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RESUMO

Nas ultimas décadas, assistimos a um aumento expressivo do IDE chinés em Portugal, fenémeno
gue se tornou mais predominante entre a crise financeira de 2010 e o atual cenario econémico. A relacao
entre as duas nacdes possui uma forte componente histérica devido a antiga administracdo de Macau,
por isso, é crucial estudar e identificar os impactos da entrada de capital chinés em solo luso. Procura-
se compreender como a fragilidade macroecondmica portuguesa se converteu numa oportunidade
estratégica para a China, resultando na entrada de capital em setores vitais da economia nacional.

Na revisdo da literatura, entende-se que a componente histérica desempenha um papel
fundamental na relacéo bilateral, aliada a necessidade que Portugal teve em atrair divisas estrangeiras
para manter a estabilidade financeira durante o periodo da Troika. A China investiu capital consideravel,
proveniente tanto do setor estatal como do privado. A assinatura do Memorando de Entendimento em
2018, relativo a Iniciativa Cinturdo e Rota, reforcou ainda mais a cooperacdo em diversas areas da
economia.

Este estudo adota um paradigma interpretativista e uma abordagem abdutiva para a recolha e
analise de dados. Os resultados da investigacdo obtidos através de entrevistas semiestruturadas, de
modo a captar as percecdes de especialistas, revelam que o investimento foi crucial para a recuperacao
da economia portuguesa e das empresas afetadas. Os acionistas chineses entraram com capital,
respeitando a gestdo local e fomentando a troca de conhecimentos entre as diferentes culturas
empresariais, reconhecendo Portugal como uma porta de entrada estratégica para os seus futuros
investimentos dentro da Europa.

Em conclusao, no que concerne as implicacdes tedrico-praticas, o estudo contribui para a
compreensao relacional entre Portugal e China e das dinamicas de gestdo das empresas nacionais face
ao IDE chinés. A originalidade deste trabalho reside na sua abordagem exploratéria e setorialmente
segmentada, que integra a analise de dados econémicos com o conhecimento empirico obtido atravées
de entrevistas, proporcionando uma visao multidimensional e atualizada sobre as estratégias corporativas

e as perspetivas de cooperacao bilateral.

Palavras-chave: IDE; internacionalizacao; relacdes bilaterais; Portugal; China



ABSTRACT

In recent decades, we have witnessed a significant increase in Chinese FDI in Portugal, a trend
that has become more prevalent between the 2010 financial crisis and the current economic climate.
The relationship between these two countries has a strong historical dimension due to the former
administration of Macau, which makes it crucial to study and identify the impacts of Chinese capital
inflows into Portugal. The aim is to understand how Portugal’s macroeconomic fragility has become a

strategic opportunity for China, resulting in capital inflows into vital sectors of the national economy.

The literature review suggests that the historical dimension plays a fundamental role in this
bilateral relationship, combined with Portugal's need to attract foreign currency to maintain its financial
stability during the Troika period. China has invested considerable capital, originating from both the state
and private sectors. The signing of the Memorandum of Understanding in 2018, relating to the Belt and

Road Initiative, further strengthened cooperation in several areas of the economy.

This study adopts an interpretivist paradigm and an abductive approach to data collection and
analysis. The research findings, obtained through semi-structured interviews to gather the perceptions of
experts, reveal that the investment was crucial to the recovery of the Portuguese economy and the
companies in question. Chinese investors brought in capital whilst respecting local management and
fostering the exchange of knowledge between different business cultures, recognising Portugal as a

strategic gateway for their future investments in Europe.

In conclusion, regarding theoretical and practical implications, the study contributes to an
understanding of the relationship between Portugal and China and the management dynamics of
domestic companies in the face of Chinese FDI. The originality of this work resides in its exploratory and
sector-specific approach, which integrates the analysis of economic data with the empirical knowledge
obtained through interviews, providing a multidimensional and up-to-date view of corporate strategies and

the prospects for bilateral cooperation.

Keywords: FDI; internationalization; bilateral relations; Portugal; China
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INTRODUCAO

A China tem desempenhado, ao longo dos ultimos anos, um papel fundamental a nivel mundial,
tanto em termos econdmicos como financeiros. Era conhecida como um pais orientado para a industria
e exportacao, mas a rapida inovacéo desta nacao fez com que fosse mais além, expandindo-se para a
area dos servicos. Nao obstante, o pais manteve a aposta no fornecimento abundante de matérias-primas
de elevada qualidade a precos competitivos (AICEP, 2025).

Segundo Monteiro et al. (2025), ao mesmo tempo que a China prosperava, Portugal enfrentava
uma crise econdmica. Dada a estrutura econdmica fragil, financas publicas insustentaveis e um défice
que atingiu mais de 11% do PIB em 2010, Portugal foi um dos paises mais atingidos pela crise dentro
da Zona Euro. A divida publica atingiu pela primeira vez o limiar dos 100% e o desemprego aumentou
drasticamente. Como forma de superar a recessdo, o pais vinculou-se muito ao resto do mundo,
especialmente da China. Este facto deu abertura para o IDE e a aquisicao de ativos estratégicos.

As grandes empresas chinesas voltadas para a internacionalizacdo, tais como a China Three
Gorges, a China State Grid e a Fosun, foram os principais acionistas. Surge, assim, a privatizacdo de
varias empresas portuguesas em setores criticos e a criacdo de Vistos Gold. Este ultimo foi uma estratégia
criada pelo governo executivo em Portugal com o objetivo de fomentar os investimentos estrangeiros.
Através deste método, os investidores de outras nacionalidades puderam obter a autorizacdo de
residéncia através de requisitos financeiros impostos. Os investidores chineses foram o grupo que ficou
mais interessado nessa proposta (EFE, 2018).

A China é um pais com historial de ser voltada para os investimentos. Através da Iniciativa
Cinturdo e Rota, a mesma conseguiu conectar-se a muitos paises da Asia e Europa. Portugal é um dos
paises que faz parte da iniciativa, apos a assinatura do Memorando de Entendimento em 2018, entre o
presidente chinés Xi Jinping e o antigo primeiro-ministro portugués Antonio Costa (Asia News Monitor,
2024).

Apesar da distancia geografica que separa Portugal da China, a sua relacdo remonta ha mais de
quinhentos anos. Os lacos historicos unem os dois paises gracas a Macau, o qual era um legado
portugués e atualmente esta sob a soberania chinesa (EFE, 2018).

Tendo em consideracdo o enquadramento histérico das relacdes entre Portugal e China, bem
como as perspetivas futuras da cooperacao bilateral, revela-se fulcral proceder a uma analise
aprofundada que permita compreender as implicacdes do IDE chinés. A crescente presenca de entidades

chinesas enquanto ator economico global, aliada a intensificacdo dos seus investimentos no espaco
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europeu, faz com que seja pertinente examinar de que forma essa dinamica se materializa no contexto
portugués.

O problema central da investigacdo consiste em compreender de que modo o IDE chinés
contribuiu para o desenvolvimento em Portugal, através da analise de diferentes setores de atividade. A
partir desta questdo nuclear emergem diversas problematicas complementares que importam explorar
para alcancar uma compreensao global e integrada do fenémeno em estudo.

De acordo com a literatura existente, o IDE chinés assumiu particular relevancia em Portugal
durante o periodo da crise econémica e financeira europeia, momento em que o pais enfrentava
constrangimentos significativos ao nivel do financiamento e da estabilidade econdmica. Nesse contexto,
o0 investimento proveniente da China serviu como um contributo relevante para determinados setores.
Apds esse periodo, a cooperacdo manteve-se, sustentada ndo apenas por interesses economicos, mas
também por uma relacao historica consolidada, que remonta a séculos, nomeadamente ao periodo em
gue Macau estava sob a administracao portuguesa.

Neste sentido, esta dissertacéo procura igualmente analisar as motivacdes subjacentes ao IDE
chinés, bem como os impactos economicos, sociais e tecnoldgicos dai resultantes. Paralelamente,
considera-se essencial avaliar as possiveis implicacoes negativas, designhadamente a criacao de uma
dependéncia econdmica excessiva.

Importa ainda examinar os entraves ao investimento, quer de natureza cultural, quer de carater
burocratico. As diferencas culturais entre Portugal e China, frequentemente enquadradas nas distincoes
entre culturas de alto e baixo contexto, podem influenciar as praticas negociais e 0s modelos de gestao,
capazes de condicionar o ritmo e a eficacia da cooperacdo empresarial. Acrescem a estes fatores os
constrangimentos legais e administrativos que poderao, em determinados casos, desincentivar ou atrasar
a concretizacdo de investimentos. No plano prospetivo, torna-se igualmente relevante identificar areas
suscetiveis de exploracao conjunta, consolidando uma parceria econdmica e empresarial mutuamente
benéfica.

Apesar da relevancia e da generosa quantidade de dados disponiveis, persistem lacunas na
literatura disponivel, particularmente no que respeita as analises setoriais comparativas que permitam
compreender de forma integrada a distribuicao e os impactos do IDE chinés em diferentes areas da
economia. Muitos estudos abordam o fenémeno de forma isolada ou fragmentada, o que dificulta a
interpretacdo abrangente e sistematizada. Assim, pretende-se com este trabalho contribuir
academicamente, através da analise comparativa e setorial que evidencie os dominios mais relevantes

do IDE e os fatores que os influenciam.
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A pertinéncia deste estudo assume uma dimensdo geopolitica. A China tem reforcado
exponencialmente a sua presenca economica internacional, tornando-se num parceiro estratégico de
elevada importancia para Portugal. Num contexto marcado por tensdées comerciais e estratégicas entre
a China, os EUA e a UE, torna-se essencial compreender as implicacoes destas relacdes. Adicionalmente,
os efeitos do IDE chinés em Portugal poderao estender-se aos paises de lingua oficial portuguesa, dada
a proximidade institucional e econémica existente entre estes paises e Portugal, bem como a
convergéncia em setores de atividade onde a China ja se encontra presente.

No que concerne aos objetivos da investigacdo, define-se como objetivo geral analisar os
impactos do IDE chinés em Portugal. Como objetivos especificos, pretende-se: (i) identificar as
motivacoes da China ao escolher Portugal como pais para investir; (ii) analisar as motivacdes portuguesas
que levaram a procura ou aceitacdo do IDE chinés; (iii) avaliar os diversos impactos decorrentes do IDE
chinés em diferentes setores de atividade; (iv) examinar os entraves ou desincentivos & cooperacao
bilateral entre as duas nacdes; (v) explorar perspetivas futuras da relacao luso-chinesa, tendo em conta
as areas que podem inovar ou fortalecer através da cooperacéo; e (vi) analisar o papel de entidades
como a AICEP e os Amigos da Nova Rota da Seda enquanto facilitadores e promotores do IDE e da

cooperacao bilateral.

As questdes de investigacao que orientam o estudo sdo as seguintes:

e Quais foram as principais motivacdes que levaram a China a investir em Portugal?

e Que fatores levaram Portugal a aceitar e a manter o IDE chinés?

e Que tipos de impacto resultaram do investimento? De que forma impactaram?

¢ Quais sao os principais entraves e desincentivos a cooperacao bilateral?

o De que forma as organizacoes como a AICEP e os Amigos da Nova Rota da Seda contribuem
para incentivar o investimento?

o Que perspetivas futuras se desenham para a relacdo entre Portugal e a China em termos de

cooperacao?

