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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 88/2024 - Grupo Arrow / Minor Vilamoura

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 16 de dezembro de 2024, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (“AdC”), nos
termos dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (“Lei da Concorréncia”), a
operagao de concentragdo que consiste na aquisicao, pela Vilamoura World Holdings, S.A.
(“WWH" ou “Notificante”), do controlo exclusivo sobre a Minor Luxury Hotels Vilamoura, S.A.
(“Minor Vilamoura” ou “Adquirida”) (em conjunto, as “Partes”).

2. As atividades das Partes sdo as seguintes:

e VWH - Sociedade portuguesa que faz parte do Grupo Arrow, que, por sua vez integra
o Grupo TDR. Em Portugal, as atividades do Grupo Arrow correspondem a gestdo de
créditos vencidos e de cobranca duvidosa e a realizacdo de investimentos imobiliarios,
nomeadamente através da Norfin e da Whitestar, assim como a exploracdo de
empreendimentos de alojamento turistico, nas regides do Algarve e da Madeira, e a
exploracdo de campos de golfe, no Algarve e em Lisboa’'.

" A Notificante opera os seguintes empreendimentos de alojamento turistico na regido do Algarve: a) Vale da
Lapa Village Resort: um resort de 5 estrelas com moradias, no Carvoeiro; b) Vale d’El Rei Hotel & Villas: um
resort de 4 estrelas com apartamentos, localizado em Lagoa; c) Vale d'Oliveiras Quinta Resort & Spa: um
resort e aparthotel de 5 estrelas, no Carvoeiro; d) Hotel Aqua Pedra dos Bicos: um hotel de 4 estrelas, em
Albufeira; e) Hotel Topazio Mar: um hotel de 3 estrelas, em Albufeira; f) Velamar Boutique Hotel: um hotel de
3 estrelas, em Albufeira; e g) Bertolina Guest House: uma guest house de 3 estrelas, em Albufeira; h) Dom
Pedro Vilamoura: um hotel de 4 estrelas, na Quarteira; i) Dom Pedro Marina: um hotel de 4 estrelas, na
Quarteira; j) Dom Pedro Portobelo: um aparthotel de 4 estrelas, na Quarteira; k) Dom Pedro Lagos: um
aparthotel de 3 estrelas, em Lagos; I) Hilton Vilamoura - Cascatas Golf Resort & SPA: um hotel de 5 estrelas,
na Quarteira e m) Vilamoura Garden: um hotel de 4 estrelas, na Quarteira; n) Palmares Beach & Golf Resort
- Conjunto Turistico; o) Palmares Beach House Hotel, um hotel de 5 estrelas; p) Palmares Signature
Apartments - Apartamentos Turisticos; q) Palmares Signature Apartments - Apartamentos Turisticos - Fase Il.

Na regido da Madeira explora os seguintes empreendimentos: a) Dom Pedro Madeira: um hotel de 4 estrelas,
emchico; b) Dom Pedro Garajau: um aparthotel de 3 estrelas, em Canico.

Explora ainda os seguintes campos de golfe: a) dois campos de golfe, cada um com 18 buracos, na Herdade
Aroeira e 6 campos de golfe no Algarve: (i) Pedro Victoria Golf Course; (i) Dom Pedro Old Course Golf Club;
(iii) Dom Pedro Millennium Golf Course; (iv) Dom Pedro Pinhal Golf Course e (v) Dom Pedro Laguna Golf
Course e Palmares Golf, com pistas de golfe interligadas, totalizando 27 buracos.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informac¢des cujo contelido exato haja sido
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O Grupo Arrow esta também ativo na exploracao da concessao da Marina de Vilamoura
e atividades imobilidrias conexas? e na producdo e comercializacdo de pavimentos e
revestimentos ceramicos, através da Aleluia - Ceramicas, S.A.3

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, em 2023, o Grupo
TDR realizou cerca de € [<100] milhdes em Portugal.*

e Minor Vilamoura - Sociedade que atualmente faz parte do Minor Hotels Group?,
detém e opera um hotel de 5 estrelas na regido do Algarve, em Vilamoura, o Anantara
Vilamoura Algarve Resort.®

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, em 2023, a Minor
Vilamoura realizou cerca de €[>5] milhées em Portugal.

3. A operacdo notificada configura uma concentracdo de empresas na acecdo da alinea b) do
n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do n.° 3 do mesmo
artigo, e esta sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia por preencher a condicdo
enunciada na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

2. MERCADOS RELEVANTES

4, Tendo por referéncia a atividade desenvolvida pela Adquirida (exploracdo de um hotel no
Algarve), a Notificante identifica 0 mercado de prestacdo de servicos de alojamento em
empreendimentos turisticos no Algarve.

