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DECISAO DO CONSELHO DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA
CCENT. 01/2006: GROSVENOR/ SONAE / SONAE SIERRA

I- INTRODUCAO

Em 4 de Janeiro de 20006, foi notificada a Autoridade da Concorréncia, nos termos dos
artigos 9.° e 31.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho (doravante “Lei da Concorréncia”),
uma opera¢ao de concentracio, na qual a empresa Grosvenor Investments (Portugal) S.a.r.l.
(doravante “Grosvenor”), pretende adquirit o controlo conjunto, a Sonae, SGPS, S.A.

(doravante “Sonae”), sobre a sua participada, Sonae Sierra, SGPS, S.A..

A presente opera¢do configura uma operacio de concentracio de empresas na acepcao da
alinea b), do n.° 1, bem como do seu n.° 2, do artigo 8.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho,

conjugada com a alinea a), do n.° 3, do mesmo artigo.

Conforme se vera znfra, por nido se encontrar preenchido nenhum dos critérios de
notificacdo previstos no n.° 1 do artigo 9.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, a presente

operac¢ao de concentragdo nio se encontra sujeita a obrigatoriedade de notificagio prévia.

IT — AS PARTES

Empresas Participantes

Grosvenor

A Grosvenor ¢é controlada exclusivamente pela sociedade de direito inglés, e holding do

Grupo, Grosvenor Group Limited.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 1

considerado como confidencial.
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Por sua vez, a sub-bolding Grosvenor encabeca um grupo de empresas multinacional, com

sede no Luxemburgo, com actividades nas areas do desenvolvimento e investimento
imobiliario, nomeadamente na Europa, América do Norte e Canada, Asia, Australia e

Pacifico.

As suas actividades na Europa consistem em quatro grandes areas de intervencdo
imobiliaria: (i) centros comerciais; (ii) escritorios, “business parks’, parques cientificos,

industriais e de estacionamento; (iii) residéncias; e, (iv) “urban centers”.

No entanto, e sem prejuizo de deter uma participagdo na Sonae Sierra (32,96%) nio

susceptivel de conferir controlo, refira-se que a Grosvenor nao exerce qualquer actividade

em Portugal, ndo tendo af realizado quaisquer volumes de negdcios nos ultimos anos.

Sonae

A Sonae ¢ uma sociedade gestora de participa¢des sociais e holding do Grupo Sonae. Através
das suas empresas subsidiarias, esta empresa exerce indirectamente actividade em varios
sectores, nomeadamente na industria de produtos de painéis de madeira, na distribuicao,

nas comunicacSes electronicas, no imobilidrio, e no turismo.

Actualmente, a Sonae controla em exclusivo, por meio de uma participagiao de 67,04% do

capital social, a empresa a adquirir — Sonae Sierra.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 2

considerado como confidencial.
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2.1.3 Empresa adquirida — Sonae Sierra

10.

11.

12.

13.

14.

Empresa sub-/olding do Grupo Sonae e integralmente controlada por este. No ambito deste
sub-Grupo, encontra-se activa no sector imobiliario, encontrando-se estruturada em trés

negocios autbnomos: investimento, promogao e gestao de Centros Comerciais.

Conforme referido supra, o capital social da Sonae Sierra encontra-se repartido entre a
holding do Grupo Sonae (cerca de 67%) e a Grosvenor (cerca de 33%). Contudo, o exercicio

do controlo mantém-se na esfera da Sonae.

Por sua vez, o Grupo que a Sonae Sierra encabe¢a encontra-se organizado em quatro sub-
holdings, sendo que cada uma se encontra afecta a uma area auténoma de negécio —
investimento, promog¢ao e gestio de Centros Comerciais — na Europa, (com uma sub-

holding por cada um) e no Brasil, onde estes ramos se aglutinam numa quarta sub-holding.

Em Portugal, a actividade principal da Sonae Sierra corresponde a de disponibilizacdo de
espago para exercicio de actividades comerciais, de restauracio, lazer e analogas, bem como
da prestacdo de certos servigos aos lojistas ou outros operadores econdémicos nos centros

comerciais por si detidos, geridos e explorados.

