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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 57/2022 -Mubadala*King Street / JVCo

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 18 de novembro de 2022, 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 operacdo
de concentracdo que consiste na aquisicao, pela Mubadala Investment Company PJSC
(“Mubadala”) e pela King Street Capital Management, L.P. (“King Street”), de uma entidade
(“Veiculo de Co-Investimento”) que, indiretamente, detera uma plataforma para a aquisicao
e desenvolvimento de projetos de habitacdo estudantil em Espanha e em Portugal. Esta
plataforma sera desenvolvida através de uma sociedade de propdsito especifico (Special
Purpose Vehicle, “SPV"), a Olivine Phlox Investments Holdings S.a.r.l. (a “JVCo").

2. As atividades das partes envolvidas na operacdo de concentracao sdo as seguintes:

e Mubadala - sociedade anénima publica, que investe globalmente e gere um portfélio de
empresas diversificado, em setores prioritdrios como o aeroespacial, TIC,
semicondutores, metais e mineragao, energias renovaveis, petréleo e gas, petroquimica,
servigos publicos, saude, imobiliario, servicos de defesa, tecnologias para farmacia e
medicina, agronegdcios e uma carteira global de participacdes financeiras. Em Portugal
esta ativa na aquisicdo e gestao de bens imobilidrios para fins nao residenciais.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Mubadala® realizou,
em 2021, cerca de € [>100] milh&es de euros em Portugal.

e King Street - empresa global de gestdo de investimentos alternativos. Em Portugal esta
ativa na aquisicao e gestao de bens imobilidrios para fins ndo residenciais.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a King Street? realizou,
em 2021, cerca de € [>5] milhdes em Portugal.

e JVCo® - entidade recentemente criada com o objetivo de levar a cabo as atividades de
aquisicao, propriedade, desenvolvimento, venda, gestao e exploracdo de uma carteira
de ativos de habitacdo estudantil localizada nas principais cidades universitarias,
principalmente em Espanha e Portugal.

' A Mubadala [Confidencial - informacdo interna da empresa].
2 A King Street [Confidencial - informacéo interna da empresal.

3 A data da notificacdo, [Confidencial - informacao interna da empresal].
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informacdes cujo conteddo exato haja sido 2
considerado como confidencial.
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2. NATUREZA DA OPERAGCAO

3. A operacdo projetada consiste no investimento pela Mubadala, por intermédio da One
Hundred and Twenty Fifth Holding Company RSC, e na qualidade de sécio limitado, numa
entidade (o “Veiculo de Co-Investimento”) que, indiretamente, deterd uma plataforma para
a aquisicdo e desenvolvimento de projetos de habitacdo estudantil em Espanha e em
Portugal, atualmente exclusivamente controlada pela King Street. Tal plataforma sera
desenvolvida através de uma empresa SPV - a JVCo - que investira em bens de habitacao
estudantil de alta qualidade em Espanha e em Portugal.

4, A JVCo foi constituida [Confidencial - informag¢do contratual], para atuar como o veiculo
através do qual a King Street, indiretamente, realizaria as atividades de aquisicdo,
propriedade, desenvolvimento, venda, gestdo e exploracao de um portfélio de ativos
imobiliarios de alta qualidade nas principais cidades universitarias em Espanha e em

Portugal.

5. Aquando da sua constituicao, [Confidencial - informacao contratual].

6. A data, a JVCo é exclusivamente controlada pela King Street.

7. A [Confidencial - informacdo contratual], a King Street e a Mubadala celebraram um Acordo
de Parceria.

8. Em cumprimento do Acordo de Parceria, [Confidencial - informacdo contratual].

9, O Acordo de Parceria dispde [Confidencial - informacdo contratual].

10.  De facto, nos termos da Clausula [Confidencial - informacgado contratual].

11.  Contrariamente ao entendimento das Notificantes, a AdC considera-se que os direitos de
aprovacgao prévia reconhecidos a Mubadala sdo suscetiveis de lhe conferir a possibilidade
de exercer uma influéncia determinante sobre a atividade da JVCo, uma vez que recaem
sobre matérias suscetiveis de conformar a estratégia e a politica de investimento corrente
da empresa, tendo presente a atual conjuntura econdmica e as respetivas proje¢des”.

