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En Madrid, a 30 de octubre de 2025

La Sala de Competencia de la Comision Nacional de los Mercados y la
Competencia, con la composicién expresada, en virtud del articulo 58 de la Ley
15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia (LDC), ha dictado
resolucion’ en el expediente C/1480/24 BONDALTI CHEMICALS / ERCROS, en
relacion con la operacion de concentracion consistente en la oferta publica de
adquisiciéon (OPA) no solicitada por parte de BONDALTI CHEMICALS S.A.,
dirigida al 100% del capital social de ERCROS, S.A.

1. ANTECEDENTES

Con fecha 9 de julio de 2024, tuvo entrada en la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia (CNMC) la notificacién relativa a la operacién de

1 Resolucion rectificada mediante Acuerdo de 12 de noviembre de 2025
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concentracion consistente en la oferta publica de adquisicion (OPA) no solicitada
por parte de BONDALTI CHEMICALS S.A. (BONDALTI), dirigida al 100% del
capital social de ERCROS, S.A. (ERCROS).

Con fechas 10, 12 y 18 de julio de 2024, 6, 8 y 27 de agosto, 3, 4, 19y 20 de
septiembre , 14 y 25 de octubre, y 4, 5 y 21 de noviembre de 2024, en virtud de
los articulos 39.1 y 55.6 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la
Competencia (LDC) en relacion con el deber de colaboracion e informacion de
las personas fisicas o juridicas y los organismos publicos, la Direccion de
Competencia (DC) solicité informacién necesaria para la adecuada valoracion de
la concentracidn a terceros operadores, asi como el 27 de agosto de 2024, 25
de octubre y 4 de noviembre de 2024 a la Notificante. En virtud de lo dispuesto
en el articulo 37.1.b) de la LDC, se acordd que estas solicitudes de informacion
suspendan el transcurso de los plazos maximos para resolver.

Con fecha 5 de diciembre de 2024, tuvo entrada la ultima respuesta a las
solicitudes de informacion, reanudandose el computo de los plazos maximos
para resolver.

La Notificante, al amparo de lo establecido en el articulo 59 de la LDC y el articulo
69 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, por el que se aprueba el
Reglamento de Defensa de la Competencia (RDC), presenté con fecha 11 de
diciembre de 2024 una propuesta de compromisos, que se consideroé insuficiente
para resolver los riesgos a la competencia detectados.

Conforme al articulo 57.1 de la LDC, la DC formé expediente y elaboré el
correspondiente informe de la operacion junto con una propuesta de resolucion.

El Consejo de la CNMC, con fecha 18 de diciembre de 2024, acordo iniciar la
segunda fase del procedimiento conforme al articulo 57.2.c) de la LDC, por
considerar que la citada operacion de concentracion podia obstaculizar el
mantenimiento de la competencia en alguno de los mercados considerados.

En aplicacién del articulo 58.1 de la LDC, la DC elabor6 una nota sucinta sobre
la concentracién que, una vez resueltos los aspectos confidenciales de la misma,
fue hecha publica y puesta en conocimiento de las personas fisicas o juridicas
que podian resultar afectadas y del Consejo de Consumidores y Usuarios, para
que presentaran sus alegaciones en el plazo de 10 dias.

Segun lo dispuesto en el articulo 66 del RDC, el Consejo de la CNMC resolvio
aceptar, con fecha 22 de enero de 2025, la personacion como interesado de
ERCROS.

Con fecha 26 de diciembre de 2024, 29 de enero de 2025, 17 de febreroy 12 de
marzo de 2025 en virtud de los articulos 39.1 y 55.6 de la LDC, la DC solicité
informacion necesaria para la adecuada valoracién de la concentracion a
terceros operadores, asi como el 26 de diciembre de 2024 a la Notificante. En
virtud de lo dispuesto en el articulo 37.1.b) de la LDC, se acordd que estas
solicitudes de informacién suspendieran el transcurso de los plazos maximos
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para resolver. Con fecha 31 de marzo de 2025, tuvo entrada la ultima respuesta
a las solicitudes de informacion, reanudandose el computo de los plazos
maximos para resolver.