A presente dissertacdo ira testar os seguintes pressupostos analiticos:
e PI1 - A conjuntura da crise financeira em Portugal constituiu o principal catalisador para o IDE
chinés em empresas estratégicas como a EDP, a REN, a Fidelidade, a Luz Saude e o Millennium

BCP, facilitando a entrada de capital estrangeiro num mercado em necessidade de liquidez.
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e P2 - Acrise financeira e o programa de privatizacdes foram os principais motivos que levaram
Portugal a aceitar o IDE chinés.

e P3 - Aestabilidade politica em Portugal e a sua localizacdo geografica sdo fatores determinantes
para o incentivo e manutencéo do IDE chinés.

e P4 - 0 IDE chinés teve um papel importante na estabilizacdo da economia portuguesa durante
a intervencéo da Troika.

e P5 -0 IDE chinés em setores criticos aumenta a eficiéncia operacional das empresas, mas gera
uma percecao de risco quanto a soberania econdémica nacional.

e P6 - A Iniciativa Cinturdo e Rota teve um papel importante no incremento do IDE chinés em
Portugal.

e P7 - Os processos burocraticos em Portugal servem como um entrave ao investimento.

e P8 - A inovacado tecnologica ¢ um dos principais passos a dar no futuro como fruto da

cooperacao luso-chinesa.

0 estudo incide predominantemente sobre o século XXI, ndo excluindo, contudo, a referéncia a
periodos anteriores sempre que tal se revele pertinente para uma analise mais consistente.

Por fim, relativamente a estrutura da dissertacao, o primeiro capitulo sera dedicado a revisao da
literatura e ao enquadramento tedrico, integrando dados qualitativos e quantitativos para a compreensao
da tematica em analise. O capitulo subsequente sera dedicado a explicitacdo das metodologias utilizadas
na elaboracao da dissertacao, nomeadamente os meétodos utilizados para a recolha e analise de dados.
O terceiro capitulo incidira sobre a apresentacdo e discussdo dos resultados obtidos através de
entrevistas realizadas a empresas e organizacdes envolvidas na cooperacao luso-chinesa, contemplando

diferentes setores de atividade e baseando-se nas percecdes de profissionais na area.

14



1. REVISAO DA LITERATURA

1.1. O Mercado Chinés

Durante dezenas de anos, a China foi conhecida como a “fabrica do mundo”. No paradigma
econdmico ocidental, cabia a Europa e aos EUA a capacidade de inventar, enquanto a China se limitava
a producao em massa. Contudo, esta realidade sofreu uma transformacao profunda. Atualmente, o pais
encontra-se numa trajetoria solida para se tornar na principal economia mundial, alavancado por um
mercado interno vasto e por uma capacidade excecional de converter conhecimento em inovacao de
forma célere e com impactos econdmicos significativos. A competitividade chinesa assenta num binémio
de precos competitivos e de elevada velocidade de execucao, aliados a uma curva de aprendizagem e
consolidacdo tecnologica aceleradas. Este modelo opera num circulo virtuoso de eficiéncia, pois “ao
produzir muito, aprende-se mais depressa; ao aprender mais depressa, melhora-se o produto; ao
melhorar o produto, conquista-se 0 mercado”. Esta dinamica posiciona a China como um dos lideres
globais em setores estratégicos e de alta tecnologia, tais como a mobilidade elétrica, as energias

renovaveis, as baterias, a roboética industrial, as telecomunicacdes e a biotecnologia (Rocha, 2026).

1.1.1. Contextualizagdo Socioecondémica

A China, antes de 1978, de acordo com Fernandes (2020), detinha uma economia
predominantemente fechada e planificada pelo préprio Estado Chinés, cujas empresas eram meramente
estatais e coletivas. Conforme o BBC (2024), o Estado controlava rigidamente o que era produzido, tanto
na quantidade como no preco. O pais encontrava-se numa situacdo de grande fragilidade durante a
lideranca de Mao Tsé-Tung, periodo em que o pais apresentava niveis de pobreza extrema, marcado por
anos de guerra. A 18 de dezembro 1978, ocorreu o lancamento da politica de portas abertas, o que
permitiu dar inicio as reformas econémicas orientadas para o mercado (Fernandes, 2020). A abertura
da RPC ao mundo foi impulsionada em parte com a sua entrada na OMC em 2001. Desse modo, a
China elevou a sua importancia na economia global, pois durante a crise financeira de 2008, quando as

economias ocidentais enfrentavam dificuldades, expandiu a sua presenca no mercado internacional.
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Grdfico 1 - PIB de pregos correntes de Portugal e China (Fonte: Fundo Monetario Internacional, 2025)

O Grafico 1 extraido do FMI mostra a evolucdo do valor do PIB, em mil milhdes de dolares
americanos, da China e Portugal entre os anos 1980 e 2030. Pode-se afirmar, em primeiro lugar, que
existe uma diferenca estrutural muito acentuada entre os paises ao longo do periodo. A China
apresentava valores sempre muito superiores, partindo de um nivel relativamente elevado em 1980
(cerca de 500 mil milhdes de doélares americanos) e entrando, sobretudo a partir da década de 1990,
numa trajetoria de crescimento muito acelerado. Esse crescimento intensificou-se entre o final de 1990
e adécada de 2010, periodo em que a linha chinesa sobe de forma ingreme, refletindo a rapida expansao
econdmica do pais. Apds o ano de 2015, o crescimento continuou, mas a um ritmo mais moderado,
embora com tendéncia ascendente até 2025. A prospecao até 2030 é que o PIB continue a crescer,
mas de forma mais gradual e que, em 2026, atinja os 2000 mil milhdes de dolares americanos.

Ja Portugal apresentou uma trajetoria muito mais moderada. Na década de 80, verificou-se uma
ligeira estagnacao. A partir do final dessa década, surgiu uma fase de crescimento mais notavel, o qual
se prolongou até ao inicio dos anos 2000. Contudo, ao contrario da China, Portugal entrou num periodo
de evolucdo mais irregular, com fases de estagnacao e recuos ligeiros, especialmente em torno da crise
financeira entre 2008 e 2013. Apds esse periodo, observou-se uma recuperacdo gradual, mas sem
mudancas estruturais significativas quanto ao ritmo de crescimento.

Em suma, enquanto a China multiplicava varias vezes o valor ao longo das décadas, Portugal
cresceu de forma muito mais calma. As projecdes até 2030 indicam a continuidade desta tendéncia. A
China devera manter o crescimento, embora mais moderado, e Portugal, por sua vez, devera continuar

a crescer de forma gradual.
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Gréfico 2 - PIB per capita de precos correntes de Portugal e China (Fonte: Fundo Monetario Internacional, 2025)

O Gréfico 2 retirado do FMI apresenta a evolucdo do PIB per capita de precos correntes em
doélares americanos da China e Portugal entre 1980 e 2030, incluindo projecdes desde 2026. Os paises
evidenciam trajetérias bastante distintas, embora revelem crescimento significativo ao longo do periodo.
No caso portugués, observou-se na fase inicial valores relativamente elevados, situando-se acima dos 3
mil dolares americanos per capita. Ao longo das décadas de 80 e 90, surgiu um crescimento consistente,
com alguma aceleracdo a partir de 1990. No inicio dos anos 2000, o crescimento tornou-se mais
moderado e irregular. A partir dai, notou-se alguma estagnacao e volatilidade. No periodo mais recente,
especialmente apds 2020, o crescimento voltou a ganhar forca, com projecdes indicando que o PIB per
capita podera atingir cerca de 40 mil dolares americanos até 2030.

No que toca a China, esta partiu de um patamar extremamente baixo em 1980. Durante os anos
80 e 90, o crescimento foi lento, mas continuo. A grande viragem ocorreu a partir dos anos 2000, quando
0 pais entrou numa fase de crescimento acelerado. Entre 2005 e 2015, o avanco foi especialmente
significativo. Apds 0 ano de 2015, o ritmo de crescimento desacelerou ligeiramente, mas permaneceu
em crescimento. As projecoes até 2030 indicam a continuidade dessa tendéncia, podendo alcancar
cerca de 19 mil délares americanos.

Comparando os dois paises, contempla-se com clareza que Portugal manteve-se, ao longo de
todo o periodo, um PIB per capita significativamente superior ao da China. No entanto, a diferenca relativa
diminuiu ao longo do tempo, sobretudo devido ao crescimento muito mais rapido da economia chinesa

nas ultimas duas décadas.
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Gréfico 3 - Taxas de cambio (Fonte: Xe, s.d.)

O Grafico 3, retirado da Xe, mostra a evolucao da taxa de cambio entre o euro (EUR) e o0 yuan
chinés (CNY) num periodo de dez anos. Ao observar a linha, percebe-se que as moedas atravessaram
periodos de volatilidade, mas a tendéncia é a valorizacdo do Euro, acumulando uma subida de 11,44%
no periodo total, face ao yuan chinés. O grafico revela que, entre 2017 e meados de 2021, o cambio
oscilou maioritariamente num intervalo entre os 7,2 CNY e os 8 CNY. No entanto, o ponto mais critico e
visualmente marcante ocorreu entre o final de 2021 e 2022, quando o euro sofreu uma desvalorizacédo
acentuada, atingindo o seu ponto mais baixo durante o periodo de 10 anos (1 EUR equivalia a 6,74 CNY).
A partir do final de 2022 assistimos a uma recuperacado continua. Em marco de 2026, o valor estabilizou-

se em 7,99967 CNY.
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Gréfico 4 - Indice das dimensées culturais de Hofstede (Fonte: Hofstede, 2024)
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O Grafico 4 demonstra o indice das dimensdes culturais de Hofstede. De acordo com Hofstede
(2024), no que respeita a Distancia de Poder, ambos os paises apresentaram indices elevados, a China
com 80 e Portugal com cerca de 63. Isto indica que, em ambas as culturas, a hierarquia é respeitada e
a desigualdade de poder &, até certo ponto, aceite como parte da ordem social. O indicador que
demonstra maior discrepancia ¢ na Aversado a Incerteza. Portugal atinge um nivel quase maximo, em
sentido contrario, a China foi Ihe atribuida uma pontuacdo baixa, o que sugere uma cultura muito mais
pragmatica e adaptavel. Na Orientacdo a Longo Prazo, a China domina esta dimensdo com uma
pontuacao cerca de 87, ja Portugal apresenta um indice baixo, o que sugere que na China ha um maior
foco no presente e no respeito pelas tradicdes. Quanto a Masculinidade, a China ¢ uma sociedade
marcadamente "Masculina" (66), ja Portugal tem uma pontuacdo mais baixa na casa dos 31. Por fim,
nas dimensdes de Individualismo e Indulgéncia, os paises aproximam-se pela negativa, apresentando

ambos niveis baixos de Individualismo e Indulgéncia.

Em termos de contexto negocial, conforme a AICEP (2025), existiram empresas que sentiram
dificuldades em adaptar-se a forma dos chineses negociarem em muitos aspetos -culturais,
nomeadamente na religido, politica e base filoséfica entre o ocidente europeu e o oriente asiatico.
Enquanto a China é um pais onde predomina uma cultura de Alto Contexto, ou seja, a mensagem nem
sempre ¢ transmitida de forma direta e explicita, em Portugal, a cultura predominante é a de Baixo
Contexto onde ocorre o inverso.

Segundo Bongardt & Santos Neves (2006), no contexto empresarial chinés o guanxi ¢ um
mecanismo central de negociacdo e cooperacao entre as empresas e pode ser encarado como um
mecanismo alternativo aos contratos e a lei. A rede de contactos e as relacdes pessoais levam ao bom
funcionamento das relacdes empresariais e interpessoais. Diz respeito a uma troca de favores que deve
ser retribuido. Em conformidade com a AICEP (2025), na cultura empresarial chinesa o estatuto, a idade
e a posicao hierarquica dentro da empresa é muito respeitada. As estruturas empresariais sao mais
hierarquizadas do que nos paises do ocidente europeu.

E de extrema importancia chegar a tempo a um compromisso, uma vez que a pontualidade é
muito valorizada. O ideal é estar presente alguns minutos antes. Ndo ser pontual é sindénimo de
desrespeito pela outra parte envolvida. Relativamente aos cumprimentos, o aperto de mao é o mais
usado e o anfitrido deve tomar essa iniciativa (AICEP, 2025).