Segundo as notificantes, acessoriamente, a Sonae Sierra encontra-se activa na (7) prestagao
de servicos de gestdo e de administracio a terceiras entidades proprietarias de centros
comerciais; (77) producdo e venda de energia eléctrica em centrais de co-geragao existentes

em trés dos seus centros comerciais; (z2) exploragao de parques de estacionamento.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 3

considerado como confidencial.
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2.1.4 Volumes de negdcios das Partes

15. Os volumes de negdcios da Grosvenor, Sonae e Sonae Sierra, calculados nos termos do

artigo 10.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, foram os seguintes:

Tabela 1: Volumes de negocios da Grosvenor, nos anos de 2002, 2003 e 2004 (milhGes de

Euros):
2002 2003 2004
Portugal 0 0 0
EEE [> € 150 milhdes] [> € 150 milhdes] [> € 150 milhGes]
Mundial [> € 150 milhdes] [> € 150 milhoes] [> € 150 milhdes]

Fonte: Notificante.

Tabela 2: Volumes de negdcios da Sonae, nos anos de 2002, 2003 e 2004 (milhdes de

euros)
2002 2003 2004
Portugal [> € 150 milhoes] [> € 150 milhoes] [> € 150 milhdes]
EEE [> € 150 milhdes] [> € 150 milhdes] [> € 150 milhGes]
Mundial [> € 150 milhGes] [> € 150 milhdes] [> € 150 milhGes]

Fonte: Notificante.

Tabela 3: Volumes de negocios da Sonae Sierra, nos anos de 2002, 2003 e 2004 (milhées de

euros)
2002 2003 2004
Portugal [> € 150 milhdes] [> € 150 milhdes] [> € 150 milhdes]
EEE [> € 150 milhdes] [> € 150 milhdes] [> € 150 milhdes]
Mundial [> € 150 milhdes] [> € 150 milhdes] [> € 150 milhdes]
Fonte: Notificante.
Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 4

considerado como confidencial.
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III - NATUREZA DA OPERACAO

Configuragio da Operagao

Actualmente, a estrutura accionista da Sonae Sierra encontra-se repartida pelas duas, ora,
notificantes (vide ponto 11), mantendo-se, contudo, o exercicio do controlo na esfera

exclusiva da Sonae.

Conforme dito supra, a presente operacao consiste na aquisi¢ao de controlo conjunto, pela
Grosvenor, a Sonae, da sua participada Sonae Sierra, pelo que a mesma passard a
configurar uma empresa comum de caracter concentrativo, ou seja uma entidade com

todas as caracteristicas de uma entidade econdmica autonoma.

Em resultado da operag¢io, o capital social da Sonae Sierra passara a ser repartido 50% -
50% entre as duas notificantes, configurando uma passagem de controlo exclusivo para

uma situac¢ao de controlo conjunto.

De facto, o exercicio em conjunto do controlo sobre a Sonae Sierra, pela Grosvenor e pela
Sonae, no que respeita, concretamente, a decisOes estratégicas, assenta num acordo

necessario entre as empresas-mae em sede de Conselho de Administragao.

De entre estas decisdes estratégicas incluem-se: alteragdo a actividade, objectivos
empresariais, missio ou visio da Sonae Sierra; aprovagdo do or¢amento anual e suas
modificagdes; aquisi¢oes ou vendas de activos ou projectos cujo custo de construcio e

desenvolvimento para a Sonae Sierra tenham excedido € 150 milhoes.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 5

considerado como confidencial.
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21. Nestes termos, pode-se concluir que a aquisi¢ao, pela Grosvenor, do controlo conjunto

sobre a Sonae Sierra, configura a criagio de uma empresa comum de caracter

concentrativo.

3.2 Da eventual obrigatoriedade de notificagao prévia
22. Nos termos das alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 9.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho,

1. As operagoes de concentragao de empresas estao sujeitas a notificagio prévia quando
preencham nma das seguintes condigoes:

a)  Em consequéncia da sua realizacio se crie on se reforce uma quota superior a 30% no
mercado nacional de determinado bem ou servio, on numa parte substancial deste;

b) O conjunto das empresas participantes na operagao de concentracio tenha realizado em
Portugal, no iiltimo exercicio, um volume de negocios superior a 150 milhoes de euros,
liquidos dos impostos com este directamente relacionados, desde que o volume de negdcios
realizado individualmente em Portugal por, pelo menos, duas dessas empresas seja superior a
dois milhies de euros.”

