas para salas ha aumentado. Los estudios mas pequeios han recurrido a
estrategias innovadoras de desarrollo y distribucion de contenido para desafiar
las suposiciones tradicionales sobre las condiciones necesarias para un estreno
exitoso en salas. De hecho, esto sigue siendo cierto incluso al considerar
categorias especificas como la produccion y distribucién de peliculas taquilleras
o superproducciones.

Por ejemplo, estudios no tradicionales han tenido éxito en el desarrollo,
produccidn y distribucién de peliculas con presupuestos significativos
superiores a los 100 millones de doélares, y préximamente se estrenaran en cines
peliculas adicionales de gran presupuesto de estudios como Lionsgate

(Los Juegos del Hambre ), Netflix ( Narnia ), A24 ( Elden Ring ) y otros. Ademas,
los recientes éxitos de taquilla desde el anuncio de la transaccién demuestran
que la trayectoria de un estudio no determina su éxito en el desarrollo, la
produccion o la distribucion en la taquilla nacional actual: por ejemplo, Amazon
MGM ( Project Hail Mary ), A24 ( Backrooms ), Lionsgate ( Michael ) y Blumhouse
( Obsession ). Estos desarrollos disruptivos en la industria sugieren un posible
punto de inflexidn en el panorama competitivo en constante evolucion de la
produccion y distribucién cinematografica, lo que respalda el incentivo de las
Partes para seguir generando y distribuyendo contenido . '

La Divisién también analizd multiples teorias potenciales sobre el dafio
planteadas por los denunciantes y evalud cada una sustantivamente en funcion
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de sus méritos para determinar si alguna resultaria en un dafo a los
consumidores en contraposicién a un dafio a un competidor. ?

Una teoria sefialaba los supuestos efectos de la transaccion Disney/Fox como un
caso de estudio comparable del que inferir que la transaccion propuesta
conllevaba el riesgo de una reduccion en la produccién cinematografica. Sin
embargo, el error fatal de esa analogia radica en que la

transaccion Disney/Fox se cerrd un afio antes del inicio de la pandemia de
COVID-19, que provocéd cambios drasticos en la produccion de los estudios y en
los patrones de consumo de contenido por parte del publico. En los afios
posteriores a la pandemia, Disney aumento sustancialmente su gasto total en
produccion de contenido en sus plataformas cinematograficas y de streaming.
Ademas, como empresa de entretenimiento y hosteleria centrada
histéricamente en el desarrollo de franquicias clave para monetizarlas a través
de un negocio diversificado, los incentivos de Disney con respecto a la
produccién total de contenido cinematografico no se alinean claramente con
los de una empresa de medios pura como Paramount.

Otra teoria planteaba si la fusion perjudicaria la competencia por la mano de
obra como insumo para la produccion y distribucién de contenido

guionizado . Si bien se toma en serio el impacto potencial de la transaccion
propuesta en la comunidad creativa y los grupos laborales nacionales, la
evidencia sustancial no sugiere una probabilidad de reduccién de la produccion.
Esto se debe a que la demanda de trabajadores creativos y mano de obra esta
correlacionada con los incentivos de las partes para mantener o aumentar la
produccidn. Por lo tanto, las preocupaciones laborales expresadas no plantean
problemas de competencia que justifiquen una accion legal.

*k*k

El mandato de la Division es investigar y, de ser necesario, litigar las fusiones
propuestas que perjudiquen la competencia o a los consumidores
estadounidenses. Esta investigacién incluyd la revisién de abundante
documentacion, horas de declaraciones juradas de altos ejecutivos, entrevistas
con testigos externos y reuniones dirigidas por el personal con las propias
partes. Todas estas investigaciones condujeron a la misma conclusion: la
industria del cine y la television es muy dinamica y es improbable que la
transaccion propuesta perjudique la competencia o a los consumidores
estadounidenses.

1. De conformidad con la jurisprudencia vinculante de la Corte Suprema, estos
hechos plantean serias dudas sobre la conveniencia de basarse rigurosamente
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en las cuotas de mercado histéricas para sustentar una presuncion legal de
perjuicio en relacién con la competencia por el estreno en salas de cine. Véase
United States v. General Dynamics Corp. , 415 US 486, 508 (1974).

2 Brunswick Corp. v. Pueblo Bowl-O-Mat, Inc. , 427 US 477, 488 (1977)

(citando Brown Show Co. v. Estados Unidos, 370 US 294, 320 (1962) (“las leyes
antimonopolio... fueron promulgadas para ‘la proteccion de la competencia, no
de los competidores’).

Actualizado el 12 de junio de 2026.



