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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA RECONSTRUCCION DE LA NACION ARGENTINA

Resolucion

Numero: RESOL-2025-182-APN-SI'Y C#HMEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 4 de Junio de 2025

Referencia: EX-2024-12783331- -APN-DR#CNDC

VISTO el Expediente N° EX-2024-12783331- -APN-DR#CNDC, y

CONSIDERANDCO:

Que en € caso de | as operaciones de concentracién econdmica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deben reaizar la notificacion prevista en e Articulo 9° de la Ley N° 27.442, procede su
presentacion y tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en e &mbito de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y
COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA, ello, en virtud de lo dispuesto y por laintegracion arménica de
los Articulos 7° a 17,y 80 de dichaley.

Que la operacion de concentracion econémica notificada consiste en la fusiéon entre las firmas CHR. HANSEN
HOLDING A/S y NOVOZYMES A/S, con ésta Ultima como la entidad sobreviviente y la primera como la
liquidada, convirtiéndose sus subsidiarias en subsidiarias directas y/o indirectas de lafirma NOVOZYMES A/S.

Que la operacion fue instrumentada a través de un acuerdo de fusion celebrado entre las firmas NOVOZYMES
A/Sy CHR. HANSEN HOLDING A/S el 12 de diciembre de 2022.

Que, asimismo, en e marco del procedimiento de notificacion ante la Comisién Europea, ambas firmas
presentaron una propuesta de remedio de alcance mundial que consiste en la desinversion de parte del negocio
globa de la enzima lactasa de la empresa combinaday el dia 26 de enero de 2024, la Comisién Europea aprobd a
la firma KERRY GROUP PLC como un comprador adecuado del negocio de lactasa y la venta efectiva del
negocio se realizo el 30 de abril de 2024, conforme surge del Closing Memorandum.

Quelafirma CHR. HANSEN HOLDING A/S pertenece a un grupo global dedicado ala biociencia que desarrolla
soluciones de ingredientes naturales para las industrias alimentaria, nutricional, farmacéutica 'y agricola para una
variedad de alimentos, bebidas, suplementos dietéticos, piensosy proteccion de cultivos.



Que, por su parte, lafirma NOVOZYMES A/S pertenece a un grupo gue gestiona activos a través de inversiones
estratégicas en ciencias de laviday areas afines y de inversiones de caracter financiero y de capital de riesgo en
una amplia cartera de empresas dedicadas a lainvestigacion médicay cientifica

Que €l cierre de latransaccion se produjo el 29 de enero de 2024.

Que, @ dia 5 de febrero de 2024, ambas firmas notificaron la operacioén de concentracion econémica ante la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, por lo que la notificacion fue realizada en
tiempo y forma, de acuerdo alo estipulado en los Articulos 9° y 84 delaLey N° 27.442.

Que la transaccion analizada constituye una concentracién econémica en los términos del Articulo 7°, inciso @),
delalLey N° 27.442.

Que la obligacion de efectuar 1a notificacién obedece a que el volumen de negocios de las firmas afectadas supera
el umbral de CIEN MILLONES (100.000.000) de UNIDADES MOVILES (UM) establecido en e Articulo 9 de
laLey N° 27.442 —monto que, al momento del cierre de la operacién, equivalia a PESOS CINCUENTA MIL
SEISCIENTOS DIECINUEVE MILLONES ($ 50.619.000.000), y la transaccion no encuadra en ninguna de las
excepciones previstas en dicha norma.

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA destacd que, en & marco del
procedimiento de notificacion ante la Comision Europea, las firmas NOVOZYMES A/S y CHR. HANSEN
HOLDING A/S han presentado, y la Comisioén Europea ha aceptado una propuesta de remedios consistente en la
desinversion de parte del negocio global de la enzima lactasa de la empresa combinaday el negocio de lactasa fue
adquirido e 30 de abril de 2024 por parte de lafirma KERRY GROUP PLC.

Que, como consecuencia de la desinversion efectuada, |a entidad sobreviviente quedo inactiva en la produccion y
en lacomercializacion de lactasa.

Que de acuerdo con la definicion de mercado adoptada por otras autoridades de competencia, la operacion
presenta una relacion horizontal en la comercializacion de enzimas para alimentos y bebidas.

Que, asimismo, se generan relaciones verticales entre la produccion y la comercializacion de enzimas para
aimentosy bebidas.