Con fecha 2 de abril de 2025, en virtud de los articulos 39.1 y 55.6 de la LDC, en
relacion con el deber de colaboracién e informacién de las personas fisicas o
juridicas y los organismos publicos, la DC solicité informacion necesaria para la
adecuada valoracion de la concentracién a terceros operadores. Segun lo
dispuesto en el articulo 37.1.b) de la LDC, se acord6 que estas solicitudes de
informacion suspendan el transcurso de los plazos maximos para resolver.

La Notificante, al amparo de lo establecido en el articulo 59 de la LDC y el articulo
69 del RDC, present6 con fecha 11 de abril de 2025 una nueva propuesta de
cCompromisos.

Con fecha 24 y 28 de abril de 2025, en virtud de los articulos 39.1 y 55.6 de la
LDC, la DC solicito informacién necesaria para la adecuada valoraciéon de los
compromisos presentados por las partes a terceros operadores. Con fecha 20
de mayo de 2025, tuvo entrada la ultima respuesta a las solicitudes de
informacion, reanudandose el computo de los plazos maximos para resolver.

Con fecha 27 de mayo de 2025, la DC elabor6 un pliego de concrecion de hechos
(PCH), en aplicacién del articulo 58.2 de la LDC, donde se recogian los posibles
obstaculos para la competencia derivados de la concentracién y que fue
notificado en esa fecha a los interesados para que en un plazo de 10 dias
formularan alegaciones. Con fecha 17 de junio de 2025, se recibieron
alegaciones de BONDALTI al mismo.

Con fecha 30 de junio de 2025, detectada una sobrestimacion en el analisis de
pivotalidad incluido el PCH, se notificd a las partes una nueva version del mismo.
El 7 de julio de 2025 se recibieron alegaciones de BONDALTI.

Con fecha 7 de julio de 2025, BONDALTI presento una version modificada de los
compromisos presentados el 11 de abril de 2025.

Con fecha 8 de julio, la DC solicitdé informacion necesaria para la adecuada
valoracion de los compromisos presentados por las partes a terceros
operadores. Con fecha 30 de julio, finalizé el plazo para recibir respuestas
reanudandose el cOmputo de los plazos maximos para resolver.

Con fecha 11 y 17 de septiembre y 6 de octubre de 2025, la DC solicité a las
partes informacion necesaria para la adecuada valoracion de los compromisos
presentados. Con fecha 20 de octubre de 2025 finalizé el plazo para recibir
respuestas reanudandose el computo de los plazos maximos para resolver

Con fecha 10 y 21 de octubre de 2025 BONDALTI presenté sendas versiones
modificadas de los compromisos presentados el 11 de abril de 2025.

A la vista de lo anterior, la fecha limite para resolver el expediente de referencia
es el 3 de noviembre de 2025, inclusive. Transcurrida dicha fecha la operacion
notificada se considerara tacitamente autorizada.
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Con fecha 22 de octubre de 2025, la DC elevé su informe propuesta al Consejo
de la CNMC, de conformidad con lo previsto en el art. 58 de la Ley 15/2007, de
3 de julio, de Defensa de la Competencia.

La Sala de Competencia del Consejo de la CNMC delibero y fallé el asunto en
su reunion de 30 de octubre de 2025.

2. FUNDAMENTOS DE DERECHO

2.1. De acuerdo con el articulo 58.4 de la LDC, sobre la base de la propuesta
de resolucién definitiva de la Direccién de Competencia, la Sala de Competencia
adoptara, en segunda fase, la decision en la que podra: a) autorizar la
concentracion; b) subordinar la autorizacion de la concentracion al cumplimiento
de determinados compromisos propuestos por los notificantes o condiciones; c)
prohibir la concentracion; o d) acordar el archivo de las actuaciones en los
supuestos previstos en la Ley.