De uma forma geral a refeicdo tem inicio mais cedo, sendo que o almoco pode comecar as

11h30 e o jantar as 18h30. O consumo de bebidas alcoolicas durante as refeicdes com intuito negocial
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é bastante comum e ocorrem muitos brindes durante esse periodo. A comida também nao deve ser
negada, mas sim provada preferencialmente, como demostracao de respeito (AICEP, 2025)

Em suma, a evolucdo econdmica da China marcou a transicdo de uma economia fechada e
fragilizada sob o regime de Mao Tsé-Tung para a posicao de "fabrica do mundo" apos a abertura de
1978 e a entrada na OMC em 2001. A analise comparativa destacou uma disparidade estrutural abismal
em relacao a Portugal, enquanto o crescimento chinés acelerou exponencialmente a partir da década de
1990, a economia portuguesa manteve uma trajetéria de crescimento linear e significativamente mais
moderada, evidenciando o impacto global da reforma de mercado chinesa nas ultimas cinco décadas.
Em termos culturais existem alguns aspetos que diferem entre Portugal e China e estas discrepancias
devem estar cientes para o bom funcionamento da cooperacdo bilateral, através de ajustes e

compreensao.

1.2. O Papel da China na Economia Mundial

1.2.1. A China no Mundo

Como menciona llhéu (2020), ao longo dos ultimos 70 anos, a evolucao histdrica das relacdes
econoémicas entre a China e o mundo tem sido influenciada por dois fatores principais: a luta pela
sobrevivéncia econémica e a busca por sustentabilidade no crescimento econdmico. Cada fase deste
processo permitiu que o Estado Chinés estabelecesse relacdes distintas com o mundo, sendo
acompanhada pela diplomacia econdmica chinesa. Afirma Ilhéu & Campos (2021) que, desde 1979,
com a implementacéo da Politica de Reforma e Abertura, a China adotou um modelo de desenvolvimento
economico baseado na industrializacao orientada para a exportacdo. Este modelo permitiu que o pais
alcancasse resultados notaveis, incluindo a reducdo da pobreza de 850 milhdes de pessoas e o
crescimento para se tornar na segunda maior economia mundial. Além disso, destacou-se como lider
em comércio internacional, tornando-se no maior exportador mundial desde 2009 e a nacdo mais

comercial do mundo desde 2013.

llhéu (2020) frisa que existiram quatro etapas que deveriam ser consideradas no processo da
entrada da China no mercado global:
e Na primeira fase (1949-1979), a RPC seguiu 0 modelo econémico soviético, caraterizado pela

nacionalizacdo dos meios produtivos, economia fechada, investimento na industria pesada e
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1.2.2,

agricultura artesanal. No entanto, essa politica econémica foi um fracasso total e as relacdes
diplomaticas eram limitadas a paises de influéncia marxista-leninista;

Na segunda fase, comecou a abrir-se ao mundo com a visita do presidente dos EUA (Nixon) em
1972, marcando o inicio das relacdes comerciais com o mundo ocidental. Em 1978, Deng
Xiaoping anunciou a Politica de Reforma e Abertura, o que levou a descoletivizacdo da agricultura,
abertura do pais a investidores estrangeiros e a permissao para a populacao chinesa abrir
empresas;

A terceira fase, com a sua entrada na OMC em 2001, marcou-se pelo inicio de uma nova era de
crescimento econémico. A economia chinesa desenvolveu-se rapidamente, ultrapassando a
Franca, o Reino Unido, a Alemanha e o Japdo em termos de PIB, tornando-se na segunda
economia mundial em 2010. O seu sucesso na economia global deveu-se inicialmente a sua
capacidade de integrar as cadeias de valor globais na sua economia, com base na industria de
exportacao e no IDE;

A quarta fase comecou com o 12.° Plano Quinquenal (2011-2015), que visou a transicao da
China de "fabrica do mundo" para "fabrica da China" e "escritério do mundo". Em 2013, torna-
Se no pais com maior numero de comércio de mercadorias. Em 2014, converte-se na maior

economia do mundo em termos de paridade de poder de compra.

Fernandes et al, (2022) sublinha que o desenvolvimento chinés também teve implicacdes

politicas, estratégicas e militares significativas, levando a uma série de consideracdes sobre como o
ocidente deve responder aos desafios apresentados pelo pais. A rivalidade entre os EUA e a China tende
a incrementar, levando ao maior interesse por parte das entidades chinesas. Com o Covid-19 a espalhar-
se pelo mundo, a China tornou-se no centro das atencdes da opinido publica. A sua visibilidade
internacional atingiu um novo patamar. Aproveitando-se desta situacao, segundo Fernandes (2020), a
China esforcou-se para ser a principal poténcia mundial e procurou ultrapassar a influéncia americana e

dos paises ocidentais.

A China na Europa

Ao longo das ultimas décadas, em conformidade com Fernandes et al. (2022), a China tem sido

objeto de interesse em toda a Europa, motivado por uma série de fatores, incluindo o seu crescimento

econdmico e a sua participacao crescente no comércio internacional de produtos manufaturados.
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Portugal destaca-se como um dos paises da UE que lhe oferece maior apoio politico, acompanhado por
outros como Espanha, Grécia, Chipre e Malta. Nos ultimos anos, a UE tem sido um dos principais alvos
do IDE a nivel mundial (Rodrigues, 2021). Na visdo de Bastos da Silva (2025), apesar da UE considerar
a China como um parceiro comercial necessario, esta pode também ser uma ameaca a ordem
internacional.

Como indica no Boletim Trimestral de Economia Portuguesa (2025), no ano de 2024, as
empresas chinesas colocaram a industria automdvel europeia sob pressdo. Como consequéncia, varias
marcas nao viram outra saida se nao anunciar despedimentos e encerrar fabricas, principalmente na

Alemanha e Franca, onde o setor automovel tem maior destaque.

Chinese OFDI in the EU-28 by investor type. EUR billion, percent share
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Gréfico 5 - Investimentos do setor publico e do setor privado na UE (Fonte. Rhodium Group, 2020)

O Grafico 5 apresenta uma analise da evolucao do IDE Chinés dentro da UE entre os anos 2010
e 2019, tanto no setor publico como no setor privado. No inicio da década, o investimento era
relativamente reduzido e apresentava uma natureza quase exclusivamente estatal. O investimento pelo
setor publico manteve-se estavel até 2012, periodo em que o investimento total comecou a aumentar,
atingindo os 10,2 mil milhdes de euros. A partir de 2014, revelou uma aceleracao significativa no fluxo
de capital, que culminou num biénio de atividade excecional entre 2016 e 2017. O ano de 2016
destacou-se como o pico mais elevado de investimento privado, que alcancou os 24 mil milhdes de euros.
Contudo, este cenario inverteu-se em 2017, quando o investimento estatal recuperou a sua atividade,

atingindo o valor mais alto de todo o periodo (20,8 mil milhdes de euros). O periodo final da década,
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entre 2018 e 2019, mostrou uma retracao drastica. Esta queda foi particularmente significativa no setor

publico, reduzindo o seu investimento para apenas 1,2 mil milhdes de euros (no ultimo ano registado).

1.2.3. China, Portugal e Macau

Como menciona Fernandes et al. (2022), a atual regiao administrativa especial da RPC Macau
teve um passado historico especial com Portugal. E um dos paises europeus com a relacdo mais antiga
com a China que remonta desde 1557 através da possessdo colonial (Pinto Arena, 2022). A coldnia foi
entregue a China de forma pacifica, sem qualquer tipo de atrito politico ou diplomatico no ano de 1999,
apos trinta e cinco anos de negociacao (Fernandes et al., 2022). Segundo Raimundo et al. (2021), o
processo de transferéncia ainda reforcou a relacao politica, levando a uma intensificacdo de visitas
oficiais em ambas as partes.

De acordo com Fernandes et al. (2022), o principal interesse da China em relacdo a Macau ¢ a
ligacdo que este territorio permite estabelecer com os antigos territorios coloniais de lingua portuguesa.
Segundo Goncalves (s.d.), a antiga coldnia portuguesa deixou de ser uma lembranca da desfeita historica
e passou a ser uma oportunidade estratégica importante. Isso ocorre porque Macau oferece acesso a
recursos energéticos e minerais em regides prioritarias a China, além de facilitar a expansao das
exportacoes chinesas e a internacionalizacdao das suas empresas. Percebeu que poderia aproveitar ao
maximo o legado linguistico e cultural deixado pela presenca portuguesa.

De acordo com Bowen (2023), Macau tem desempenhado um papel fundamental como ponte
de comunicacao entre a China e Portugal, impulsionando a cooperacéo entre os dois paises em diversas
areas nos ultimos anos. Em particular, o Férum de Cooperacdo Econdmica e Comercial China-Paises de
Lingua Portuguesa tem servido como uma plataforma para a China se comunicar com os paises de
lingua portuguesa.

Como salienta Bastos da Silva (2025), o antigo primeiro-ministro Anténio Costa destacou a
importancia da cooperacao entre Portugal e Macau, ressaltando as oportunidades unicas que esta regiao

ofereceu para fortalecer as relacdes entre os paises de lingua portuguesa e a China.

1.2.4. A China em Portugal

Como frisa Ilhéu (2019), a visita do presidente Xi Jinping em dezembro de 2018 a Portugal

marcou o inicio de um novo capitulo na relacao diplomatica entre os dois paises, caraterizado por uma
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cooperacao profunda em diversas areas, incluindo economia, comércio, investimento, financas, energia,
tecnologia, economia azul, educacao e cultura. De acordo com Fernandes et al. (2022), Portugal € um
dos paises da UE que apresenta uma maior dependéncia econémica em relacdo a China. As relacdes
tém sido frequentemente caraterizadas por uma proximidade especial, com Portugal sendo muitas vezes
referido como como o "melhor amigo" da China dentro da UE.

Segundo Breda (2015), Portugal manifestou um grande interesse em aproveitar as
oportunidades econdémicas proporcionadas pela China. Além disso, procura posicionar-se como um
parceiro estratégico para as empresas chinesas que desejam expandir-se na Europa, bem como na
regido da Africa e da América Latina.

Contudo, de acordo com Bastos da Silva (2025), a politica de Portugal em relacao a cooperacao
com a China ndo pode ser avaliada de forma isolada, pois deve ser considerada também no contexto

das instituicdes internacionais das quais Portugal € membro, nomeadamente a NATO e a UE.

EXPORTACAO IMPORTACAQ SALDO
TotaI Total
2024 2025 Var. % | 2024 2025 0025 Var. % | 2024 2025

TOTAL 57980 60503  100,0 26100 27362 100,0 31880 33140

China 241 262 0,4 8,7 769 919 3,4 19,4 -529 -657
Tabela 1 - Exportacdes e importacdes entre Portugal e China (Banco de Portugal, 2025)

A Tabela 1 faz uma analise dos dados das exportacdes e importacdes do comércio externo entre
Portugal e China (2024-2025). No que respeita aos valores totais, verificou-se uma ascensado tanto nas
exportacdes como nas importacoes. As exportacdes totais subiram de 57980 para 60503, representando
um aumento de 4,4%, enquanto as importacdes cresceram 4,8%, passando de 26100 para 27362. Este
desempenho consolidou um saldo positivo, que atingiu os 33140 em 2025. Apesar das exportacdes para
a China terem crescido 8,7%, passando de 241 para 262, o seu peso no total das exportacdes foi residual,
fixando-se em apenas 0,4%. No sentido inverso, as importacdes provenientes da China registaram uma
subida de 19,4%, saltando de 769 para 919 e representando 3,4% do total das importacdes. Esta
disparidade entre o ritmo de crescimento da exportacao e importacao resultou num agravamento do
défice comercial com o parceiro, que se fixou em -657 em 2025, comparativamente aos -529 registados

no ano anterior.
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1.3. O IDE Chinés em Portugal

Conforme Costa e Silva et al. (2018), no IDE, em termos de definicao, o proposito do investidor
& exercer controlo sobre a gestao da empresa na qual investe. Pode ser concretizado através de duas
vias: investimento de raiz (greenfield investment) ou aquisicdo (parcial ou total) de uma empresa pré-
existente. Enquanto a aquisicao viabiliza a entrada imediata em canais logisticos e carteiras de clientes,
0 investimento de raiz permite a empresa gerir a estrutura interna e a cultura organizacional desde o
principio, nao tendo os problemas de uma empresa adquirida.