Que las relaciones se dan especificamente en el segmento de enzimas | acteas.

Que se considera la producciéon de enzimas y la comercializacion de enzimas como dos mercados distintos,
siendo €l primero de alcance global y €l segundo de alcance nacional.

Que esto es asi en vista de que las empresas no fabrican estos productos localmente, de modo que, asumiendo una
hipétesis de méxima, para poder medir larelacién vertical, se asume un mercado global.

Que a fin de descartar que la operacion notificada genere preocupaciones desde el punto de vista de la
competencia en lo que concierne a la produccion y comercializacion de enzimas para alimentos y bebidas, y sin
que ello implique una definicion taxativa de mercado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA analiz6 €l escenario mas restrictivo, que es aquel que considera cada enzima lactea por
separado y sin considerar la desinversion del negocio de lactasa ya mencionado en anteriores considerandos.

Que luego del andlisis efectuado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluy6



gue la operacién no genera preocupaciones desde el punto de vista de la competencia en 1o que respecta a la
relacion horizontal en la comercializacién de lactasa.

Que como consecuencia de la desinversion ordenada por la Comision Europea respecto a negocio global de la
enzima lactasa, larelacion horizontal identificada en este mercado y sus eventuales efectos, han desaparecido.

Que, en cuanto a los efectos verticales de la operacion, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA concluy6 que la presente operacion no genera preocupacion desde el punto de vista de la
competencia.

Que, asimismo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, no advirti6 la presencia
de clausulas potencialmente restrictivas de la competencia en la documentacion contractual acompafiada por las
partes notificantes.

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, concluyé que la operacion de
concentracion econdémica notificada no infringe el Articulo 8° delaLey N° 27.442, a no restringir o distorsionar
la competencia de modo que pueda resultar perjuicio a interés econémico general.

Que, por otra parte, y en atencién a que de la instruccion del expediente surgié que el negocio de lactasa fue
adquirido el 30 de abril de 2024 por parte de la firma KERRY GROUP PLC, la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA recomendé a esta Secretaria la apertura de una diligencia preliminar para
determinar si esta transaccion constituye una concentracion en los términos del Articulo 7°, inciso (d), de la Ley
N° 27.442.

Que, en consecuencia, laCOMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, emitié € Dictamen
de fecha 9 de mayo de 2025, 1F-2025-48554977-APN-CNDCH#MEC, correspondiente a la“CONC. 1958”, en €
cual recomendd a esta Secretaria autorizar la operacién de concentracién econdémica que consiste en la
fusién entre la firma NOVOZYMES A/S con la firma CHR. HANSEN HOLDING A/S con la primera como la
entidad sobreviviente y la segunda como la liquidada, todo ello en virtud de lo establecido en el Articulo 14,
inciso (a), delaLey N° 27.442 y; ordenar la apertura de una diligencia preliminar en los términos del Articulo 10,
segundo péarrafo, de la Ley N° 27.442, afin de determinar si la toma de control por parte de la firma KERRY
GROUPPLC, que habria sido perfeccionada e 30 de abril de 2024, se encuentra sujeta a la notificacion
establecidaen el Articulo 9° delaLey N° 27.442.

Que hatomado laintervencion el servicio juridico competente.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en la Ley N° 27.442, y los Decretos Nros. 480 de
fecha 23 de mayo de 2018 y 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios.

Por €llo,
EL SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion notificada que consiste en la fusion entre la firma NOVOZYMES A/S
con lafirma CHR. HANSEN HOLDING A/S con la primera como la entidad sobreviviente y la segunda como la



liquidada., todo ello en virtud de lo establecido en €l Articulo 14, inciso a), delaLey N° 27.442.

ARTICULO 2°.- Ordénase la apertura de una diligencia preliminar en los términos del Articulo 10, segundo
parrafo, de la Ley N° 27.442, a fin de determinar si la toma de control por parte de la firma KERRY GROUP
PLC, que habria sido perfeccionada el 30 de abril de 2024, se encuentra sujeta a la notificacion establecida en €l
Articulo 9° delaLey N° 27.442.

ARTICULO 3°.- Autorizase ala COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en la orbita de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE
ECONOMIA, a publicar el Dictamen de fecha 9 de mayo de 2025, |F-2025-48554977-APN-CNDCH#MEC,
correspondiente ala“CONC. 1958”, en la paginaweb oficial del citado organismo.