5. Tendo por base a pratica deciséria da AdC’ e da Comissdo Europeia (“Comissdo”), a
Notificante, para além de apresentar dados para o mercado relevante por si identificado,

2 Unica marina explorada pelo Grupo Arrow em Portugal e que corresponde a 825 postos de amarracao.
3 Transagdo notificada no dmbito do processo Ccent. 50/2024 - ACO Il / Aleluia.

4 Refere a Notificante que o volume de negdcios reportado considera o perimetro atual do Grupo TDR, bem
como os dados atualmente disponiveis para as varias jurisdi¢cdes, [CONFIDENCIAL - detalhes do volume
de negocios].

> Opera varios hotéis em Portugal, incluindo no Porto, Coimbra, Sintra, Lisboa e Algarve, sob as marcas
Anantara Hotels & Resorts, Avani Hotels & Resorts, NH Hotels, NH Collection e Tivoli Hotels & Resorts.

6 Este hotel dispde de um total de 260 quartos. Refere a Notificante que o Anantara Vilamoura Algarve Resort
[CONFIDENCIAL - matéria contratual].

7 Cfr. decisGes relativas aos processos Ccent. 14/2013 - Fundo Recuperagdo Turismo / Grupo CS, Ccent.
35/2014 - Oxy Capital / Turleader e Activos Grano Salis, Ccent. 38/2016 - Oxy Capital / Hotel da Praia, Ccent.
30/2022 - AGHL / Details*Caprice, Ccent 6/2023 - Grupo Arrow/Saviotti, Ccent. 29/2023 - Capital Elements /
Grande Buganvilia e Ccent. 54/2023 - ACO Il / Palmares.

8 A Comissdo tem analisado este mercado, segmentando-o de acordo com o nivel de preco e grau de
conforto, apontando, nessa base, para a possibilidade de segmentacdo entre mercados de gama baixa,
média e alta. Neste ambito, a Comissao tem ponderado uma eventual segmenta¢do em fungao do rating por
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informac¢des cujo contelido exato haja sido
considerado como confidencial.
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apresenta ainda dados para os seguintes possiveis cendrios alternativos de mercado
relevante: (i) prestacdo de servicos de alojamento em hotéis de 4 e 5 estrelas, em Portugal
e na regido do Algarve; (ii) e prestacdo de servicos de alojamento em hotéis de 5 estrelas,
em Portugal e na regido do Algarve.

6. Nao obstante, a Notificante entende que a exata delimitagdo do mercado relevante pode
ser deixada em aberto, uma vez que, na sua opinido, a transacdo notificada ndo resulta em
quaisquer preocupacfes jusconcorrenciais, qualquer que seja a definicdo de mercado
considerada.

7. A atividade de prestacdo de servicos de alojamento turistico ja foi, por diversas ocasides,
analisada pela AdC, tendo esta sempre deixado em aberto a exata delimitacdo do mercado
relevante, por considerar que as conclusdes da avaliagdo jusconcorrencial, em cada um dos
processos entdo analisados, ndo seriam distintas em funcdo das diferentes delimitacdes de
mercado que pudessem ser consideradas.’

8. Em termos geograficos, a AdC'® tem considerado que o mercado da prestacdo de servicos
de alojamento turistico tem dimensdo regional'’, uma vez que o principal critério para a
escolha de uma unidade de alojamento turistico é a sua localizagdo. No caso concreto, em
que a atividade da Adquirida ocorre apenas no Algarve, a Notificante propde que a
dimensdo geografica do mercado corresponda a regido do Algarve, na nomenclatura da
NUTS 1.

9. Considerando que, conforme explicado infra, ndo se perspetivam problemas
jusconcorrenciais, em qualquer delimitacdo de mercado que viesse a ser adotada no ambito
do presente procedimento, a AdC entende poder deixar em aberto a exata delimitacdo do
mercado do produto relevante.

10. De qualquer dos modos, para os estritos efeitos da analise do presente procedimento, a
AdC ird analisar, a par com o mercado relevante identificado pela Notificante, os seguintes
cendrios alternativos de mercado do produto relevante: (i) prestacdo de servicos de
alojamento em hotéis de 5 e 4 estrelas; e (ii) prestacao de servicos de alojamento em hotéis
de 5 estrelas, ambos nas seguintes geografias: em Portugal e na regido do Algarve.

estrelas (um referencial do nivel e/ou padrdo de qualidade e preco do servico que um cliente pode esperar)
- cfr. M.7902 - Marriott International / Starwood Hotels & Resorts Worldwide, 829 e 8846 a 48. Em todo o
caso, a Comissao tem deixado em aberto a definicdo exata do mercado.