23, Por razdes de facilidade de sistematizacio, inverte-se a analise das duas alineas.

24. Passa-se a analisar se a presente opera¢ao de concentragao se encontra sujeita a eventual
obrigatoriedade de notificacio por preenchimento do critério da alinea b) — eritério do

volume de negocios.

3.2.1 Do critério do volume de negdcios (alinea b))

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 6
considerado como confidencial.
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Analisada a alinea b) do n.° 1 do artigo 9.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, dois

patamares necessitam de serem preenchidos para que a operacdo se encontre sujeita a

obrigatoriedade de notificagao:

a) Que o conjunto das empresas participantes na operacao haja realizado, no siltimo exercicio, um
volume de negocios, em Portugal, superior a € 150 milhies; e,
b) Que, pelo menos duas dessas empresas participantes tenham realizado, no mercado nacional, nm

volume de negdcios superior a € 2 milhoes.

No que diz respeito ao primeiro patamar, e como questao prévia, convém esclarecer que o
conceito de “empresas participantes na operacio” é manifestamente susceptivel de ser

. . 1
reconduzido ao conceito de “empresas em cansa”.

Assim, e para efeitos deste conceito, “empresas em causa’ seriam aquelas que,

efectivamente, adquirem e aquela que, efectivamente, ¢ adquirida; o que, numa primeira

analise, corresponderiam as empresas notificantes — Sonae e Grosvenor — e a empresa

adquirida — Sonae Sierra.

Contudo, tal entendimento nio colhe. Ainda que seja empresa-alvo, no caso como se

configura a presente operacio de concentragao, a Sonae Sierra ndo é uma empresa

participante.

De facto, para efeitos da presente operacido de concentracio — através da qual a Sonae
Sierra sai da esfera de controlo exclusivo da Sonae para a esfera de controlo conjunto
entre a mesma Sonae ¢ a Grosvenor — as empresas participantes sio, apenas, as empresas

que assegurario o controlo — Sonae e Grosvenor.

! Conceito presente na “Comunicagio da Comissao relativa ao conceito de empresas em causa, para efeitos do Regulamento (CEE)
1.°4064/89 do Conselha”, publicada no Jornal Oficial C 66 de 2 de Marco de 1998.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 7

considerado como confidencial.
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30. Este entendimento ¢ retirado da referida Comunicacao da Comissio relativa ao conceito
2, <« ; ‘s H :
de empresas em causa™: “Todavia, no caso de a empresa jd existente se encontrar sob controlo exclusivo
de uma empresa [Sonae Sierra sob controlo exclusivo da Sonae] ¢ #m ou virios novos accionistas
adquirirem o controlo conjunto |Grosvenot|, mantendo, no entanto a empresa-mae inicial [Sonae| uma
participagio, as empresas em cansa sao cada uma das empresas que assegura o controlo conjunto
(incluindo, portanto, esse accionista inicial) [Sonae e Grosvenot|. A empresa-alvo [Sonae Sierra] nao
¢, nmeste caso, uma empresa em causa e o seu volume de negocios fag parte do volume de negdcios da

empresa-mae inicial [Sonae].””

31. Neste contexto, relembre-se que, por ser controlada, em exclusivo, pela Sonae, os volumes
de negodcios da Sonae Sierra sio consolidados nos volumes de negdcios daquela, pelo que
nao devem ser considerados para efeitos de aferi¢iao se a operagao ¢é, ou nao, notificavel ao

abrigo do critério do volume de negécios.

32. Em conclusio, uma vez que a empresa-mae Sonae, em resultado da presente operagio de
concentragiao, mantera uma participagao de controlo — em conjunto com a nova empresa-
mae Grosvenor — na Sonae Sierra, as empresas participantes sio, para efeitos da presente
operagao de concentra¢do, as duas empresas-mae, nao tendo, a adquirida e para efeitos de

calculo de volume de negdcios, qualquer estatuto de empresa participante.