No que toca as vantagens, o IDE possibilita que a empresa atue no sentido de elevar as margens
de lucro provenientes da sua operacao global, ao mesmo tempo que potencia a acumulacao de
experiéncia e aprofunda o dominio sobre o mercado. Estruturalmente, esta opcdo elimina, a partida,
eventuais conflitos de interesse com parceiros (Costa e Silva et al, 2018). No pais de acolhimento, o
investimento gera beneficios ao assegurar postos de trabalho em empresas que enfrentariam a faléncia,
permitindo ainda a aquisicao de ativos com relevancia geopolitica através de processos de fusdes e
aquisicoes (Ramos, 2021).

Quanto as desvantagens, este modelo de entrada enfrenta custos mais elevados e uma maior
morosidade no processo de efetivacdo. Ademais, existe um risco associado significativo, condicionado
pelo reduzido grau de liquidez caso seja necessario a descontinuacao do investimento (Costa e Silva et

al, 2018).

1.3.1. A Evolucéo do IDE Chinés

Conforme destacado por Ilhéu (2019), o IDE chinés em Portugal atingiu um valor muito elevado,
colocando-0 em quinto lugar no ranking dos paises europeus que mais receberam por parte da China.
Esse investimento comecou a ganhar impulso em 2011, com a entrada da CTG na EDP, e nos ultimos
oito anos expandiu-se progressivamente para além do setor energético, abrangendo outras areas. Como
afirma Raimundo et al. (2021), o processo de privatizacdo de empresas portuguesas ocorreu durante o
periodo de intervencao da Troika.

Portugal alcancou um marco significativo ao se tornar o primeiro pais da UE a emitir divida
publica na moeda chinesa (Bastos da Silva, 2025). Segundo Pinto Arena (2022), este fendmeno ocorreu
em maio de 2019 e os titulos de divida publica ficaram conhecidas como “obrigacdes panda”.

Segundo o People's Daily (2025), o sfock de IDE chinés em Portugal alcancou um valor superior

a 14,99 mil milhdes de délares americanos no ano de 2024. Além disso, o comércio bilateral entre os
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dois paises atingiu 9,3 mil milhdes de ddlares americanos, o que representa um aumento de mais de
sete vezes em relacdo ao volume de 2005.

Fernandes (2020) menciona que a China aproveitou-se das vantagens de um ambiente liberal,
que permitiu a abertura de mercados externos e a expansao do comércio internacional. No entanto, ao
mesmo tempo, o governo chinés manteve um controlo politico rigoroso sobre o0 seu proprio mercado e
sistema econdmico. Esta abordagem € conhecida como mercantilismo, por outras palavras é uma
estratégia que combina a busca por vantagens econémicas globais com a manutencao do controlo estatal
forte sobre a economia do seu proprio pais.

Em sintese, o investimento chinés teve um impulso decisivo a partir de 2011, inicialmente focado
no setor energético através de privatizacdes ocorridas durante o periodo da Troika, mas expandindo-se
progressivamente para outras areas estratégicas. Ao longo dos anos, essa relacdo atingiu marcos
historicos, como a emissado das primeiras "obrigacdes panda" em 2019 e um crescimento exponencial
no comércio bilateral, que em 2024 registou um sfock de IDE superior a 14,99 mil milhdes de ddlares
americanos. No entanto, este movimento pode ser interpretado como uma estratégia de mercantilismo,
na qual a China aproveita a abertura dos mercados liberais externos para expandir a sua influéncia

economica global enquanto mantém um controlo estatal sobre a sua economia interna.

1.3.2. Portugal como destino de IDE

De acordo com Fernandes et al. (2022), as relacdes entre Portugal e China nos ultimos anos
foram profundamente influenciadas pela crise financeira global de 2008 e pela subsequente crise
financeira que afetou a Europa entre 2011 e 2015. O pais estava sob um programa de assisténcia
financeira internacional e era objeto de vigilancia por parte do FMI, da Comissdo Europeia e do Banco
Central Europeu. Foram implementadas politicas de austeridade e programa de privatizacdes em 2011.
Os investidores chineses aproveitaram essa oportunidade de vulnerabilidade da economia portuguesa e
procederam com 0s seus investimentos (Fernandes, 2020). Como aponta Rodrigues (2017), num
periodo relativamente curto, varias grandes empresas portuguesas que operavam em setores
estratégicos ou sensiveis foram adquiridas, total ou parcialmente, por empresas chinesas

maioritariamente estatais.
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Year Acquire Buyer Value ($ million) Sector

1 2011 EDP—Energias de Portugal China Three Gorges 3510 Energy

2 2014 Fidelidade (Caixa Geral) Fosun International 1360 Insurance

3 2015 Espirito Santo Saude (Luz Saude) Fosun International 621 Healthcare

4 2012 REN—Redes Energeticas Nacionais State Grid 510 Energy

5 2012 EDP Renovaveis China Three Gorges 475 Energy

6 2014 BESI—Banco Espirito Santo de Haitong Securities 466 Financial
Investimento

7 2013 Compagnie Generale des Eaux Beijing Enterprises 129 Water

8 2015 Greenfield project Yuwibuy.com 65 E-commerce

2012 Greenfield project ICBC 31 Financial

10 2016 EIP—Electricidade Industrial Shandong Taikai 30 Energy

Portuguesa

Tabela 2 - 10 maiores investimentos entre 2010-2016 (Fonte. Esade, 2018)

A Tabela 2 apresenta uma sequéncia de IDE chinés em Portugal entre os anos 2011 e 2016. 0
setor da energia destaca-se como o principal recetor de capital pela aquisicao de uma participacdo na
EDP por parte da CTG em 2011, num negdcio que atingiu os 3510 milhdes de ddlares americanos. Este
mesmo investidor reforcou a sua presenca no ano seguinte ao investir 475 milhdes de dolares
americanos na EDP Renovaveis, acompanhando a entrada da China State Grid na REN num valor de
510 milhdes de dolares americanos. Para além do dominio energético, o Grupo Fosun International
surgiu como investidor diversificado, sendo responsavel pela segunda maior operacao registada na tabela
com a compra da seguradora Fidelidade em 2014, por 1360 milhdes de dolares americanos, e pela
aquisicao da Luz Saude (anteriormente Espirito Santo Saude) em 2015. A Haitong Securities adquiriu o
BESI por 466 milhoes de dolares americanos em 2014. A analise permite ainda identificar investimentos
noutras areas, como o setor das aguas através da Beijing Enterprises, em 2013, e o comércio eletronico
com um projeto greenfie/d da Yuwibuy.com em 2015. No final deste ciclo, em 2016, a Shandong Taikai

adquiriu EPI (Eletricidade Industrial Portuguesa) por 30 milhdes de dolares americanos.
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Chinese FDI transactions in the EU by country, 2000-2018
Cumulative value, EUR billion
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Figura 1 - IDE pela Europa (Fonte. Rhodium Group, 2020)

A Figura 1 apresenta o mapa da Europa, onde ilustra o IDE chinés nos paises da UE durante o
periodo compreendido entre 2000 e 2018. No topo da hierarquia destaca-se o Reino Unido, totalizando
46,9 mil milhdes de euros. Logo abaixo, a Alemanha surge como o segundo maior recetor com 22,2 mil
milhdes de euros. A analise geografica revela que as grandes economias da Europa Ocidental e Central
dominam o mapa, com a Italia e a Franca a registarem valores significativos de 15,3 e 14,3 mil milhdes
de euros, respetivamente. No caso portugués, com um investimento acumulado de 6 mil milhdes de
euros, superou a Espanha, que registou apenas 4,5 mil milhdes. Nos paises nordicos, a Finlandia e a
Suécia apresentaram valores moderados, entre 0s 6 e 7 mil milhdes, enquanto os Paises Baixos se
aproximaram do limiar dos 10 mil milhdes. Em contraste, os paises balticos e os Balcas apresentaram
niveis de IDE significativamente mais baixos, com a maioria das nacdes a registarem valores inferiores a

mil milhdes de euros.

De acordo com Ferreira-Pereira (2021), para Portugal, o investimento externo permitiu cumprir
0s compromissos acordados com a Troika e consolidar a relacao econémica com a segunda maior
economia global, deste modo, além da intencao de escapar das medidas de austeridade impostas pela
Troika, criaram ainda um ambiente propicio para a expansao da presenca chinesa no pais. Por outro

lado, do ponto de vista da China, essas operacdes representaram uma oportunidade de entrar no
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mercado europeu a precos atrativos, participar em operacdes de baixo risco e adquirir uma carteira de
clientes (Casaburi, 2017). Segundo Polk (2022d), Portugal desempenhou um papel crucial como
mercado para a Fosun, o qual tinha como objetivo estabelecer uma presenca solida e explorar diversas
oportunidades de investimento ndo apenas dentro do pais, mas também noutras regides da Europa. As
areas de interesse para investimento incluiram setores como a imobiliario, o turismo de lazer, os
cuidados de saude e o consumo.

Na visao de Teixeira Fernandes (2020), Portugal conferiu uma grande importancia a relacdo com
a China e considerou que ¢ um dos paises europeus que melhor a compreendia. Havia um consenso
generalizado entre os partidos politicos, tanto no governo quanto na oposicao, sobre esta cooperacao.

Santoso et al. (2025) afirma que a localizacdo geografica estratégica de Portugal no Oceano
Atlantico, aliada as suas conexdes histdricas e atuais com a Africa, tornou o pais um elo fulcral na
Iniciativa Cinturdo e Rota. Dois dos principais ativos que contribuiram para essa importancia foram o
Arquipélago dos Acores, que serviu como um ponto de ligacdo estratégico no meio do Atlantico, e a
extensa ZEE de Portugal, que é a terceira maior da UE. Além disso, segundo Yu et al. (2025), a Iniciativa
Cinturao e Rota promoveu o investimento em infraestruturas da China nos paises participantes, o que
por sua vez impulsionou a exportacdo de materiais e equipamentos de construcao chineses. De acordo
com Bastos da Silva (2025), Portugal ainda possui o porto de Sines, que ajuda a manter um equilibrio
entre as relacdes com a Europa, os EUA e a China, buscando atrair propostas de investimento de
diferentes fontes, sem fechar a porta ao IDE chinés.

Para concluir, conforme o Boletim Econdmico (2025), quanto a economia portuguesa, as
previsdes indicam um crescimento continuo, com taxas de crescimento projetadas em 2,3% para 2026,
1,7% para 2027 e 1,8% para 2028. Além disso, espera-se que a inflacdo se estabilize em torno de 2%
no horizonte de projecdo. O mercado de trabalho portugués permanece forte, com niveis de emprego
em maximos histdricos e uma taxa de desemprego extremamente baixa. A economia portuguesa
demonstra resiliéncia e cresce a um ritmo solido, apesar de um contexto externo desafiador marcado

por tensdes comerciais.

1.3.3. Impactos Econdémicos

Na perspetiva de Meunier (2018), o IDE chinés proporcionou oportunidades econdmicas
significativas, especialmente para os paises da UE que enfrentavam desafios como o desemprego e baixo

crescimento econdmico apos a crise.
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De acordo com Bastos da Silva (2025), a cooperacdo com a China pode ser utilizada como uma
ferramenta para reforcar a posicao de Portugal dentro da UE. Conforme destacado por Gaspar & De Hero
(2019), os investimentos chineses contribuiram para salvar varias empresas da faléncia e preservar
empregos. Ramos (2021) frisa que o IDE chinés permitiu que empresas fossem projetadas para o cenario
internacional, o que resultou em melhores resultados e, consequentemente, mais beneficios para ambos
os Estados. Deste modo, a China ajudou o governo portugués a reduzir a divida soberana através da
compra de divida portuguesa, tanto em leildes como nos mercados secundarios, 0 que ndo apenas
ajudou a aliviar a carga da divida do pais, mas também contribuiu para atrair outros investidores (Pinto
Arena, 2022). Segundo Ferreira-Pereira & Duarte (2021), as dividas foram emitidas em moeda oficial
chinesa como uma iniciativa estratégica de Portugal para se posicionar como uma porta de entrada
atraente para o IDE chinés na Europa.