2.2. De conformidad con lo previsto en el articulo 59 de la LDC, al objeto de
resolver los obstaculos para el mantenimiento de la competencia efectiva que se
pudieran derivar de la operacién de concentracion notificada, durante la primera
fase la operacion la Notificante presentd formalmente un compromiso de
comportamiento para el mercado de hipoclorito sédico? que la DC considerd
insuficiente para resolver los problemas de competencia preliminarmente
identificados.

El 11 de abril de 2025, la Notificante presentd un nuevo compromiso de
comportamiento consistente esencialmente en suministrar a precio de coste un
maximo de 50.000 toneladas anuales® durante 15 afios* a uno o dos operadores
a eleccion de la CNMC, si bien la Notificante propuso como potenciales
compradores a [CONFIDENCIAL]. El pliego considerd insuficientes dichos
compromisos para resolver los problemas identificados, principalmente por (i) la
falta de eficacia de los compromisos de suministro similares en el pasado; (ii) la
dificultad y complejidad de su vigilancia; (iii) el caracter insuficiente de las
cantidades presentadas para eliminar los solapamientos y los riesgos a la
competencia detectados; (iv) asi como la valoracién negativa de los mismos por
parte de los operadores consultados, con la salvedad de los dos compradores
propuestos en el compromiso por la Notificante.

Véase la propuesta de 11 de diciembre de 2024 (folios 4950 a 4973). EI compromiso consiste
esencialmente en dos contratos de suministro de duracion determinada (5 afios).

3 [CONFIDENCIAL].

N

Segun la Notificante, dicho plazo coincide con la vida util y los plazos de amortizacion habituales
de una planta cloroalcalina integrada.
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Con fecha 7 de julio de 2025 la Notificante presenté una modificacion del
compromiso® en la que fundamentalmente se amplia el volumen a suministrar
por parte de BONDALTI a 60.000 toneladas (30.000 toneladas por comprador),
con una serie de garantias destinadas a promover e incentivar la compra de
dichas cantidades por los dos compradores. Asimismo, la duracion del
compromiso pasa a ser de 5 afnos iniciales prorrogables por hasta dos periodos
adicionales, de otros 5 afios cada uno. Ademas, la modificacion del compromiso
incluye la figura de administrador de ejecucidén (“monitoring trustee”). Por lo
demas, se mantienen otros aspectos del contrato ya presentes en la Propuesta
Anterior (sefialadamente, las condiciones de entrega, la formula de venta pass-
through cost, o el sometimiento a arbitraje ante la CNMC).

Con fecha 10 y 21 de octubre de 2025 la Notificante ha presentado una
modificacion del compromiso®, que se recoge integramente en el Anexo 2 del
Informe y Propuesta de resolucion elaborado por la DC, en la que se amplia
el volumen a suministrar por parte de BONDALTI a 85.000 toneladas y se amplia
el suministro a dos empresas adicionales ([CONFIDENCIAL]) a las incluidas en
la segunda propuesta de compromisos ([CONFIDENCIAL]).

Con caracter previo al analisis de suficiencia de los compromisos finales de 21
de octubre de 2025 para resolver los obstaculos a la competencia efectiva
planteados por la operacion, se realizan determinadas consideraciones
generales sobre los objetivos del control de concentraciones.

El articulo 59 de la LDC prevé que cuando de una concentracién puedan
derivarse obstaculos para el mantenimiento de la competencia efectiva, las
partes notificantes, por propia iniciativa o a instancia de la CNMC, pueden
proponer compromisos para resolverlos.

La LDC atribuye a la Direccion de Competencia la competencia para examinar y
valorar estos remedios y al Consejo de la CNMC la competencia para resolver
sobre los mismos, preservando la posibilidad de que la CNMC establezca
condiciones si se considera que los compromisos presentados no son
adecuados para resolver los problemas de competencia detectados.

Este modelo permite conjugar la salvaguarda de las condiciones de competencia
en el mercado con el maximo respeto a los principios de proporcionalidad y
minima intervencion por parte de la autoridad a la hora de condicionar las
operaciones de concentracion.