33. Cabe, agora, determinar se os dois patamares se encontram preenchidos:

2 Vide nota de rodapé 1, Paragrafo 23.

3 Mais se refira que esta situacdo nio tem qualquer paralelismo com a aquisi¢do de uma parte de uma empresa, nos
termos do artigo 10.°, n.° 4 da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, na medida em que se pressupde que a emptesa
alienante alienard a totalidade do controlo que detinha sobre a empresa-alvo e nido, apenas, parte como ocorre na
presente operacio de concentragio. De facto, numa operagdo como a que prevé o n.° 4 do artigo 10.° da Lei n.°
18/2003, de 11 de Junho, as empresas patticipantes sio a(s) empresa(s) que, efectivamente, adquire(m) e a
empresa(s)/activos alvo da aquisi¢io.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 8
considerado como confidencial.
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a) Que o conjunto das empresas participantes na operagio haja realizado, no iiltimo exercicio, um

volume de negocios, em Portugal, superior a € 150 milhoes.

Conforme verificado na Tabela 2 supra, por si s6, o volume de negbcios da Sonae, em
2004 — dltimo exercicio — em Portugal, é superior a € 150 milhoes, pelo que este patamar

encontra-se preenchido, nao sendo necessario tecer consideragdes adicionais.

b) Que, pelo menos duas dessas empresas participantes tenham realizado, no mercado nacional, um

volume de negocios superior a € 2 milhoes.

Ja no que diz respeito a este patamar, ha que tomar em conta as seguintes consideragoes:

0 A Grosvenor, nos tltimos anos, em Portugal, — vide Tabela 1 — nio realizou

quaisquer volumes de negdcios;

0 A Sonae realizou, em Portugal, nos ultimos exercicios, volumes de negdcios

superiores a € 2 milhdes;

Assim, conclui-se que apenas os volumes de negdcios da Sonae ultrapassam o valor de € 2
milhoes, pelo que o critério do volume de negocios, previsto na alinea b), do n.? 1 do

artigo 9.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, nio se encontra preenchido.

Nestes termos, sem prejuizo do primeiro patamar se encontrar preenchido — vide ponto 34
—, o segundo nio se encontra, pelo que a Autoridade da Concorréncia conclui que a
presente operacdo de concentragio ndo se encontra sujeita a obrigatoriedade de
notifica¢ido, nos termos do artigo 9.°, n.° 1, alinea b) da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho —

critério do volume de negdcios.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 9

considerado como confidencial.
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3.2.2 Do critério da quota de mercado (alinea a))

38.

4.1
411

39.

40.

41.

Chegados a este ponto, e uma vez que a avaliagdo de uma eventual obrigatoriedade de
notificagdo com base na alinea a) — critério da quota de mercado — depende da defini¢ao de
mercado relevante e da consequente estrutura da oferta, opta-se por remeter para as

conclusoes dos capitulos seguintes.

IV-MERCADO RELEVANTE

Mercado relevante do Produto

Posi¢ao das Notificantes

Conforme referido, as notificantes consideram que a actividade econémica principal da
Sonae Sierra consiste na disponibilizagio de imoéveis a terceiros para o exercicio do

comércio, de actividades de restauracgdo, lazer e andlogas.

A cedéncia de espacos para este efeito processa-se, quase exclusivamente, mediante
celebracio de contratos de utiliza¢ao de loja em centro comercial — contratos por meio
dos quais a Sonae Sierra confere a terceiro, mediante contrapartida financeira, o direito de
utilizar uma loja num centro comercial, para exercicio de determinada actividade
economica, estando essa utilizacdo subordinada as regras de funcionamento do Centro

Comercial, comuns a todos os utilizadores.

De uma forma ampla, consideram as notificantes que o mercado relevante corresponde ao

mercado da locagdo de espagos para fins comerciais. Baseiam a sua definicio no fim para o qual o

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 10

considerado como confidencial.



\\\_/

AUTORIDADED A CONCORRENCIA

42.

43.

4.1.2

44,

45.

Vers&o Pulblica
imével é locado — locagio de imoveis para exercicio de actividades comerciais, de

restauracio, lazer e afins®, como oposicio a locagio de iméveis para fins habitacionais.”