ARTICULO 4° - Notifiquese alas partes interesadas de |a presente medida.

ARTICULO 5°.- Comuniquese y archivese.

Digitally signed by MARZORATI Esteban
Date: 2025.06.04 17:32:48 ART

Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Esteban Marzorati

Secretario

Secretariade Industriay Comercio
Ministerio de Economia

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL
ELECTRONICA - GDE
Date: 2025.06.04 17:34:09 -03:00



Republica Argentina — Poder Ejecutivo Nacional
2025 - Afo de la Reconstruccion de la Nacion Argentina

Dictamen

AL SENOR SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen, referido a la operacién de concentracion
econémica que tramita bajo expediente EX-2024-12783331- -APN-DR#CNDC, caratulado
“NOVOZYMES A/S Y CHR. HANSEN HOLDING A/S §/NOTIFICACION ART.9 DE 1.4
LEY 27.442 (CONC.1958).”

I DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

1. La operacién de concentracién econémica notificada consiste en la fusién entre CHR.
HANSEN HOLDING A/S (“CHH”) y NOVOZYMES A/S (“NZ”), con ésta ultima como la
entidad sobreviviente y la primera como la liquidada (convirtiéndose sus subsidiarias en
subsidiarias directas y/o indirectas de NZ).

2. La operacion fue instrumentada a través de un acuerdo de fusion celebrado entre NZ y CHH el
12 de diciembre de 2022.1

3. Asimismo, en el marco del procedimiento de notificaciéon ante la Comision Europea, NZ y
CHH presentaron una propuesta de remedio de alcance mundial que consiste en la
desinversion de parte del negocio global de la enzima lactasa de la empresa combinada.2 El 26
de enero de 2024, la Comision Europea aprobé a KERRY GROUP PLC como un comprador
adecuado del negocio de lactasa y la venta efectiva del negocio se realiz6 el 30 de abril de 2024,
conforme surge del Closing Memorandum.

4. CHH pertenece a un grupo global dedicado a la biociencia que desarrolla soluciones de
ingredientes naturales para las industrias alimentaria, nutricional, farmacéutica y agricola para
una variedad de alimentos, bebidas, suplementos dietéticos, piensos y proteccion de cultivos.

5. NZ pertenece a un grupo que gestiona activos a través de inversiones estratégicas en ciencias
de la vida y dreas afines y de inversiones de caracter financiero y de capital de riesgo en una
amplia cartera de empresas dedicadas a la investigacion médica y cientifica.

6. El cierre de la transacciéon se produjo el 29 de enero de 20244 y su notificacién ante esta
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA (CNDC) se realizé el 5
de febrero de 2024.

1 Aportaron instrumento en idioma original 1F-2024-12753167-APN-DR#CNDC (orden 5) y su traduccion
publica 1F-2024-34301656-APN-DTD#]JGM (orden 87) y, dado que solicitaton la confidencialidad,
suministraron resumenes no confidenciales 1F-2024-34300358-APN-DTD#]G, RE-2024-63997916-APN-
DTD#JGM) y IF-2024-12754495-APN-DR#CNDC.

2 Desde el dia de la autorizacién de la Comisién Europea -12 de diciembre de 2023- y hasta que se completase
la desinversién a un comprador adecuado, el negocio desinvertido se mantendria separado del resto del
negocio combinado y, al momento en que se hiciera efectiva la fusién, todos los activos, obligaciones y
pasivos de CHH se considerarfan transferidos a NZ y al mismo tiempo la primera se disolveria.

3 Documento otiginal: RE-2024-118017052-APN-DTD#JGM y traduccién RE-2024-118018132-APN-
DTD#JGM y dado que solicitatron la confidencialidad, aportaron resumen no confidencial RE-2024-
118016236-APN-DTD#JGM.

4 Actreditado con la traduccion simple de la carta de la autoridad comercial danesa donde se confirmé la fusion,
se registrd en sus sistemas informaticos y se complet6 el 29 de enero de 2024 IF-2024-12748738-APN-
DR#CNDC (otrden 7). EL 5 de abril de 2024, esgrimieron que “e/ 29 de enero de 2024, una veg satisfechas todas las
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10.

11.

12.

13.

14.