12.  Assim, a AdC conclui que a Mubadala adquire, conjuntamente com a King Street, o controlo
conjunto sobre o Co-Investment Vehicle e, indiretamente, sobre a JVCo em resultado da
transacdo projetada, tendo em conta os direitos de aprovacdo prévia concedidos como
contrapartida do investimento a realizar pela Mubadala, os quais sdo suscetiveis de Ihe
permitir exercer uma influéncia determinante na atividade da empresa e, em concreto, vetar
decisdes suscetiveis de conformar a politica e estratégia corrente de investimento da
empresa.

13.  Nostermos do n.°2 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, a criacdo de uma empresa comum
constitui uma concentracdo de empresas, na ace¢do da alinea b) do n.° 1 do artigo 36.° do
mesmo diploma, desde que desempenhe de forma duradoura as func¢bes de uma entidade
econdmica auténoma (carater de pleno exercicio), devendo para tal dispor de gestdo propria
e ter acesso a todos 0s recursos necessarios para exercer as suas atividades de forma
duradoura.

4 Em particular, exige-se a aprovagdo prévia da Mubadala relativamente ao [Confidencial - informacdo
contratuall.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informacdes cujo conteddo exato haja sido 3
considerado como confidencial.
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14. De acordo com as Notificantes, a JVCo contard com os seus proprios recursos materiais e
imateriais, independentes das suas empresas-made e tera o seu proprio conselho de
administragdo e pessoal. Em particular, a JVCo tera acesso a recursos financeiros suficientes
para adquirir e operar projetos de residéncias estudantis e terd a capacidade de prestar os
seus servicos de forma auténoma, tendo um mandato inicial de 10 anos, projetando-se, pois,
que funcionara numa base duradoura.

15. Face ao enquadramento exposto, trata-se de uma empresa comum de pleno exercicio,
resultando da constituicdo da mesma uma concentra¢do de empresas, na acecao do n.° 2
do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea c) do n.° 3 do mesmo artigo,
encontrando-se sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia por preencher a condicao
enunciada na alinea c) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

3. MERCADOS RELEVANTES e AVALIAGAO JUSCONCORRENCIAL

16. Atendendo a que da operacao de concentra¢do nao resultam quaisquer efeitos suscetiveis
de criar entraves significativos a concorréncia em territério nacional, em qualquer cenario
de analise, a AdC entende que a exata delimita¢do do(s) mercados(s) relevante(s) podera ser
deixada em aberto.

17. Tal como referido anteriormente, a King Street detém em Portugal um unico ativo, o projeto
Campo Novo, que sera alocado a espacos de escritérios e a unidades residenciais. Estas
atividades, onde a presenca da King Street sera residual, poderiam ser, de acordo com as
Notificantes, subsumiveis aos mercados de arrendamento de imoéveis para fins ndo
residenciais e de promogdo imobilidria para fins residenciais.

18. A Mubadala, tal como a King Street, tem uma presenca residual em Portugal, detendo um
Unico ativo imobilidrio, o hospital de Vila Real.

19. A JVCO é uma entidade recentemente criada, com o objetivo de levar a cabo atividades
relacionadas com ativos imobilidrios para fins ndo residenciais e, em particular, com
habita¢do estudantil e que ainda nao tem atividade em Portugal.

20. Face ao exposto, conclui-se que a opera¢do de concentracdo ndo é suscetivel de criar
entraves significativos a concorréncia em territério nacional.

4. AUDIENCIA PREVIA

21.  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 decisao,
que é de ndo oposicao.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informacdes cujo contelddo exato haja sido 4
considerado como confidencial.
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5. DELIBERAGCAO DO CONSELHO

22. 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 decisao de
ndo oposicdo a operagdo de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 50.° da
Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma nao é suscetivel de criar entraves significativos
a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial deste.

Lisboa, 4 de janeiro de 2023

O Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia,

X

Margarida Matos Rosa
Presidente

X X

Maria Jodo Melicias Miguel Moura e Silva
Vogal Vogal

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informacdes cujo conteldo exato haja sido 5
considerado como confidencial.
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