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Concorréncia Vers&o Publica

DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 83/2024 - Explorer/JASE

1. OPERAGCAO NOTIFICADA

1. Em 27 de novembro 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 operacao
de concentragdo que consiste na aquisicao pelo Explorer Hospitality Fund | (“Hospitality Fund
I” ou “Notificante”)', gerido pela Explorer Investments - Sociedade de Risco, S.A. (“Explorer”),
do controlo exclusivo da J. A. S. E. - Joaquim, Afonso & Salvador - Empreendimentos
Turisticos Lda. (“JASE") e, indiretamente, do “Douro Royal Valley Hotel & Spa” (“Douro Royal
Valley") e do “Douro Palace Hotel Resort & SPA" (“Douro Palace”) (em conjunto “Adquirida”).

2. As atividades das empresas envolvidas sdo as seguintes:

e Hospitality Fund | - Fundo de capital de risco criado para investir no setor da
hospitalidade em Portugal. E gerido pela Explorer, sociedade que gere fundos de
private equity, incluindo capital de expansao.

O volume de negécios realizado pelo grupo em que se insere a Notificante, calculado
nos termos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, por referéncia ao ano de 2023, foi de
€[>100] milhdes, €[>100] milhdes e €[>100] milhdes, respetivamente, em Portugal, no
Espaco Econémico Europeu e a nivel mundial.

e JASE - Sociedade que detém o controlo dos estabelecimentos hoteleiros Douro Royal
Valley e Douro Palace, situados no concelho de Baido, na Regido Norte de Portugal.

O volume de negécios realizados pelas Adquiridas, calculado nos termos do artigo 39.°
da Lei da Concorréncia e por referéncia ao ano de 2023, foi de cerca de €[>5] milh&es
em Portugal.

3. A operacdo notificada configura uma concentracdo de empresas na ace¢do 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 estd sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia por preencher a condi¢do
enunciada na alinea c) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

T O Hospitality Fund foi constituido em 2024 e é um fundo de investimento de capital de risco fechado e de
subscricdo particular, com sede em Portugal, cujo patriménio se destina a aquisi¢do, por periodo de tempo
limitado, de instrumentos de capital proprio e de instrumentos de capital de alheio em sociedades que atuam
nas areas de hotelaria, turismo e areas conexas, com elevado potencial de desenvolvimento como forma de

beneficiar da respetiva valorizacdo.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informacdes cujo contetido exato haja sido considerado como 2
confidencial.
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2. MERCADO RELEVANTE E AVALIAGAO JUSCONCORRENCIAL

2.1. Mercado Relevante

4, Conforme referido supra, as Adquiridas operam no setor turistico, desenvolvendo atividade
no alojamento turistico na Regido Norte de Portugal.

5. A atividade de prestacdo de servicos de alojamento turistico (em unidades hoteleiras e/ou
empreendimentos turisticos) ja foi analisada pela AdC, tendo esta sempre deixado em
aberto a exata delimitacdo do mercado relevante.?

6. Considerando que, conforme melhor se observara infra, ndo se perspetivam preocupagdes
jusconcorrenciais em qualquer delimitacdao de mercado que viesse a ser adotada no ambito
do presente procedimento, a AdC entende poder deixar em aberto a exata delimita¢do do
mercado do produto relevante, analisando, no entanto, o mercado tal como proposto pela
Notificante i.e. 0 mercado da prestacdo de servicos de alojamento turistico.

7. Em termos geograficos, a AdC tem entendido que o mercado da prestagdo de servicos de
alojamento turistico tem dimensao regional, uma vez que um dos principais critérios para
escolha de uma unidade de alojamento turistico é a sua localizacdo3, que, no presente caso
correspondera a NUTS Il - Regido Norte.

8. Também no presente procedimento a AdC considera ndo ser necessaria uma definicao exata
deste mercado, uma vez que quaisquer outras definicbes alternativas de mercado a
considerar ndo alterariam as conclusdes da analise jusconcorrencial.

2.2, Avaliagdo jusconcorrencial

9. Atendendo a que a Notificante ndo esta presente no mercado relevante em que operam as
unidades de alojamento turistico da Adquirida, independentemente da exata delimita¢do do
mesmo, a operacdo de concentra¢do traduzir-se-a numa mera transferéncia da quota de
mercado desta para a esfera de controlo da Notificante, pelo que nado resultam quaisquer
problemas jusconcorrenciais de natureza horizontal.

2 DecisOes relativas aos processos Ccent. 14/2013 - Fundo Recuperag¢do Turismo / Grupo CS; Ccent. 20/2013
- ECS / Grande Buganvilia; Ccent. 35/2014 - Oxy Capital / Turleader e Activos Grano Salis; Ccent. 38/2016 -
Oxy Capital / Hotel da Praia; Ccent. 30/2022 - AGHL / Details * Caprice e Ccent. 24/2024 - Portuslara / Hotel
da Praia * DelReY Services * Golfbéltico.

Acresce que a Comissao Europeia (“CE") 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 CE tem ponderado uma eventual segmentac¢ao em fun¢ao do
rating por estrelas (um referencial do nivel e/ou padrdo de qualidade e preco do servico que um cliente pode
esperar) - Vide decisdo relativa ao processo M.7902 Marriott International / Starwood Hotels & Resorts
Worldwide, 829 e 88 46 a 48. Em todo o caso a C.E., também tem deixado em aberto a definicdo exata do
mercado.

3 Vide, entre outras, a decisdo relativa ao processo Ccent. 38/2016 - Oxy Capital / Hotel da Praia. A CE também
partilha deste entendimento (vide decisdo relativa ao processo M.7902 Marriott International / Starwood
Hotels & Resorts Worldwide).

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informacdes cujo contetido exato haja sido considerado como 3
confidencial.
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10. Acresce que nenhuma das empresas do grupo em que se insere a Notificante se encontra
ativa em hipotéticos mercados relacionados com o mercado relevante identificado em
Portugal, pelo que também ndo sdo espectaveis eventuais efeitos de natureza ndo
horizontal.

11. Em face do exposto conclui-se que a operag¢ao de concentra¢cdo em analise ndo é suscetivel
de criar entraves significativos a concorréncia efetiva no territério nacional ou numa parte
substancial deste.

2.3. Clausulas Restritivas Acessoérias

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

13.  Nos termos da clausula [Confidencial-Segredo de Negdcio], a Notificante e as Alienantes
acordaram uma [Confidencial-Segredo de Negécio].*

14. A AdC aceita que a referida obrigacdo de ndo solicitacdo possa ser considerada diretamente
relacionada com a realizacdo da operacdo, necessaria e proporcional ao objetivo de
preservacao do valor do negdcio a transferir, limitando este seu entendimento, no entanto,
aos trabalhadores-chave das Adquiridas.

3. AUDIENCIA PREVIA

15.  Nos termos do n.° 3 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a audi¢ao prévia
dos autores da notificacdo, dada a auséncia de terceiros interessados e o sentido da decisao,
gue é de ndo oposicao.

4 Confidencial [Segredo de Negdcio].
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informacdes cujo contetido exato haja sido considerado como 4
confidencial.
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4. DELIBERAGAO DO CONSELHO

16. 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 oposi¢do a operagao de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 50.° da
Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma ndo é suscetivel de criar entraves significativos
a concorréncia efetiva no territério nacional ou em parte substancial deste.

Lisboa, 18 de dezembro de 2024

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 informacdes cujo contetido exato haja sido considerado como 5

confidencial.
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