ENCUADRAMIENTO JURIDICO Y PROCEDIMIENTO

El 5 de febrero de 2024, NZ y CHH notificaron la operacién de concentraciéon econémica
mediante la presentacion del formulario FO. La notificacion fue realizada en tiempo y forma, de
acuerdo a lo estipulado en los articulos 9° y 84 de la Ley 27.442.

La operacion notificada constituye una concentraciéon econémica en los términos del articulo
7°, inc. (a), de la Ley 27.442 de Defensa de la Competencia.

La obligacién de efectuar la notificacién obedece a que el volumen de negocios de las firmas
afectadas supera el umbral de CIEN MILLONES (100.000.000) de unidades moviles
establecido en el articulo 9° de la Ley 27.442 —monto que al momento del cierre de la
operacion, equivalia a PESOS CINCUENTA MIL SEISCIENTOS DIECINUEVE
MILLONES (AR$ 50.619.000.000,00)—, y la transaccién no encuadra en ninguna de las
excepciones previstas en dicha norma.’

El 8 de febrero de 2024 —y tras analizar la presentacion efectuada—, esta CNDC considerd
que las partes notificantes debfan adecuar el formulario FO a los requerimientos establecidos en
la Resolucion SC 905/2023 y que la informacién se hallaba incompleta, formulando
observaciones y comunicandoles que hasta tanto no adecuaran el formulario FO no comenzaria
a correr el plazo previsto en el articulo 14 de la Ley 27.442 y que dicho plazo quedaria
automaticamente suspendido hasta tanto no dieran cumplimiento a lo solicitado.

El 6 de mayo de 2024, esta CNDC amén de observar el formulario F0, y entendiendo que la
operacion notificada no calificaba para el Procedimiento Sumario, requirié la presentacion del
formulario F1.

El 18 de junio de 2024 las partes notificantes respondieron observaciones del formulario FO y
presentaron el formulario F1, razén por la cual, el 16 de julio de 2024, esta CNDC observé el
formulario FO+F1 e informé a las partes notificantes que el plazo estipulado en el articulo 14
de la Ley 27.442 continuarfa suspendido hasta tanto no dieran cumplimiento a lo solicitado.

El 10 de marzo de 2025, las partes notificantes dieron respuesta a lo solicitado, teniéndose por
completo el formulario FO+F1 acompafiados.

El plazo estipulado en el articulo 14 de la Ley 27.442 comenzé a correr el dfa habil posterior al
10 de marzo de 2025.

condiciones suspensivas indicadas en la clansula 13 del acnerdo, NZ notificd a la Antoridad Comercial Danesa y llevd a cabo la
consumacion mediante el registro final de la fusion, tal como se establece en la Clansula 15.3 del Acuerdo. De conformidad con el
artienlo 251 de la Ley de Sociedades danesa, la fusion se completa mediante el registro en el sistema informdtico de la Antoridad
Comercial Danesa. Mediante la carta adjunta al Formmlario FO como “Anexo 4.b.iv”, la Autoridad Comercial Danesa
confirmd que la Operacion se registrd en su sistema informatico y se completd el 29 de enero de 2024. También confirmd que
CHH se disolvid con efecto en la misma fecha.”

La Ley 27.442 establece en su articulo 85 que A /los efectos de la presente ley definase a la unidad mdvil como unidad de
cuenta. Bl valor inicial de la unidad movil se establece en veinte (20) pesos, y serd actualizado automiticamente cada un (1) aio
utilizando la variacion del indice de precios al consumidor (IPC) que publica el Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(INDEC) o ¢l indicador de inflacion oficial que lo reemplace en el futuro. La actualizacion se realizard al siltimo dia hdbil de
cada ano, entrando en vigencia desde el momento de su publicacion. 1.a Autoridad Nacional de la Competencia publicard el
valor actnalizado de la unidad movil en su pdgina web"'. E1 23 de enero de 2024, la Secretaria de Comercio dicté la
RESOL-2024-48-APN-SCH#MEC, que estableci6 el valor de la unidad mévil en PESOS QUINIENTOS
SEIS CON CINCUENTA DIECINUEVE CENTAVOS (AR$ 506,19) (comenz6 a regir al dia siguiente de
su publicacion en el Boletin Oficial, es decir el 25 de enero de 2024).

IF-2025-48554977-APN-CNDCH#MEC
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15.