Como enfatizou o antigo primeiro-ministro portugués Anténio Costa, no periodo em que a Troika
imp0s a Portugal a privatizacdo de varias empresas, foi a China o pais que veio investi, ao contrario de
outros paises que buscavam adquirir esses ativos a precos muito baixos, aproveitando-se da situacédo de

vulnerabilidade econdmica portuguesa (Rodrigues, 2021).

2025 Junho China Aviation Lithium Transporte  Portugal 2220
2020 Novembro China Communications Construction Imobiliaria  Portugal 200
2020 Julho Three Gorges Energia Portugal 260
2017 Fevereiro Fosun Financas Portugal 310
2017 Fevereiro Three Gorges Energia Portugal 260
2017 Fevereiro Fosun Financas Portugal 100
2016 Novembro Fosun Financas Portugal 180

State Administration of Foreign Exchange

2015 Dezembro (SAFE), China Reform Holdings Energia Portugal 590
2014 Dezembro Haitong Securities Financas Portugal 470
2014 Outubro Fosun Saude Portugal 590
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2014

2013

2012

2012

2011

Janeiro

Marco

Dezembro

Fevereiro

Dezembro

Beijing Enterprises (BEHL)

Fosun

Three Gorges

State Grid

Three Gorges

Financas

Utilities

Energia

Energia

Energia

Portugal

Portugal

Portugal

Portugal

Portugal

2030

100

470

510

3510

Tabela 3 - Principais investimentos chineses em Portugal 2011-2025 (Adaptado de AEl, s.d.)

A Tabela 3 detalha o histérico de investimentos das empresas chinesas em Portugal entre os

anos de 2011 e 2025. Ao analisar os dados cronologicamente, percebe-se que o periodo de maior

atividade e volume financeiro ocorreu na primeira metade da década de 2010. O maior investimento

individual registado na lista pertence a CTG, com um montante de 3510 milhdes de euros em dezembro

de 2011. Este grupo é considerado como um dos investidores mais recorrentes ao longo dos anos, com

participacdes adicionais em 2012, 2017 e 2020. Outro protagonista central € o Grupo Fosun. A sua

presenca estendeu-se pelo setor financeiro (com investimentos entre 2014 e 2017) e pelo setor da saude.

Para além da energia, financas e saude, a tabela mostra o interesse chinés em areas como as uiilities

por parte da Beijing Enterprises, a imobiliaria por parte da China Communications Construction e, mais

recentemente, no transporte. O dado mais recente da tabela, referente a junho de 2025, marcou uma

mudanca de foco com a entrada da China Aviation Lithium no setor dos transportes num valor de 2220

milhdes de euros.
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Grdfico 6 - Principals paises investidores em Portugal no quarto trimestre de 2025 (Fonte: Banco de Portugal, s.d.)

Portugal

@ Franca

Estados Unidos da América

4T 2025
Tempo

@ Reino Unido

31

Luxemburgo

@ China Alemanha

@ Paises Baixos

Angola



0 Grafico 6 ilustra os principais paises investidores em Portugal para o quarto trimestre de 2025,
com valores expressos em milhdes de euros. A Espanha assumiu a lideranca, ultrapassando os 30 mil
milhdes de euros. Logo a seguir surge o investimento interno com um valor ligeiramente abaixo dos 30
mil milhdes de euros. Na camada seguinte de importancia, encontramos a Franca, EUA, Reino Unido e
Luxemburgo com valores que oscilaram entre os 15 mil milhdes de euros e os 20 mil milhdes de euros.
Mais abaixo na escala, surge a China, seguida pela Alemanha e pelos Paises Baixos, cujos valores se
situaram entre os 10 mil milhdes de euros e os 15 mil milhdes de euros. Por fim, Angola fecha o grupo
dos dez principais parceiros apresentados, registando o valor mais baixo da amostra, em torno dos 5 mil

milhdes de euros.
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Grdéfico 7 - Principais paises investidores em Portugal 2019-2025 (Fonte: Banco de Portugal, s.d.)

O Grafico 7 detalha a evolucao do sfock de IDE em Portugal, segmentado pelos principais paises
investidores, cobrindo o periodo entre 2019 e 2025, em milhdes de euros. Ao longo destes anos,
observou-se uma tendéncia geral de crescimento no volume total investido, com a Espanha a manter-se
consistentemente no topo da tabela. Num patamar seguinte, a Franca apresentou uma estabilidade
assinalavel, mantendo-se quase sempre como a segunda forca investidora internacional, apesar de
algumas flutuacdes pontuais entre 2022 e 2023. Ja os EUA demonstraram um dos crescimentos mais
acentuados e constantes de todo o grafico, partindo de valores abaixo dos 10 mil milhdes de euros em
2019 para se aproximarem dos 20 mil milhdes no final de 2025. O Reino Unido e o Luxemburgo também
registaram subidas graduais, com o Luxemburgo a apresentar uma aceleracao notavel a partir de 2023,
acabando por convergir com os valores do Reino Unido na reta final do periodo analisado. Na base do

grafico, paises como a China e a Alemanha mostraram uma evolucdo mais contida e linear. Angola
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permaneceu como o investidor com menor volume financeiro nos dez maiores investidores, mantendo-

se relativamente estavel abaixo dos 5 mil milhdes de euros.

Em suma, destaca-se que o investimento chinés foi fundamental para a recuperacdo economica
de Portugal apds a crise, ajudando a salvar empresas da faléncia, preservar empregos e projetar
empresas nacionais no mercado internacional. Além do impacto empresarial, a China auxiliou na reducao
da divida soberana portuguesa e na melhoria do posicionamento estratégico do pais dentro da UE. Por
fim, ressalta-se que o investimento chinés ocorreu num momento critico de vulnerabilidade, distinguindo-

se dos outros investidores estrangeiros que buscavam apenas ativos a precos baixos durante a crise.

1.3.4. Impactos Politicos e Diplomaticos

De acordo com Fernandes (2020), ha duas observacdes importantes a serem feitas sobre a
abordagem de Portugal em relacao ao IDE chinés. Em primeiro lugar, o Estado Portugués careceu de
uma visao clara e coerente sobre quais eram os setores estratégicos do pais. Deveria haver uma
intervencao mais ativa por parte do Estado Portugués e entender quais os setores ndo-estratégicos que
poderiam ser deixados a légica do mercado e da economia privada. Em segundo lugar, ha uma confusao
entre o IDE realizado por empresas privadas e o investimento realizado por empresas estatais como a
CTG. Durante o processo de privatizacdo da EDP e da REN, o governo portugués tratou a CTG como se
fosse uma empresa privada, sem considerar as implicacdes de um Estado estrangeiro deter ativos
criticos. O Estado Portugués careceu de uma visdo clara sobre como gerenciar esses ativos estratégicos,
permitindo que um pais estrangeiro detenha controlo sobre empresas como a EDP e a REN. Isso é
especialmente preocupante, considerando que a China nao é membro da UE e n&o faz parte das aliancas
politico-militares de Portugal.

Como aponta Pinto Arena (2022), o controlo de setores vitais por capitais de estados autocraticos
é visto com ceticismo por autoridades reguladoras internacionais. A estratégia de investimento de
poténcias como a China em estados-membros da UE mais vulneraveis pode criar dependéncias
economicas que comprometem a coesao do bloco. Existe o risco real de que paises recetores de grandes
volumes de capital estrangeiro hesitem em alinhar-se com os interesses e valores da UE quando estes
colidem com os objetivos da China, enfraguecendo as instituicdes europeias a partir do interior.

Por outro lado, segundo Rodrigues (2021), a RPC esforcou-se para manter as boas relacdes com

Portugal ao prestar apoio a diplomacia portuguesa aquando das candidaturas de Anténio Guterres e
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Antdnio Vitorino aos cargos de secretario-geral da Organizacdo das Nacdes Unidas e de diretor-geral da
Organizacao Internacional para as Migracdes, respetivamente.

Como aponta Meunier (2018), a entrada de IDE chinés apresentou uma série de desafios
politicos para os paises europeus. Tal aspeto deve-se a inexperiéncia em lidar com investidores
estrangeiros provenientes de economias menos avancadas ou de regimes nao-democraticos.

Pinto Arena (2022) propde que o IDE chinés tem gerado pressao politica significativa sobre o
governo portugués, tanto por parte dos seus parceiros europeus quanto dos EUA. Isso ocorre porque
Portugal permanece preso entre interesses contraditorios das grandes poténcias. O ex-embaixador Glass
destacou a necessidade do governo portugués tomar uma decisao crucial, ou seja, escolher entre
trabalhar com parceiros seguros, como os aliados tradicionais ou optar por parceiros econémicos, como
os chineses. Essa declaracdo sugere que os EUA tém pressionado Portugal a fazer uma escolha clara
entre a cooperacdo com os EUA e a UE, por um lado, ou aprofundar as relacdes econdmicas com a
China, por outro. Isto coloca Portugal numa posicado dificil, tendo em vista a importancia das relacdes
econoémicas com a China, mas também a necessidade de manter boas relacdes com os seus parceiros
tradicionais na UE e nos EUA.

Em suma, Portugal tem uma abordagem pouco clara e estratégica face ao IDE da China,
sobretudo ao ndo conseguir distinguir os investimentos privados dos estatais, como o caso da CTG nas
empresas EDP e REN. Essa situacao levanta preocupacdes na UE quanto a dependéncia econdmica e a
possivel influéncia politica de estados autocraticos. Ao mesmo tempo, a China mantém boas relacdes
diplomaticas com Portugal, apoiando figuras como Anténio Guterres e Antdnio Vitorino. No entanto,
enfrenta pressdes geopoliticas, especialmente dos EUA, ficando dividido entre aprofundar relacdes

economicas com a China ou alinhar-se com os seus aliados tradicionais.

34



1.3.5. O Impasse ao Investimento
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Gréfico 8 - Fatores limitativos a construgdo e obras publicas (INE, 2025)

O Grafico 8 apresenta uma analise detalhada dos fatores que condicionam a atividade
econdmica, comparando a série historica (percentis 5 a 95) com as médias registadas em 2024 e os
dados disponiveis para 2025. A dificuldade em contratar profissionais em 2025 atingiu o limite maximo
da sua série historica, situando-se nos 70%. Este valor demonstra que a escassez de mao-de-obra
apresentou um agravamento substancial face a média de 2024. Em sentido oposto, a insuficiéncia da
procura encontra-se num patamar relativamente baixo e estavel, em torno dos 20%, tanto em 2024 como
em 2025. No que toca aos fatores financeiros, observou-se uma tendéncia bastante positiva entre 2024
e 2025. O impacto da taxa de juro e a dificuldade em obter crédito bancario registaram descidas
significativas, com os juros a passarem de 25% para cerca de 15%. Da mesma forma, os entraves
burocraticos como a dificuldade em obter licencas e os problemas na cadeia de abastecimento
permaneceram em niveis controlados e abaixo dos seus respetivos limites historicos superiores.
Curiosamente, as condicoes climatéricas ganharam algum peso em 2025 face ao ano anterior,

aproximando-se da barreira dos 25%.

Como salienta Bastos da Silva (2025), a pressao constante dos EUA e as duvidas sobre a

seguranca levaram varios paises europeus a proibir a utilizacdo de tecnologias de 5G chinesas. Em

Portugal, o Conselho Superior de Seguranca do Ciberespaco decidiu excluir empresas ndo-europeias,
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como a Huawei, do fornecimento de equipamentos para a instalacdo da rede 5G. O ex-ministro do MNE
Jodo Gomes Cravinho afirmou que uma postura mais coerciva da China no sistema internacional, como
0 apoio militar a Russia, obrigaria Portugal a reavaliar esta relacao.