9 Cfr. nota 7.

10 Vide, por exemplo, decisdes nos processos Ccent. 54/2023 - ACO Il / Palmares, §7, Ccent. 38/2016 - Oxy
Capital / Hotel da Praia, 811 e Ccent. 20/2013 - ECS / Grande Buganvilia, 8811 e 12. A Comissao também
partilha deste entendimento. Vide M.7902 Marriott International / Starwood Hotels & Resorts Worldwide, §8
118 a 120.

1" Segundo as regides NUTS Il, unidades territoriais para fins estatisticos que compreendem as regides Norte,
Centro, Lisboa e Vale do Tejo, Alentejo, Algarve, Madeira e Agores.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informac¢des cujo contelido exato haja sido
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3. AVALIACAOJUSCONCORRENCIAL

11.  Deacordo com os dados estimados fornecidos pela Notificante, que tém por base o nimero
de unidades de alojamento’?, as quotas conjuntas das Partes no mercado relevante por si
identificado e nos possiveis cenarios alternativos de mercado sdo as seguintes:

Tabela 1 - Quotas Conjuntas (em %) das Partes no mercado relevante e nos possiveis
cenarios alternativos de mercado identificados pela Notificante (ano de 2023)

Mercados Portugal (%) Algarve (%)
Prestacdo de servicos de alojamento em

estabelecimentos turisticos [0-5] [0-51
Prestacdo de servigos de alojamento em hotéisde4e 5 [0-5] [5-10]
estrelas

Prestacdo de servi¢os de alojamento em hotéis de 5 [0-5] [5-10]
estrelas

Fonte: Estimativas da Notificante com base no Relatério INE - Inquérito a Hotelaria e Outros
Alojamentos

12. Resulta da leitura da tabela supra que a quota conjunta das Partes é sempre inferior a 10%
em qualquer das possiveis delimita¢cdes de mercado que possam vir a ser adotadas. Acresce
que o incremento da quota de mercado em resultado da operag¢do notificada é sempre
inferior a 5% em qualquer dos possiveis cenarios de mercado adotados, pelo que se conclui
que a operagdo de concentragdo ndo é suscetivel de criar entraves significativos a
concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial deste.'3

4. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

13.  Nos termos do n.° 5 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, a decisdo que autoriza uma
operagao de concentracao abrange igualmente as restricdes diretamente relacionadas com
a sua realizacdo e a mesma necessarias.

14. O Contrato de Promessa de Compra e Venda de A¢des celebrado pelas Partes no ambito da
transacdo notificada contém uma obrigacdo geral de confidencialidade.™

2 No caso dos hotéis equivale ao n.° de quartos.

13 Cfr. OrientagBes para a apreciagdo das concentracdes horizontais nos termos do regulamento do Conselho
relativo ao controlo das concentra¢es de empresas, §18.

14 Esta obrigacdo [CONFIDENCIAL - matéria contratual].

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informac¢des cujo contelido exato haja sido
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15. A cldusula configura uma disposi¢ao cujo ambito se circunscreve aos termos do contrato,
pelo que dela ndo resulta qualquer implicacdo de natureza restritiva de concorréncia, ndo
configurando, deste modo, uma restricao acessoria.

5. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

16. Nostermos do n.° 3 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a audiéncia prévia
dos autores da notificacdo, dada a auséncia de terceiros interessados e o sentido da
decisdo, que é de ndo oposig¢ao.

6. DELIBERACAO DO CONSELHO

17. Face ao exposto, o Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia, no uso da
competéncia que lhe é conferida pela alinea d) do n.° 1 do artigo 19.° dos Estatutos,
aprovados pelo Decreto-Lei n.° 125/2014, de 18 de agosto, delibera adotar uma decisdo de
ndo oposicdo a operacdo de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 50.°
da Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma ndo € suscetivel de criar entraves
significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial deste.

Lisboa, 15 de janeiro de 2025
O Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia,

X

Nuno Cunha Rodrigues
Presidente

X X

Miguel Moura e Silva Ana Sofia Rodrigues
Vogal Vogal

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informac¢des cujo contelido exato haja sido
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