ITI

IIL.1.
16.

17.

IIL.2.
18.

19.

Por otra parte, y en atenciéon a que de la instruccién del expediente surge que el negocio de
lactasa fue adquirido el 30 de abril de 2024 por parte de KERRY GROUP PLC, se recomienda
a la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO la apertura de una diligencia preliminar
para determinar verificar si esta transaccion constituye una concentraciéon en los términos del
articulo 7, inciso (d), de la Ley 27.442 de Defensa de la Competencia.

EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION NOTIFICADA
Desinversion ordenada por la Comision Europea con impacto en Argentina

Cabe destacar que, en el marco del procedimiento de notificacién ante la Comisién Europea,
NZ y CHH han presentado, y la Comisién Europea ha aceptado una propuesta de remedios
consistente en la desinversion de parte del negocio global de la enzima lactasa de la empresa

combinada. Como se dijo previamente, el negocio de lactasa fue adquirido el 30 de abril de
2024 por parte de KERRY GROUP PLC.

Como consecuencia de la desinversion efectuada, la entidad sobreviviente quedo inactiva en la
produccion y en la comercializacion de lactasa.

Naturaleza de la operacion

La operacion de concentraciéon econémica notificada consiste en la fusiéon entre NZ y CHH,
con NZ como la entidad sobreviviente y CHH como la entidad liquidada y las subsidiarias de
CHH convirtiéndose asi en subsidiarias directas o indirectas de NZ.

En la Tabla 1, que a continuacién se presenta, se consignan las empresas afectadas en la
presente operacion, junto a una descripcién breve de sus principales actividades econémicas
desarrolladas en el pais.

Tabla 1 | Actividades desarrolladas por las empresas afectadas
en la Republica Argentina

Empresa Actividad

Grupo Comprador

Produccién y comercializacién de enzimas
para alimentos y bebidas y no alimenticias;
inoculantes y biosoluciones pata soja, maiz,
trigo, forrajes, leguminosas y mani.
Comercializacién de dispositivos y
productos farmacéuticos.

Comercializacién de productos
farmacéuticos antiinfecciosos.

Objeto

Comercializacién de probiéticos, cultivos,
enzimas lacteas (coagulantes, lipasa,
fosfolipasa, lisozima y enzimas especiales,
entre otras) y productos de salud animal.
Comercializacién de cultivos para la
produccién de vino.

Comercializacién de oligosacaridos de leche
humana.

Novozymes BioAG S.A.

Novo Nordisk Pharma Argentina S.A.

Xellia Pharmaceuticals ApS

Chr. Hansen Argentina S.A.I.C.

Chr. Hansen A/S

Chr. Hansen HMO

Fuente: CNDC sobre la base de informacion aportada por las partes en el marco del presente expediente.

IF-2025-48554977-APN-CNDCH#MEC
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20.  En virtud de lo expuesto en la Tabla 1, y de acuerdo con la definicién de mercado adoptada
por otras autoridades de competencia®, la operacién presenta una relacion horizontal en la
comercializaciéon de enzimas para alimentos y bebidas.

21.  Asimismo, se generan relaciones verticales entre la produccion y la comercializacién de enzimas
para alimentos y bebidas.

22.  Las relaciones se dan especificamente en el segmento de enzimas licteas. Se considera la
produccién de enzimas y la comercializacién de enzimas como dos mercados distintos, siendo
el primero de alcance global y el segundo de alcance nacional. Esto en vista de que las empresas
no fabrican estos productos localmente, de modo que asumiendo una hipétesis de maxima,
para poder medir la relacion vertical, se asume un mercado global.

23. A fin de descartar que la operacién notificada genere preocupaciones desde el punto de vista de
la competencia en lo que concierne a la produccién y comercializacion de enzimas para
alimentos y bebidas, y sin que ello implique una definicién taxativa de mercado, se analizara el
escenario mas restrictivo, que es aquel que considera cada enzima lactea por separado y sin
considerar la desinversion del negocio de lactasa mencionada ## supra.

I1.2.1. Descripcion de los productos involucrados

24.  Las enzimas son proteinas que actian como catalizadores que aceleran reacciones bioquimicas
en los sistemas biolégicos. Se clasifican segun el tipo de reacciéon que catalizan y la sustancia,
denominada sustrato, sobre la que actian. Las enzimas funcionan como catalizadores altamente
selectivos, de forma que catalizan reacciones especificas y materiales especificos.