Mais referem as notificantes que, porventura, no ambito da locagao de imoveis para fins
comerciais, uma outra distingao poderia ser feita entre cedéncia de espagos para comércio
em centros comerciais ou outras areas circunspectas, e cedéncia de espacos para comércio

na rua tradicional.

Contudo, na opinido das mesmas, apesar de se circunscreverem em espagos diferentes, o
modelo de gestdo e de remuneragio (pagamento de renda como contrapartida), bem como
a procura de um espago com a melhor localiza¢ao possivel para o exercicio da actividade,
constituem critérios e factores comuns a ambos os casos, pelo que nio se justifica uma

segmentacao adicional.

Posigdo da Autoridade da Concorréncia

Relativamente 2 definicio de mercado relevante do produto, apresentado pelas
notificantes, como correspondendo ao mercado da locacio de espagos para fins
comerciais, a Autoridade da Concorréncia, em consonancia com decisGes anteriores da

Comissao Europeia, concorda com a defini¢ao apresentada.

De facto, os pressupostos da locacio para fins comerciais ndo sao susceptiveis de serem
confundidos com os pressupostos da locagdao para fins habitacionais, quanto mais nao

seja, no que diz respeito ao fim da locagio.

4 Dentro destes, devem ser excluidos a loca¢do de espagos para “escritérios”, uma vez que a Sonae Sietra ndo actua
nesse segmento.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 11

considerado como confidencial.
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Por outro lado, e ja no que concerne a eventual segmentagao entre cedéncia de espagos
para fins comerciais em espacos integrados, como centros comerciais, e cedéncia de
espagos para fins comerciais na rua tradicional, a Autoridade da Concorréncia considera
que essa segmentacao se justifica, na medida que, do ponto de vista da procura (lojista), a
integracao da sua loja num espaco confinado com outras unidades tendera a encontrar-se
mais “exposta” ao publico em geral, o que podera nio acontecer quando situada numa rua

tradicional.

Ademais, do ponto de vista procura (lojista) um estabelecimento comercial integrado num
centro comercial tendera a ter de cumprir determinadas regras afectas ao centro comercial
(ex. horarios de funcionamento e apresentacio da parte exterior da loja) eventualmente

menos flexiveis que uma loja numa situada rua tradicional.

Seja em que circunstancia for, e como se vera infra, uma vez que em nenhum destes
cenarios a quota de mercado em resultado da operagido de concentragdo sera superior a

30%, nao se justificam consideragdes adicionais.

Por dltimo, relembre-se que a Grosvenor, sem prejuizo da participacio meramente
financeira que detém na Sonae Sierra, ndo se encontra presente em Portugal, pelo que uma
defini¢do mais ou menos lata do mercado relevante do produto nio alterara o sentido da

avaliacdo jusconcorréncial.

Face ao exposto, a Autoridade da Concorréncia concorda com as notificantes que o
mercado relevante do produto, para efeitos da presente operacio de concentragao,

corresponde ao mercado da locagao de espagos para fins comerciais.

5 A Comissao Europeia ja teve oportunidade de se pronunciar sobre operagdes de concentragio envolvendo o sector
da gestdo imobiliaria, tendo distinguido, por um lado, a locagdo de iméveis para efeitos de habitacdo, e a locagdo de
imoévels para espagos comerciais (vide, por exemplo, COMP/M.2110 — Deutsche Bank / SEI / JI7 de 25/09/2000).

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 12

considerado como confidencial.
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Outras Actividades

Conforme referido no ponto 14, a Sonae Sierra, acessoriamente, encontra-se activa em
trés outros mercados: (7) prestacio de servicos de gestdo e de administracdao a terceiras
entidades proprietarias de centros comerciais; (7) produgao e venda de energia eléctrica
em centrais de co-geragdo existentes em trés dos seus centros comerciais; (i) exploragao

de parques de estacionamento.

Segundo dados das notificantes, o peso destas actividades no volume de negdcios da
Sonae Sierra foi manifestamente insignificante’, pelo que nio se justificam consideragdes

adicionais.