Segundo Pinto Arena (2022), um dos maiores receios dos paises europeus reside no facto do
know-fiow tecnoldgico avancado chinés poder resultar no declinio da vantagem tecnologica da Europa.
Face a este cenario, os trés orgaos fundamentais da UE estabeleceram um consenso para implementar
um sistema de triagem do IDE e reforcar a cooperacdo entre os seus membros e a Comissdo Europeia.
Conforme Leandro (2023), o governo portugués manifestou preocupacao com a seguranca nacional apos
a venda de partes importantes da EDP e da REN. Como reflexo da pressdo dos EUA e sob o risco de

abalar relacoes diplomaticas, as operadoras nacionais de 5G decidiram nao utilizar tecnologia da Huawei.

1.3.6. A Iniciativa Cinturdo e Rota

Em 2013, o presidente chinés Xi Jinping lancou a Iniciativa Cinturdo e Rota, também conhecida
como a Rota Maritima da Seda do Século XXI, com o objetivo de impulsionar uma nova etapa da
globalizacdo mundial (Ilhéu, 2020). A Iniciativa Cinturao e Rota representou uma tentativa de resolver os
problemas da China, incluindo excesso de capacidade, capital excedente, oportunidades comerciais em
declinio, divida crescente e taxas de lucro em queda, através da expansao geografica da atividade e dos
processos econdmicos chineses (Cooke, 2025). Como aponta Teixeira Fernandes (2020), teve como
objetivo estabelecer uma vasta rede de conexdes ferrovidrias intercontinentais, portos maritimos,
aeroportos e centrais elétricas, com o objetivo de recriar lacos comerciais que remontam a Antiguidade
e a Idade Média. Portugal e China assinaram o Memorando de Entendimento em dezembro de 2018 a
constar que o Estado Portugués fazia parte da Iniciativa Cinturdo e Rota durante a visita do presidente
chinés Xi Jinping (llhéu, 2019).

A Iniciativa Cinturdo e Rota visa o desenvolvimento e um novo modelo de cooperacdo global
entre governos e parceiros econémicos ndo-governamentais (llhéu, 2019). Esta inclui uma componente
terrestre e uma componente maritima (como se pode ver através da Figura 2) e tem como objetivo criar
um vasto espaco econémico que abrange aproximadamente 4,4 mil milhdes de pessoas (Duarte, 2017).
Ela ndo se restringe apenas aos paises vizinhos da China, incluindo outras areas geograficas como
Europa, Asia, Africa, América Latina e Médio Oriente. Em 2019, a iniciativa ja contava, segundo llhéu
(2019), com 125 paises, incluindo paises desenvolvidos e em desenvolvimento, e 29 organizacdes, com

as quais foram assinados 173 acordos de cooperacao. Segundo Li (2015), a iniciativa permite reunir os
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pontos fortes comparativos de todos os paises, promovendo uma comunidade global de interesses e

desenvolvimento comuns, com o objetivo de alcancar um progresso mutuo, inclusivo e compartilhado.
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Figura 2 - Os planos de expansdo da Nova Rota da Seda Chinesa (Fonte. Merics, 2020)

Em 2015, a Comissdo Nacional de Desenvolvimento e Reforma da China identificou cinco eixos
principais de conetividade para a iniciativa, que incluem: comunicacao politica, conetividade rodoviaria,
comércio sem entraves, circulacdo monetaria e compreensao entre os povos (Ferreira-Pereira & Duarte,
2021).

Conforme Duarte (2017), a Iniciativa Cinturdo e Rota pode ser vista em dois sentidos: a
promocao da expansao de empresas chinesas globalmente e o convite aos investidores estrangeiros a
investir no mercado chinés. Lisboa emerge como um local estratégico, dado que possui uma
infraestrutura de transporte diversificada e bem desenvolvida, incluindo portos maritimos, fluviais,
aeroportos, rodovias e ferrovias. Essas carateristicas tornaram a capital portuguesa um local ideal para
estabelecer um centro logistico.

Para concluir, como sublinha Bastos da Silva (2025), Portugal tem como objetivo tornar-se um
ponto estratégico da Iniciativa Cinturdo e Rota, com especial destaque para o porto de Sines, que é
considerado um local-chave para o desenvolvimento desta iniciativa. Segundo o antigo primeiro-ministro
Antdnio Costa, esta dentro dos objetivos converter o porto de Sines num elemento importante da Iniciativa

Cinturao e Rota, destacando a localizacdo estratégica e a capacidade para servir as rotas transatlanticas
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e mediterranicas (EFE News Services, 2018). O desenvolvimento da Iniciativa Cinturdo e Rota tem levado

a um aumento nos intercambios entre a China e os paises ao longo da rota (Shen, 2023).

1.3.7. Balanco da Relagao entre Portugal e China

Fazendo um balanco dos pontos 1.3.1. a 1.3.6. concluiu-se que a ligacao entre Portugal e China
tem ficado mais evidente com o passar das Ultimas décadas, com uma parceria de natureza
predominantemente pragmatica, fundamentada em interesses econémicos comuns, mas também
cercada por desafios geopoliticos e estratégicos cada vez mais complexos. No ambito econémico, o IDE
chinés tem mostrado especial relevancia durante a crise financeira e o periodo de intervencao da Troika,
ajudando na recapitalizacao das empresas nacionais em setores criticos, na manutencao de postos de
trabalho e na estabilizacdo da economia. Além disso, o investimento possibilitou que algumas empresas
portuguesas expandissem a sua presenca internacional e ajudou a posicionar o pais como um destino
atrativo para o capital estrangeiro.

Para a China, Portugal representou uma porta de entrada na Europa, usufruindo de uma
localizacéo geografica estratégica no Atlantico e de lacos histéricos com outros mercados, especialmente
a Africa e a América Latina. Neste contexto, a integracdo de Portugal na Iniciativa Cinturdo e Rota reforcou
0 seu papel enquanto centro logistico e ponto de articulacao entre diferentes regides econémicas.

Apesar dos beneficios economicos claros, a relacao bilateral levanta também questoes
importantes no dominio politico-estratégico. A presenca de empresas chinesas, muitas delas de natureza
estatal, em setores considerados criticos tem gerado preocupacdes quanto a dependéncia econodmica e
a influéncia politica associada. Portugal encontra-se numa posicdo geopolitica sensivel, tendo de
equilibrar as relacées econdmicas com a China com os compromissos assumidos na UE e da sua alianca
historica com os EUA. Este cenario tem vindo a aumentar a vigilancia em relacéo ao IDE chinés.

Em termos diplomaticos, a relacdo entre os paises mantém-se estavel e cooperativa. Contudo, o
ambiente internacional, caraterizado por tensdes crescentes entre as poténcias globais, tende a
complicar esta relacdo, trazendo novos desafios e exigindo uma gestdo mais cuidadosa por parte do
governo portugués.

Em sintese, o balanco da relacdo entre Portugal e China é, de modo geral, positivo do ponto de
vista econdmico, tendo desempenhado um papel significativo na recuperacdo e modernizacdo da
economia portuguesa. No entanto, essa relacdo desenvolve-se num contexto cada vez mais complexo,

onde os beneficios econdmicos coexistem com desafios politicos e estratégicos, tornando crucial a
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elaboracdo de uma estratégia que permita maximizar as vantagens do IDE, ao mesmo tempo que proteja

0s interesses nacionais e a autonomia estratégica do pais.

1.4. Os Setores de Investimento

1.4.1. O Setor da Energia

Os investimentos realizados pela China State Grid na REN e pela CTG na EDP favoreceram uma
colaboracao estratégica no setor da energia e ambas as empresas investidoras sao de natureza publica.
Segundo Ilhéu (2019), essa unido permite a aplicacédo de tecnologias inovadoras em energias renovaveis
e sistemas de transmissao inteligentes, com impacto direto em Portugal, na China e em mercados
internacionais.

Como salienta Casaburi (2017), o marco inicial dessas transacdes ocorreu em 2011, com a
aquisicao de 21,35% da estatal EDP pela CTG, num investimento de 3,51 mil milhdes de dolares
americanos. Esta operacao garantiu a EDP um financiamento de 1,1 mil milhdes de dolares americanos
junto ao Banco de Desenvolvimento da China, facilitando a liquidacado das suas obrigacdes financeiras,
enquanto a CTG comprometeu-se a investir 2,2 mil milhdes de délares americanos em energias
renovaveis. Mais tarde, em 2012, a CTG investiu cerca de 475 milhdes de dolares americanos para
assegurar uma participacao de 49% na EDP Renovaveis.

Desde o inicio da sua cooperacao que a EDP e a CTG estabeleceram uma parceria estratégica
com a ambicao de alcancar a lideranca global na producdo de energias renovaveis. Este acordo define
uma divisao geografica clara: a EDP assumira o protagonismo na Europa, EUA, Canada, Brasil e outros
mercados selecionados da América do Sul. Em contrapartida, a CTG liderara nos mercados asiaticos
onde ja opera ou onde detém vantagens tecnoldgicas e industriais competitivas (EDP, 2011).

Conforme a EDP (2023), a CTG, sendo o seu maior acionista e fazendo parte do seu conselho
de supervisao, reforcou o seu investimento em 14 de marco de 2023. No ambito de um processo de
aumento de capital, o Grupo Chinés adquiriu aproximadamente 45,7 milhdes de novas acdes ao preco
unitario de 4,58 euros. Esta operacao totalizou um investimento de quase 210 milhdes de euros,

permitindo a CTG consolidar a sua posicado como acionista para cerca de 20,86% do capital da EDP.
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Estrutura acionista
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Gréfico 9 - Estrutura acionista REN (Fonte: REN, s.d.)

Casaburi (2017) ainda acrescenta que a empresa China State Grid comprou 25% da REN em
2012 por 510 milhdes de dolares americanos, o que se pode confirmar através do Grafico 9. O acordo
viabilizou, adicionalmente, um financiamento de 880 milhdes de dolares americanos para a empresa
portuguesa através do Banco de Desenvolvimento da China.

Ademais, segundo Cooke (2025), o porto de Sines é considerado como um centro estratégico
para a importacéo e exportacao de energia, com um foco predominante em combustiveis fésseis e uma
participacao consideravel na energia eolica portuguesa. Deste modo, surge o interesse estratégico da
China em utilizar esta infraestrutura para o escoamento global de recursos, nomeadamente o carvao da
Mongolia, rumo ao ocidente, e o petroleo brasileiro, o gas e o petroleo de xisto norte-americanos, em
direcao ao oriente.

Por fim, sob a ética de Pareja-Alcaraz (2016), uma das principais criticas direcionadas a presenca
de entidades chinesas nos setores energéticos do Sul da Europa relaciona-se com o seu carater

oportunista, motivado pela procura estratégica de novos ativos e mercados.

1.4.2. 0O Setor da Construcao Civil

Segundo Neutel (2023), o grande investimento chinés no setor da construcéo civil em Portugal
foi realizado na empresa Mota-Engil no ano de 2020, com a entrada de capital por parte da empresa
estatal China Communications Construction Company. Com um investimento inicial de
aproximadamente 170 milhdes de euros por uma quota de 23%, a participacdo do Grupo Chinés

ascendeu, entretanto, para 32,4% (conforme detalhado na Tabela 4).
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ACIONISTA CAPITAL NUMERO DE AQGES
Mota Gestéo e Participagdes, SGPS, S.A. 40,32% 123.289.553

Epoch Capital Investments BV (CCCC) 3241% 99,426,974

Tabela 4 - Capital e numero de agdes por acionista Mota-Engil (Fonte: Mota-Engil, s.d.)