25. Las enzimas se utilizan en una gran variedad de aplicaciones, tanto en la fabricacion de
alimentos y bebidas, asi como en otras aplicaciones no alimentatias, por ejemplo, el cuidado del
hogar, la bioenergfa, el cuero y los textiles, el procesamiento de grano, agricultura y salud y
nutricién animal.

26.  En la produccién de alimentos y bebidas, las enzimas se utilizan para diversos fines, como la
produccién y transformacion de, por ejemplo, productos lacteos, productos de panaderia,
bebidas alcohdlicas, proteinas animales, zumos y alimentos vegetales.

27.  Lalactasa ayuda a descomponer la lactosa en los azucares simples glucosa y galactosa, que son
mas faciles de digerir para el cuerpo humano que la lactosa y generan un sabor mas dulce.
Como tal, la lactasa se utiliza en la industria lactea, en particular para producir productos
lacteos sin lactosa o con lactosa reducida.

28.  La lipasa interviene en la formacién del sabor del queso. Los productores de lacteos utilizan la
lipasa para catalizar la descomposicion de las grandes cantidades de triglicéridos de grasa lactea
en acidos grasos libres, lo que facilita el desarrollo de un perfil de sabor picante y agudo en el
queso y da lugar a un "sello artesanal" en la elaboracion del queso. La lipasa en los lacteos es un
producto discrecional, es decir, no es necesaria para elaborar queso, pero ayuda al productor
lacteo a diferenciar su producto y/o acelerar la maduracién. La principal aplicacion de las
lipasas (para la antigua NZ y en general) estd fuera de la industria lactea. Principalmente se
utilizan en la industria panadera, lictea, de detergentes y de aceites y grasa.

6 Tal como surge de la decision publicada por la Comision Europea, disponible en el siguiente enlace:
https://competition-cases.ec.europa.ecu/cases/M.11043 .

IF-2025-48554977-APN-CNDCH#MEC
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29. La fosfolipasa actda sobre los fosfolipidos de los globulos de grasa lactea, lo que ayuda a
aumentar la emulsificacién y reduce la coalescencia, lo que se traduce en menores pérdidas de
grasa y mayores ganancias de rendimiento en la fabricacién de queso.

IIL.3. Efectos de la operacion notificada

30. En lo que respecta a la comercializacion de enzimas licteas en la Republica Argentina, de
manera previa a operacion NZ comercializaba unicamente lactasa’, mientras que CHH
comercializaba lactasa, coagulantes, lipasa, fosfolipasa y lisozima.

31.  Por otro lado, en cuanto a la produccién de aquellas enzimas licteas® que son comercializadas
en el pafs, NZ producia lactasa, lipasa y fosfolipasa, mientras que CHH producia coagulantes.
La producciéon de enzimas lacteas (lactasa, lipasa y fosfolipasa) no era llevada a cabo en la
Republica Argentina.

32.  Por lo tanto, existe un solapamiento horizontal en la comercializacién de lactasa.

33.  Asimismo, se verifica una relacién vertical entre la produccion de lactasa, aguas arriba, y la
comercializacion de lactasa, aguas abajo; una relacion vertical entre la produccion de lipasa, aguas
arriba, y la comercializacion de lipasa, aguas abajo; y, por ultimo, una relacioén vertical entre la
produccién de fosfolipasa, aguas arriba, y la comercializacion de fosfolipasa, aguas abajo.

34.  Sin embargo, en lo que respecta a la relacién vertical entre la producciéon de fosfolipasa, aguas
arriba, y la comercializacién de fosfolipasa, aguas abajo, cabe aclarar que NZ y CHH tenifan un
acuerdo sobre la fosfolipasa por el cual NZ producia el producto (bajo la marca YieldMax) y
CHH era el distribuidor exclusivo. Por consiguiente, en la Republica Argentina CHH era el
unico oferente de fosfolipasa producida por NZ y comercializaba unicamente de fosfolipasa

producida por NZ.