Mercado Relevante Geografico

As notificantes sustentam que o mercado relevante geografico corresponde ao mercado
nacional, compreendendo a totalidade dos imoveis objecto de locagdo para fins
comerciais, ou de prestagdao de certos servicos ao publico, como sejam restauragdo e lazer,

estejam eles localizados em espagos integrados - centros comerciais — ou na rua.

Mais referem as notificantes que empresas como a Sonae Sierra, e outras que se
encontram, igualmente, integradas em grupos empresariais, exercem as suas actividades de

loca¢io de espagos para fins comerciais numa dimensao nacional.

¢ A actividade de prestacdao de servigos de gestio de centros comerciais a terceiros teve um peso de cerca de [< 1%)]
do total de volume de negdcios registado pela Sonae Sierra em 2004; a actividade de producio de energia eléctrica
através de co-geragao registou um volume de negécios de cerca [€0 milhdes - €10 milhdes], o que representa cerca
de [< 5%] do valor total (€) de energia eléctrica adquirida pela REN apenas aos produtores em regime especial
(PRE), o que indicia, dado o ainda diminuto peso deste segmento no mercado da produgio de energia eléctrica, um
peso ainda mais residual; ja a actividade de exploragido de parques de estacionamento pagos abertos ao publico
representou cerca de [0 - 10%] do volume de negécios registado pela Sonae Sierra em 2004.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 13

considerado como confidencial.
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A Autoridade da Concorréncia nao vé razoes para discordar da definicdio de mercado

geografico relevante apresentada pelas notificantes.

De facto, a acrescer ao argumentos das notificantes explanados nos pontos 53 e 54, do
ponto de vista da procura, nada impede que um lojista, sem grandes encargos ou
condi¢Oes contratuais significativamente diferentes, disponha de varias lojas em centros

comerciais, ou numa rua tradicional, em varios pontos do territério nacional.

Face ao exposto, a Autoridade da Concorréncia concorda com a definicdo de mercado
geografico relevante apresentado pelas notificantes, como correspondendo ao mercado
nacional.

Conclusio do Mercado Relevante

Nestes termos, e para efeitos da presente operacio de concentracio, a Autoridade da

Concorréncia considera que o mercado relevante corresponde ao wercado da locagao de

espagos para fins comerciais no territorio nacional.

VI - AVALIACAO JUS-CONCORRENCIAL

Estrutura da Oferta

Conforme se referiu supra, o mercado relevante abrange a totalidade dos imoéveis
locados/atrendados para fins comerciais, ou prestagio de certos servicos, como

restauracdo, cinemas ou outro lazer.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 14

considerado como confidencial.



\\\_/

AUTORIDADED A CONCORRENCIA

Versao Publica

60. Considerando a dificuldade em aferir, em valor (€), a dimensio do mercado relevante
(dificuldade em comparar os valores das rendas comerciais), as notificantes apresentam

estimativas construidas a partir do critério de “drea bruta locivel’ para comércio (“ABL”).

ol. Por sua vez, a incidéncia do critério ABL, para efeitos de aferi¢ao da dimensao global do

.. , . .. 8
mercado, recairia sobre metade da area dos estabelecimentos comerciais.

62. Segundo as notificantes, estatisticas da Direc¢ao Geral da Empresa, elaboradas com base
no Cadastro dos Estabelecimentos Comerciais, indiciam que a dimensio total do mercado
da locagio de espacos para fins comerciais, no territorio nacional, ascendeu a cerca de 14-14,5
milhdes de m® (2004). Aqui encontram-se incluidas as 4reas comerciais arrendadas
localizadas, tanto em centros comerciais — que representaram cerca de 1,65 milhdes de m*

(2004)” —, como numa rua tradicional (remanescente).

063. Em Portugal, a actividade principal da Sonae Sierra circunscreve-se a gestio de centros
comerciais detidos por sociedades do Grupo Sonae'’, pelo que, igualmente, se apresenta

uma analise mais restrita da estrutura da oferta.

7 Este critério corresponde ao indicador utilizado para aferir a dimensdo do mercado nos sectores imobiliario
comercial. Nos termos do artigo 3.°, alinea 1), da Lei n.° 12/2004, de 30 de Marco, entende-se por “«Area bruta
locavely (ABL) a drea que produg; rendimento no conjunto comercial (arrendada on vendida), afecta aos estabelecimentos de coméreio.
Inclui a drea de venda benr como os espagos de armazenagem e escritdrios afectos aos estabelecimentos”.