De acordo com a Mota-Engil (s.d.), o seu capital social & de 306.775.950 euros, cujo valor é
representado por 306.775.950 acdes ordinarias, com o valor nominal de um euro cada. Em
conformidade com os estatutos da Sociedade, vigora o principio de "uma acao, um voto", garantindo a

proporcionalidade entre a detencéo de capital e os direitos de voto.

@ w32% ® 2u% O 2721%
Atribuivel a Mota Epoch Capital Free float
Gestao e Participagoes Investments BV
SGPSS.A.

Gréfico 10 - Estrutura acionista Mota-Engil (Fonte. Mota-Engil, s.d.)

O Grafico 10 apresenta a estrutura acionista da Mota-Engil. A Mota Gest&o e Participacdes SGPS
S.A. mantém-se como o principal acionista, detendo 40,32% do capital. Complementarmente, destaca-
se a presenca da Epoch Capital Investments BV com uma participacao relevante de 32,41%, refletindo a
importancia dos parceiros estratégicos no capital da empresa. Por fim, o free float representa 27,27% do
total, correspondendo a parcela de acoes dispersas no mercado e disponivel para negociacdo entre

investidores particulares e institucionais.
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Gréfico 11 - Prego de uma unidade de acéo da Mota-Engil 2017-2026 (Fonte. Mota-Engil, s.d.)

O Grafico 11 demonstra a evolucao do preco das acdes da Mota-Engil entre 2017 e o inicio de
2026. No periodo inicial, que compreende os anos de 2017 a 2019, observa-se uma volatilidade
moderada com uma tendéncia descendente gradual, acabando por entrar numa trajetoria de
desvalorizacdo que se acentuou com a chegada de 2020. O ponto de viragem mais critico ocorreu
precisamente em 2020, coincidindo com o inicio da crise pandémica global, momento em que a acdo
atingiu o seu valor minimo histérico no periodo em analise, fixando-se nos 1,012 euros. Este patamar de
estagnacao prolongou-se por quase dois anos, entre 2021 e o final de 2022. A partir de 2023, o cenario
alterou-se drasticamente, iniciando-se um ciclo de crescimento acentuado e consistente. A subida
culminou num maximo de 6,145 euros ja no final de 2025, o que representou uma valorizacao
extraordinaria face aos minimos de 2020. Embora o inicio de 2026 mostrasse uma ligeira correcao
técnica apos este pico, o grafico demonstra que a Mota-Engil conseguiu transitar de uma fase de

sobrevivéncia financeira para uma fase de expansao de valor de mercado.

Além da Mota-Engil, outro Grupo Chinés, a China Construction Portugal (subsidiaria da China
State Construction Engineering Corporation), estabeleceu uma parceria estratégica com a Teixeira Duarte
para o desenvolvimento de um projeto imobiliario em Oeiras. A operacdo concretizou-se através da
alienacdo de 50% do capital social de uma participada do Grupo, detentora dos terrenos. O
empreendimento previu uma utilizacao mista com escritdrios, habitacao e comércio, integrada num vasto
parque verde. Estimou-se que a venda de acdes gerasse um impacto positivo de aproximadamente 22,2
milhdes de euros nos resultados da Teixeira Duarte (Teixeira Duarte, 2019).

Segundo Ferreira-Pereira & Duarte (2021), ainda outro Grupo Chinés, o EMGI, promoveu um
investimento de aproximadamente 300 milhdes de euros na antiga pedreira do Alvito, em Monsanto. O
projeto tinha como objetivo a reconversao do espaco através da construcao de um complexo que integra

habitacao, servicos e infraestruturas comerciais
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1.4.3. O Setor da Satde e dos Seguros

No setor dos seguros, de acordo com Casaburi (2017), o grande marco do IDE chinés foi a
aquisicao da seguradora Fidelidade por parte da Fosun International Limited no ano de 2014, num valor
de 1,36 mil milhdes de dolares americanos. Segundo Rodrigues (2021), o a empresa privada chinesa
adquiriu 80% da seguradora Fidelidade, que até entao pertencia a Caixa Geral de Depdsitos, o banco
publico portugués.

Conforme Polk (2022d), através da sua recém-adquirida subsidiaria Fidelidade, a Fosun adquiriu
uma participacdo de 96,07%, por um valor de 621 milhdes de dolares americanos de acordo com
Casaburi (2021), na prestadora de servicos de saude Espirito Santo Saude, proprietaria de um dos
maiores hospitais privados de Lisboa, o Hospital da Luz. O acordo entre Fosun e Fidelidade permitiu ao
Grupo Chinés tornar-se a Unica grande empresa privada chinesa a participar no resgate financeiro de
Portugal. Nas palavras de Leandro (2023), a China investe no setor da saude através de duas grandes
vias, nomeadamente através da aquisicao de hospitais e clinicas e através da promocdo da medicina
tradicional chinesa.

Segundo Polk (2022a), em 2019, a Fidelidade estabeleceu uma parceria estratégica com a
China Reinsurance Corporation, conhecida como China Re, para o financiamento de projetos e prestacao
de resseguros no ambito da Iniciativa Cinturao e Rota. A formalizacao deste acordo com a estatal chinesa
Visou nao s6 aumentar a relevancia do compromisso, mas também otimizar solucdes de resseguro em
mercados geograficos, como Portugal, Espanha, Franca, Angola, Mocambique, Cabo Verde e Peru. Pode-
se verificar na Figura 3 algumas das aquisicoes da Fidelidade na América Latina. Para a seguradora, a
colaboracao permite diversificar o seu ambito de atuacdo e explorar novas oportunidades de crescimento

internacional, reforcando a sua oferta junto da comunidade chinesa (Polk, 2022a).

Peru
2019: Fidelidade takes 51% stake in Peruvian
insurer La Positiva Seguros y Reaseguros

Bolivia

2019: Fidelidade takes near-one-fourth

ownership of Bolivian insurer Alianza

Compaiiia de Seguros y Reaseguros
Brazil
2014: Fosun acquires Brazilian operations of
Portuguese insurer Caixa Seguros (Fidelidade)

Chile 4 2017: Failed attempt to purchase Pottencial
2019: Fidelidade Mundial, a subsidiary of / Seguradora S.A., another Brazilian insurer
Fosun International, announces it will enter

the Chilean market

Figura 3 - Investimentos chave de Fosun e Fidelidade na América Latina (2014-2019) (Fonte: Myers, 2022)
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Segundo os dados mais recentes, a Fidelidade, no dia 5 de setembro de 2025, anunciou um
acordo com a Macquarie Asset Management para a venda de 40% do capital social da Luz Saude. A
transacao, fixada num preco base de 310 milhdes de euros, atribuiu a operadora de satide uma avaliacédo
superior a 1,1 mil milhdes de euros. Segundo o comunicado da seguradora, a manutencdo de uma
posicdo maioritaria por parte da Fidelidade garante a continuidade da atual estratégia de saude e a

permanéncia da equipa de gestao nas diversas funcdes (Fidelidade, 2025).

1.4.4. 0 Setor Financeiro

lIhéu (2019) afirma que a colaboracéo entre Portugal e a China no setor financeiro manifestou-
se em duas vertentes principais, nomeadamente na participacao direta de investidores e instituicdes
bancarias chinesas no sistema financeiro portugués, com um investimento acumulado de 3,2 mil milhdes
de euros, e no apoio a internacionalizacdo da moeda oficial chinesa.

Segundo Casaburi (2017), um dos primeiros investimentos realizados foi por parte de duas
grandes instituicdes bancarias no mercado nacional: o ICBC, em 2011, e o Bank of China, em 2012.
Ambos realizaram investimentos iniciais equivalentes, na ordem dos 30 milhdes de délares americanos
cada.

Conforme Polk (2022c), apos a ajuda financeira inicial da China a Portugal, a Fosun realizou um
dos seus investimentos mais estratégicos ao entrar no capital do Banco Comercial Portugués. Em
novembro de 2016, o Grupo Chinés celebrou um Memorando de Entendimento para adquirir uma
participacao inicial de 16,67% (por 174,6 milhdes de euros), sinalizando a intencao de atingir os 30%.
Esta operacao posicionou a Fosun como o maior acionista do Millennium BCP. Subsequentemente,
através de reforcos graduais, a Fosun elevou a sua quota para 29,93% em 2020. Mais tarde a sua capital
social desceu para 20,03% em 2025 (Tabela 5).

Polk (2022c) salienta que a Fosun International destacou que a parceria entre o Millennium BCP
e a UnionPay International, anunciada no final de 2017, representou um marco estratégico. Este acordo
visou fomentar sinergias entre os diversos setores em que o Grupo opera, como na banca, nos seguros
e na saude, enquanto mobilizava recursos para consolidar e promover a presenca de instituicdes
financeiras chinesas de relevo no mercado europeu. Adicionalmente, em junho de 2018, o Millennium
BCP celebrou um acordo para a realizacdo de operacdes de compensacao e liquidacdo na moeda oficial
chinesa com o Banco da China em Macau. Esta parceria reforcou a posicdo da instituicdo no mercado

chinés, tornando-o no primeiro banco em Portugal a figurar como participante com acesso direto ao
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sistema de pagamentos em Macau. No mesmo més, formalizou ainda uma parceria com a Alipay,
permitindo-lhe ser o pioneiro na facilitacdo de transacdes entre comerciantes locais e turistas chineses.
Como reforca Polk (2022b), a estratégia declarada da Fosun de alavancar os seus ativos e relacdes
comerciais em Portugal visou criar aberturas de mercado para diversas entidades chinesas, tanto estatais

como privadas.

Bank of China
BCP signed an agreement with Bank of China (BoC) in June
2018 to conduct renminbi clearing and settlement with the
Bank of China Macao. BoC was also a major underwriter of
Fosun’s initial Fidelidade investment.

ICBC

In May 2018, BCP re-signed an MoU in Beijing with the
Industrial and Commercial Bank of China (ICBC)—one of the
underwriters of Fosun’s initial Fidelidade investment in 2014.

BCP China Three Gorges

Gorges Corporation (CTG) in its €9 billion ($10.6 billion) bid to take a
controlling interest in utility company Energias de Portugal (EDP).

MILLENNIUM » In May 2018, BCP Millennium acted as the intermediary for China Three

Union Pay
In December 2018, BCP Millennium signed an agreement with
UnionPay International—a subsidiary of the state-owned payments
provider China UnionPay—to become the first European bank to issue
UnionPay bank cards.

Alipay
In June 2018, BCP Millennium officially signed an agreement with
Alipay (the payment arm of China’s fintech giant Ant Group) which
allowed it to become the first bank to facilitate transactions between
Portuguese merchants and Chinese travelers.

Figura 4 - Relacées da Fosun com outras entidades chinesas através do Millennium BCP em 2018 (Fonte. Polk, 2022c)

Acionista % do Capital Social % dos Direitos de voto

Grupo Fosun 3.027.936.381 20,03% 20,03%
Grupo Sonangol 2.946.353.914 19,49% 19,49%
Total de Participacdes Qualificadas 5.974.290.295 39,52% 39,52%

Tabela 5 - Capital e numero de acdes por acionista Millennium BCP (Fonte. Millennium BCF, s.d.)

A Tabela 5 representa a estrutura acionista do Millennium BCP, reportada em 2025. Carateriza-
se por uma forte presenca de investidores, que juntos detém cerca de 39,52% do capital social e dos
direitos de voto. O Grupo Fosun posiciona-se como o maior acionista individual, possuindo uma
participacdo de 20,03% através de mais de 3 mil milhdes de acdes. Logo a seguir, o Grupo Sonangol

detém uma quota de 19,49%.
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1.4.5. 0O Setor do Turismo e da Imobiliaria

O investimento chinés em Portugal no setor da imobiliaria foi impulsionado pelos programas de
atribuicdo de autorizacdes de residéncia por investimento, cujos foram introduzidos em varios paises
europeus apos a crise economica de 2008, com o objetivo de atrair IDE. Os cidadaos chineses tém sido
0 grupo mais numeroso de requerentes desse programa, tanto a nivel global quanto em Portugal, de
acordo com (Santos et al., 2023). Como explica o SEF (2018), o programa dos Vistos Gold é uma
iniciativa que permite a troca de residéncia oficial por um investimento no pais de acolhimento. Portugal
oferece este programa, desde 2012, a cidaddos de paises terceiros, incluindo empresarios individuais
ou empresas sediadas em Portugal, que cumprem os critérios estabelecidos.