35.  Por lo tanto, teniendo en cuenta que, para el negocio de fosfolipasa, el tnico cliente de NZ era
CHH vy el tnico proveedor de CHH era NZ, el statu guo del mercado no se ve alterado por la
operacion vy, en virtud de que la relacién comercial entre ellos era preexistente; en consecuencia,
no se genera preocupacion desde el punto de vista de la competencia en lo que respecta a la
relacién vertical entre la produccion de fosfolipasa, aguas arriba, y la comercializaciéon de
fosfolipasa, aguas abajo.

I11.3.1. Efectos horizontales

36.  En la Tabla 2, que a continuacién se presenta, se detallan las participaciones de las empresas
involucradas en la comercializacién de enzimas lactasa y lipasa? en la Republica Argentina.

7 El Grupo Comprador en los dltimos 4 afios realiz6 unicamente una venta de lipasa en el afio 2021 muy poco
significativa en cuanto a valor y volumen. NZ no realizé ventas de lipasa en los afios 2020, 2022 y 2023. Las
ventas no son constantes en el tiempo y resultan muy poco significativas en cuanto valor y volumen, por lo
tanto, no se considera que el Grupo Comprador se encuentra activo en la comercializaciéon de lipasa en la
Republica Argentina.

8 NZ no produce lisozima para productos licteos u otras aplicaciones en alimentos y bebidas. La lisozima
producida por NZ no es apta para su aplicacién en productos licteos mientras que la lisozima comercializada
por CHH tiene como destino la produccion de quesos.

0 NZ sélo realiz6é una venta de lipasa en 2021 en Argentina. Se traté de una venta directa a un cliente final por
un valor total de Euros 3.248 (correspondientes a 5 kilos de producto). No hubo ventas en los afios 2020,
2022y 2023.
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Tabla 2 | Participaciones de las partes en la comercializacion de lactasa y lipasa
en la Republica Argentina. En ventas en euros. Afio 2022

Producto NZ CHH
Lactasa 14,2% 3,2%
Lipasa - 23,8%

Fuente: CNDC sobre la base de informacion aportada por las partes en el marco del presente expediente.

37.  La participacién conjunta en la comercializacién de lactasa es del 17,4% para el ano 2022.
Respecto del afio 2023 y si bien las partes expresaron que no disponen de estimaciones de
terceros sobre las cuotas de mercado de los competidores para ese afio, en su ultima
presentacion aportaron una “mejor estimacion” indicando que éstas son similares a las
calculadas para 2022.

38.  Asimismo, las partes han asumido un aumento del 7% en el tamafio del mercado, compatible
con la evolucién del mercado durante el periodo 2020/2022, resultando la participacion
conjunta en la comercializacién de lactasa del 22,37% para el afio 2023.

39.  Por lo tanto, la operacion no genera preocupaciones desde el punto de vista de la competencia
en lo que respecta a la relacion horizontal en la comercializacién de lactasa.

40.  Por dltimo, no obstante lo analizado por esta CNDC, como consecuencia de la desinversion
ordenada por la Comisiéon Europea respecto al negocio global de la enzima lactasa, la relacion
horizontal identificada en este mercado y sus eventuales efectos, han desaparecido.

I11.3.2. Efectos verticales

41.  En la Tabla 3, que a continuacion se presenta, se detallan las participaciones de las empresas
involucradas en la produccion de lactasa y lipasa a nivel mundial.

Tabla 3 | Participaciones de las partes en la produccion de lactasa y lipasa a nivel

mundial.
Ventas en euros. Aiio 2023
Producto NZ CHH
Lactasa 11,1% -
Lipasa 7,04% -

Fuente: CNDC sobre la base de informacion aportada por las partes en el marco del presente expediente.

42.  Conforme se afirma en los Lineamientos “puede considerarse gue una concentracion entre un proveedor y
un cliente cuyas participaciones son ambas menores al 30% (como oferente y como demandante del producto
involucrado, respectivamente) no deberia generar preocupacion en términos de reduccion de la competencia”.

43.  Por lo tanto, en vista de que en todos los mercados mencionados la participacion de las partes
es inferior al 30%, el efecto vertical entre la producciéon de lactasa, aguas arriba, y la
comercializacion de lactasa, aguas abajo, asi como la relacién vertical entre la produccién de
lipasa, agnas arriba, y la comercializacion de lipasa, aguas abajo, no generan preocupacion desde el
punto de vista de la competencia

44.  En conclusion, y en virtud del analisis de los efectos expuestos anteriormente, la presente
operacion no genera preocupacion desde el punto de vista de la competencia.
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II1.4. Clausulas de restricciones

45.  Esta CNDC no advierte la presencia de clausulas potencialmente restrictivas de la competencia
en la documentacién contractual acompafiada por las partes notificantes.