8 Parte-se do pressuposto conservador que apenas metade da drea para comércio ¢é arrendada, e que a restante metade
seria explorada pelo proprietario do imével. Perante esta suposi¢ao, a dimensiao do mercado é claramente maior que
aquela que se apresenta.

 Excluem-se os valores afectos a supermercados e hipermercados integrados no Grupo Sonae e situados nos centros
comerciais explorados pela Sonae Sierra, dado que quaisquer rendimentos gerados sdo considerados como
rendimentos “internos” do Grupo Sonae.

10 [...].
Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 15
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64. A tabela seguinte ilustra a estrutura da oferta no mercado da loca¢ao de espagos para fins

comerciais, no territério nacional. Especial relevo é dado a estrutura da oferta no
segmento dos centros comerciais.

Tabela 4: Estrutura da Oferta no mercado da locagio de espagos para fins comerciais, no
territério nacional (2004).

ABL Total Quota ABL Quota
(centros comerciais)

Sonae Sierra nd [< 5%] [400.000 — 450.000] [20-30 %]
AM/MDC n.d [< 5%] [220.000 — 275.000] [10-20 %]
Mundicenter n.d [< 5%] [100.000 — 150.000] [0-10 %]
Grupo Amorim n.d [< 5%] [95.000 — 130.000] [0-10 %]
Outros n.d [90 - 95%)] [700.000 — 750.000] [< 35%]

TOTAL 14-14,5 milhdes m’ 100% [1-2] milhdes m® 100%

Fonte: Estimativas da Notificante, com base em estatisticas da Direc¢ao Geral da Empresa e Associa¢ao Portuguesa
de Centros Comerciais, bem como estudos de mercado realizados por empresas de consultoria no sector imobiliario.

65. Conforme se pode verificar da Tabela 4, actualmente, a quota de mercado da Sonae Sierra,
no mercado relevante — mesmo naquele definido de forma mais restrita — nao atinge o

patamar de 30%.

66. Por outro lado, relembrando que a Grosvenor nio exerce qualquer actividade em
Portugal, da presente operacdo de concentracdo nao resultara qualquer altera¢do na

estrutura do mercado.

67. Nestes termos, e na sequéncia do nao preenchimento do critério do volume de negdcios —
vide ponto 37 supra - a Autoridade da Concorréncia conclui que o critério da quota de
mercado ndo se encontra, igualmente, preenchido, pelo que considera que, da presente
operagao de concentra¢do, nio resultava a obrigatoriedade de notificacao, nos termos do

n.° 1 do artigo 9.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 16
considerado como confidencial.
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Conclusio da Avaliacdo Jusconcorrencial

Face ao exposto, a Autoridade da Concorréncia conclui que a presente operagao de
concentracio nao se encontra sujeita a obrigatoriedade de notificagao prévia, nos termos
do n.° 1 do artigo 9.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, por nio se encontrar preenchido

nenhum dos critérios previstos nas alineas a) e b) daquele normativo.

VII - AUDIENCIA DE INTERESSADOS

Nos termos do n.° 2 do artigo 38.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, foi dispensada a
audi¢do prévia dos autores da notificacdo, dada a auséncia de contra-interessados e o

sentido da decisdo ser de inaplicabilidade da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho.

VIII - CONCLUSAO

Face ao exposto, o Conselho da Autoridade da Concorréncia, no uso da competéncia que
lhe ¢ conferida pela alinea b) do n.° 1, do artigo 17.° dos Estatutos, aprovados pelo
Decreto-Lei n.° 10/2003, de 18 de Janeiro, delibera, nos termos da alinea a) do n.° 1 do
artigo 35.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, adoptar uma decisao de inaplicabilidade,
por nio se encontrar preenchido nenhum dos critérios de notificagao previstos no artigo

9.°,n.° 1 da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho.

Lisboa, 14 de Fevereiro de 2006

O Conselho da Autoridade da Concortréncia

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos as informacdes cujo contelido exacto haja sido 17
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