Folios 8213 a 8268.
Folios 8837 a 8875.
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En relacion con la proporcionalidad, es importante recordar que los posibles
compromisos no deberian ir mas alla de los problemas ocasionados por la
operacion notificada, dado que su objetivo no es redefinir la estructura de las
empresas o de los mercados con el fin de resolver problemas de competencia
preexistentes o ajenos a la operacion. Si bien ello no significa que los problemas
de competencia preexistentes no puedan ser objeto de compromisos en la
medida que la operacion de concentracion agrave los mismos.

Con caracter general, resulta preferible que la CNMC opte por los compromisos
ofrecidos por la Notificante, siempre que sean adecuados, frente a la posibilidad
legal de imponer condiciones porque, al haber sido ofrecidos de manera
voluntaria, se facilita su ejecucion y vigilancia.

El apartado 9 de la Comunicacién de la Comisién Europea relativa a las
soluciones admisibles en operaciones de concentracion establece lo siguiente:
“los compromisos deberan eliminar enteramente los problemas de competencia
y deberan ser completos y efectivos desde todos los puntos de vista. Por otra
parte, los compromisos deberan poder ser ejecutados de manera efectiva en un
breve plazo, ya que las condiciones de competencia del mercado no se
mantendran hasta que se hayan cumplido los compromisos™ .

Valoracion de la operacion con los compromisos propuestos

La valoracion de la nueva version de los compromisos por parte de la Direccidn
de Competencia es positiva, al considerar que las modificaciones presentadas
eliminan los riesgos a la competencia detectados.

Con caracter preliminar, es necesario sefialar que la investigacion de mercado
no ha permitido identificar un compromiso alternativo de caracter estructural que
pudiera solventar los riesgos de competencia detectados. En este sentido, hay
que tener en cuenta que las partes fabrican multiples productos en los que no se
han detectado riesgos de competencia, y que resulta imposible segregar las
unidades productivas de hipoclorito de forma independiente del resto de
productos derivados del cloro que se producen en dichas fabricas.

En este contexto, las modificaciones introducidas por BONDALTI en el contrato
de suministro permiten solventar los problemas de competencia detectados en
el mercado de hipoclorito de manera proporcional, agil y eficaz. En particular, la
extension del contrato de suministro a un mayor numero de fabricantes, la
posibilidad de cargar el hipoclorito en las instalaciones de Torrelavega y Vilaseca

Comunicacién de la Comision relativa a las soluciones admisibles con arreglo al Reglamento
(CE) n°® 139/2004 del Consejo y al Reglamento (CE) n°® 802/2004 de la Comision.
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y el aumento de las toneladas anuales que la entidad resultante tendra que
vender a terceros a precio de coste, resuelven de manera eficaz los problemas
atribuidos a la anterior version de compromisos presentada, permitiendo eliminar
los riesgos a la competencia identificados.

En primer lugar, el aumento de las cantidades de hipoclorito elimina la pivotalidad
de la entidad resultante y disminuye en gran medida el solapamiento entre la
fabrica de Torrelavega de BONDALTI y las fabricas de ERCROS. En segundo
lugar, al extender a un mayor numero de fabricantes la venta a coste del
hipoclorito, asi como incluir como punto de entrega la fabrica de Vila Seca, se
facilita e incentiva que los operadores adquieran la totalidad del hipoclorito
puesto a su disposicion. Igualmente, se favorece la entrada de operadores en
las is6cronas en las que actualmente no estaban presentes, en sustitucién de
ERCROS, dada la lejania de sus instalaciones de las is6cronas de influencia de
las partes.

En segundo lugar, la extension de la obligacion de suministro a los principales
fabricantes de hipoclorito de la peninsula minimiza las distorsiones entre los
competidores a las que podria dar lugar la propuesta de compromisos
presentada por la Notificante en el mercado de hipoclorito e incentiva la compra
de la totalidad de las 85.000 toneladas puestas a disposicion de terceros a precio
de coste. Asi, se garantiza que en el caso de que algun comprador opte por no
adquirir la totalidad de hipoclorito puesto a su disposicion, existan otros 3
operadores en disposicién de adquirir un mayor numero de toneladas.