IV . CONCLUSIONES

46.  Por lo expuesto, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operaciéon de concentracion econémica notificada no infringe el articulo 8 de la
Ley 27.442, al no restringir o distorsionar la competencia, de modo que pueda resultar petjuicio
al interés econémico general.

47.  Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
recomienda al SENOR SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO: (i) autorizar la
operacién de concentracion econémica que consiste en la fusion entre NOVOZYMES A/S
con CHR. HANSEN HOLDING A/S con la primera como la entidad sobreviviente y la
segunda como la liquidada, todo ello en virtud de lo establecido en el articulo 14 inciso (a) de la
Ley 27.442 y; (i) ordenar la apertura de una diligencia preliminar en los términos del articulo
10, segundo parrafo, de la Ley 27.442, a fin de determinar si la toma de control por parte de
KERRY GROUP PLC, que habrfa sido perfeccionada el 30 de abril de 2024, se encuentra
sujeta a la notificacion establecida en el articulo 9° de la Ley 27.442.

48.  Elévese el presente dictamen al SENOR SECRETARIO DE INSDUSTRIA Y COMERCIO a
sus efectos.

IF-2025-48554977-APN-CNDCH#MEC

Pagina7 de7



Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA RECONSTRUCCION DE LA NACION ARGENTINA

Hoja Adicional de Firmas
Dictamen de Firma Conjunta

Numero: |F-2025-48554977-APN-CNDCH#MEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 9 de Mayo de 2025

Referencia: CONC. 1958 - Dictamen - AutorizaArt.14 @) Ley 27.442

El documento fue importado por el sistema GEDO con un total de 7 pagina/s.

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL ELECTRONICA - GDE
Date: 2025.05.08 18:04:31 -03:00

Florencia Bogo
Vocal
Comision Nacional de Defensa de la Competencia

Digitally signed by Lucas TREVISANI VESPA
Date: 2025.05.09 07:42:35 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Lucas TREVISANI VESPA
Voca
Comision Nacional de Defensa de la Competencia

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL ELECTRONICA - GDE
Date: 2025.05.08 22:23:36 -03:00

Maria PaulaMolina
Voca
Comision Nacional de Defensa de la Competencia

Digitally signed by Eduardo Rodolfo Montamat
Date: 2025.05.09 07:59:07 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Eduardo Rodolfo Montamat
Presidente
Comision Naciona de Defensa de la Competencia

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL
ELECTRONICA - GDE
Date: 2025.05.09 08:00:26 -03:00



	fecha: Miércoles 4 de Junio de 2025
	numero_documento: RESOL-2025-182-APN-SIYC#MEC
	localidad: CIUDAD DE BUENOS AIRES
	usuario_0: Esteban Marzorati
	cargo_0: Secretario
	reparticion_0: Secretaría de Industria y Comercio
Ministerio de Economía
	Pagina_1: Página 1 de 7
	Pagina_2: Página 2 de 7
	Pagina_3: Página 3 de 7
	Pagina_4: Página 4 de 7
	Pagina_5: Página 5 de 7
	usuario_1: Maria Paula Molina
	Pagina_6: Página 6 de 7
	usuario_2: Lucas TREVISANI VESPA
	Pagina_7: Página 7 de 7
	usuario_3: Eduardo Rodolfo Montamat
	reparticion_3: Comisión Nacional de Defensa de la Competencia
	reparticion_1: Comisión Nacional de Defensa de la Competencia
	reparticion_2: Comisión Nacional de Defensa de la Competencia
	Numero_4: IF-2025-48554977-APN-CNDC#MEC
	Numero_3: IF-2025-48554977-APN-CNDC#MEC
	Numero_6: IF-2025-48554977-APN-CNDC#MEC
	cargo_2: Vocal
	Numero_5: IF-2025-48554977-APN-CNDC#MEC
	cargo_1: Vocal
	Numero_7: IF-2025-48554977-APN-CNDC#MEC
	cargo_3: Presidente
	Numero_2: IF-2025-48554977-APN-CNDC#MEC
	Numero_1: IF-2025-48554977-APN-CNDC#MEC