En tercer lugar, se mantiene la figura y funciones del administrador de la
supervision, que llevara a cabo la monitorizacion del cumplimiento del
compromiso en el dia a dia, y sera responsable de informar a la CNMC del
cumplimiento de éste, asi como de cualquier incidencia, contribuyendo al mejor
ejercicio de las labores de vigilancia de la CNMC. Asimismo, el arbitraje previsto
ante [CONFIDENCIAL], ante eventuales controversias en la aplicacion de la
oferta, supone un mecanismo adicional que facilitara la ejecucion y eficacia del
compromiso.

Por ultimo, la duracion del compromiso se considera adecuada por la estabilidad
de la que dotara al compromiso. [CONFIDENCIAL].

Por todo ello se considera que el presente paquete de compromisos es
suficiente, eficiente, eficaz y proporcionado para resolver los riesgos a la
competencia derivados de la presente operacion de concentracion.

Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia 7 de 9
C/ Alcala, 47 — 28014 Madrid - C/ Bolivia, 56 — 08018 Barcelona
www.cnmc.es


http://www.cnmc.es/

BCNMC

COMISION NACIONAL DE LOS C/1480/24
MERCADOS Y LA COMPETENCIA BONDALTI CHEMICALS / ERCROS

2.3. Analizado el Informe y Propuesta elaborado por la Direccion de
Competencia y conforme a lo sefalado, esta Sala propone subordinar la
presente concentracion C/1480/24, al cumplimiento de los compromisos
presentados por BONDALTI CHEMICALS, S.A. en fecha 21 de octubre de 2025
y reproducidos en el Anexo 2 del Informe y Propuesta, que deben ser cumplidos
por la notificante.

2.4. De acuerdo con el principio de autoevaluacion, recogido en el considerando
21 del Reglamento 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, sobre el
control de las concentraciones entre empresas y la Comunicacion de la Comision
sobre las restricciones directamente vinculadas a la realizacion de una
concentracion y necesarias a tal fin, corresponde a las propias empresas
afectadas determinar en qué medida en una operacién de concentracion sus
acuerdos resultan accesorios a la misma.

Por todo lo cual, vistos los preceptos legales citados y los de general aplicacion,
la Sala de Competencia de la Comision Nacional de los Mercados y la
Competencia

3. RESUELVE

Primero. De acuerdo con el articulo 58.4b) de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de
Defensa de la Competencia, subordinar la autorizacion de la concentracién
C/1480/24 BONDALTI CHEMICALS / ERCROS, al cumplimiento de los
compromisos presentados por BONDALTI CHEMICALS, S.A. y reproducidos en
el Anexo 2 del Informe y Propuesta, y en la presente resolucion.

Segundo. De acuerdo con lo previsto en el articulo 58.6 de la LDC, la presente
resolucidn sera ejecutiva cuando se cumpla alguno de los supuestos previstos
en dicho articulo.

Tercero. El incumplimiento de lo previsto en la presente resolucion se
considerara infraccion muy grave segun lo dispuesto en el articulo 62.4. c) de la
LDC.

Cuarto. En virtud de lo previsto en el articulo 35.2.c) de la LDC, se encomienda
la vigilancia de la presente resolucion a la Direccion de Competencia.

Comuniquese esta resolucion a la Direccion de Competencia y al Ministro de
Economia, Comercio y Empresa, segun lo previsto en el articulo 58.5 de la LDC.

Asimismo, notifiquese a los interesados haciéndoles saber que esta resolucion
no sera eficaz, ni ejecutiva, ni pondra fin a la via administrativa si no se produce
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alguno de los dos supuestos previstos en las letras a) o b) del articulo 58.6 de la
LDC y que contra la misma, si llegase a agotar la via administrativa, se podra
interponer recurso contencioso-administrativo ante la Audiencia Nacional en el
plazo de dos meses contados desde la notificacién de los acuerdos o desde el
dia en que haya transcurrido el plazo para dictarlos, previstos en las citadas
letras a) o b) del articulo 58.6 de la LDC.
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