De acordo com Gaspar & De Haro (2019), os cidadaos chineses séo atraidos para solicitar Vistos
Gold devido a uma combinacdo de fatores que Portugal oferece. Esses fatores incluem a seguranca
juridica e administrativa para o investimento, a estabilidade politica e a previsibilidade do ambiente de
negdcios, o contexto acolhedor e favoravel para investidores, os beneficios fiscais e a simplificacao dos
procedimentos administrativos, a possibilidade de circular livvemente no Espaco Schengen e as
condicoes de vida atraentes, que abrangem o clima, a qualidade da educacao para as criancas, a

seguranca fisica e a riqueza cultural.

Segundo o SEF (2018), os Vistos Gold sdo concedidos principalmente em troca de um dos
seguintes tipos de investimento:

e Jransferéncia de capital no valor de um milhdo de euros ou mars.

e (riacdo de, pelo menos, 10 postos de trabalho.

o Aquisicao de imoveis no valor minimo de 500 mil euros.

o Aquisicdo de imdveis com um valor total igual ou superior a 350 mil euros e cuja construcdo
remonte ha mais de 30 anos e, além disso, o imovel deve estar localizado numa zona de
reabilitacio urbana.

e Jransferéncia de capital com um valor igual ou superior a 350 mil euros, para investimento em
atividades de investigacdo desenvolvidas por instituicoes de investigacdo ou tecnoldgicas
publicas ou privadas.

e Jransferéncia de capital com um valor igual ou superior a 250 mil euros, para investimento em
producédo artistica ou apoio as artes ou para reconstrucao do patrimaonio nacional.

e Jransferéncia de capital no valor minimo de 350 mil euros, destinada a aquisicdo de unidades

de participacdo em fundos de investimento ou em fundos de capital de risco dedicados a
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capitalizacao de empresas, cujo prazo de vencimento, no momento do investimento, seja de,
pelo menos, 5 anos e em que, pelo menos, 60% do investimento seja realizado em socliedades
comercials com sede no territorio nacional;

e Jransferéncia de capital no valor minimo de 350 mil euros, para a constituicao de uma sociedade
comercial com sede no territdrio nacional, combinada com a criacao de cinco postos de trabalho
permanente ou para o reforco do capital social de uma sociedade comercial com sede no
territorio nacional, ja existente, com a criacao ou manutencdo de postos de trabalho e por um

periodo minimo de 3 anos.

De acordo com o SEF (2018), tendo o Visto Gold, a pessoa tem a obrigacdo de permanecer em
Portugal por apenas 7 dias no primeiro ano e 14 dias nos anos subsequentes. Oferece vantagens como
a isencdo de visto para viajar dentro do Espaco Schengen, a possibilidade de reagrupamento familiar e,
mais tarde, o pedido de autorizacao de residéncia permanente e/ou pedido da cidadania portuguesa.

Casaburi (2017) afirma que o objetivo desses investimentos é geralmente permitir que os
familiares dos investidores vivam em cidades com padrdes de vida europeus. Como aponta Amarante &
Rodrigues (2020), isso se deve ao facto dos investidores chineses desejarem enviar os seus filhos para
as melhores escolas portuguesas, com o objetivo de prepara-los para frequentar as melhores
universidades da Europa e dos EUA. Santos et al. (2023) refere que normalmente o pai permanece na
China, onde as oportunidades de negdcios sdo mais lucrativas, enquanto a mae e o filho vivem no
exterior.

Quanto as zonas habitacionais mais preferidas, conforme Gaspar & De Hero (2019), a regiao
costeira de Cascais e do Estoril, localizadas no distrito de Lisboa, é particularmente atraente para a

compra de moradias e de casas a beira-mar

AUTORIZACOES
2 718 DE RESIDENCIA
CONCEDIDAS

RESIDENCE PERMITS (ARI)

CHINA BRASIL EUA TURQUIA AFRICA DO SUL

Figura 5 - Total de autorizacdes de residéncia concedidas 2012-2023 (Fonte: SEF, s.d.)
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Conforme o SEF (s.d.), entre outubro de 2012 e setembro de 2023, houve um total de 12.718
investidores que participaram do programa, sendo que 5.407 eram chineses. A grande maioria dos
investimentos, cerca de 90%, foi direcionada para a aquisicado de imdveis, totalizando um valor de
7.318.438.201,77 euros.

A Figura 5 apresenta os dados apresentados sobre as autorizacdes de residéncia para atividade
de investimento, conhecidas como Vistos Gold. Este revela um total acumulado de 12718 concessoes,
com uma predominancia absoluta de investidores provenientes da China (5407). Seguem-se, com

distancias consideraveis, o Brasil e os EUA. O #op 5 completa-se com a Turquia e a Africa do Sul.

Ano N° de Autorizacdes de Residéncia para N° Total de Autorizacdes de Residéncia
investimento concedidos a chineses para investimento concedidos

2012 0 2

2013 394 494

2014 1235 1526

2015 573 766

2016 848 1414

2017 538 1351

2018 485 1409

2019 394 1245

2020 296 1182

2021 270 865

2022 213 1281

2023 161 1183

Total 5407 12718

Tabela 6 - Numero de autorizacées de residéncia para investimento concedidos aos chineses e no total (Fonte: Adaptado da SEF, s.d.)

A Tabela 6 detalha a evolucdo anual das autorizacdes de residéncia para investimento entre
2012 e 2023. E notoria a exploséo inicial de interesse em 2014, ano em que o IDE chinés atingiu o seu
pico maximo com 1235 autorizacdes. A partir de 2015, verifica-se uma tendéncia de estabilizacao
seguida de um declinio gradual na quota de mercado ocupada pelos investidores chineses. Os dados de
2022 e 2023 mostram uma realidade distinta. Embora o niimero total de autorizacées concedidas a

nivel global se mantenha elevado, a participacédo chinesa caiu para apenas 161 autorizacdes em 2023.
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Isto sugere uma diversificacdo das nacionalidades que recorrem ao programa, com outros mercados a
ganhar relevancia enquanto o interesse direto da China diminuiu. Ainda assim, obteve 5407 vistos num

total de 12718.

Autorizacoes de residéncia para investimento
Nacionalidades mais representativas

406
296
248
147 140 128

100 98
Estados China Russia Reino india Turquia Africado Brasil
Unidos Unido Sul
da
América

Gréfico 12 - Autorizacdes de residéncia para investimento nacionalidades mais representadas (Fonte: AIMA, 2025)

Segundo a AIMA (2025), em 2024, foram concedidas 2081 autorizacdes de residéncia para
atividades de investimento. Além disso, foram concedidas 2909 autorizacbes de reagrupamento familiar
para familiares de titulares de autorizacoes de residéncia para atividade de investimento, como se pode

verificar no Grafico 12.

1.4.6. Outros Setores de Investimento

De acordo com Casaburi (2017), os investimentos chineses em Portugal inicialmente surgiram
em resposta as oportunidades criadas pelo programa de privatizacbes do pais. No entanto, essa
tendéncia evoluiu para uma segunda fase, impulsionada pela experiéncia positiva das empresas chinesas
e pelas oportunidades que o pais oferece em termos industriais e de servicos, tanto no mercado local
guanto como porta de entrada para o resto da Europa e para outros paises de lingua portuguesa. Além
do setor financeiro, trés areas especificas tém sido de particular interesse para as empresas chinesas e
podem ser alvo de novos investimentos: a energia, as empresas de média dimensao e a industria do

lazer e do desporto.
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Como relata Polk (2022c), durante uma reuniado com o ex-presidente portugués Marcelo Rebelo
de Sousa, o presidente chinés Xi Jinping e o antigo primeiro-ministro portugués Anténio Costa assinaram
varios acordos de cooperacdo bilateral. Além disso, foram anunciados 17 acordos comerciais
importantes em areas como infraestruturas, financas, automovel, ciéncias e tecnologia. Outros acordos
importantes incluiram um acordo para estabelecer o projeto Starlab, um laboratério conjunto de
tecnologia espacial e maritima entre a Academia Chinesa de Ciéncias, a Tekever e o Centro de
Engenharia e Desenvolvimento de Produtos de Portugal. A filial internacional da COFCO também assinou
um acordo com a Agéncia Portuguesa de Comércio e Investimento para criar o Centre of Excellence da
COFCO International para servicos partilhados corporativos.

O ministro Rangel convidou mais empresas chinesas a investir e prosperar em Portugal, indicando
que o pais esta disposto a reforcar a cooperacdo com a China em varias areas, incluindo economia,
comércio, energia, saude, financas, infraestruturas e transicao ecologica (EFE News Services, 2025).
Mais acrescenta que Portugal € um dos paises da UE que recebe mais IDE chinés per capita.

De acordo com EFE (2018), um dos préximos desafios € aumentar o numero de turistas chineses
que visitam Portugal. Além disso, os investidores chineses tém demonstrado interesse em investir em
varias areas do pais, como adegas, produtores de azeite e empresas do setor do marmore.

Em sintese, os investimentos chineses em Portugal comecaram com as privatizacées, mas
evoluiram para uma fase mais diversificada, alavancada pela experiéncia positiva e pelo potencial do pais
como porta de entrada para a UE e para os mercados luséfonos. Para além do setor financeiro, destacam-
se areas como energia, empresas de média dimensdo e lazer ou desporto. A cooperacdo bilateral
intensificou-se através dos diversos acordos em setores como infraestruturas, tecnologia e financas,

incluindo projetos de inovacdo. Portugal continua a atrair interesse chinés e procura reforcar a relacao.

1.4.7. Comparacéao entre setores

Com o intuito de proporcionar uma perspetiva comparativa entre os setores analisados, apresenta-
se de seguida um quadro sintese. Este sistematiza o tipo de investimento, as motivacdes das operadoras
chinesas, bem como os beneficios identificados, os riscos associados e as perspetivas futuras para o

desenvolvimento cooperativo.
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Setor / Tépicos Entidade Investida
Setor da Energia EDP e REN
Setor da Construgzio Civil Mota-Engil
Setor da Satde e dos Seguros| Fidelida?e ele
Salde
Setor Financeiro Millennium BCP
Investimento para a
Setor do Turismo e Imobiliaria [/l YE )
Gold

Razéo do Investimento MotivagSes por parte da Chinal Beneficlos para Portugal
‘Nla EDF_" houve‘u-rna . ) Na EDP, houve um financiamento
ne MU X7 GHEDE de 1.1. mil milhGes de ddlares
setor e aplicagao de Portugal e carater oportunista dos - doa
B M em L H i das obrigacdes financeiras.
energias renovaveis. :
- Investimento inicial de
Obte d ota d
Investimento estratégico. e cejumaqu € aproximadamente 170 milhdes de
mercado.
euros.
" » » A Fidelidade tomou-se na tnica gande
D
Crise fi p ° se_u dnticie empresa privada chinesa a participar no
atuagzo. resgate financeiro de Portugal.
Participacao direta de investidores e
i bancérias chii no de operacdes de
sistema fi iro p éseo e liqui na moeda
Crise financeira europeia. apoio a internacionalizacao da oficial chinesa com o Banco da
moeda oficial chinesa. Fomentar China em Macau, reforcando a
sinergias entre os diversos setores Millennium BCP no mercado chniés.
em que a Fosun opera.
Programa de atribuicao de
autorizacoes de residéncia por
investimento. Portugal possui
juridica e i
para ‘_) !D,E_’ shbllldade.polihca € A aquisigao de imdveis, totalizando
previsibilidade no ambiente de
. . . 5 . ) N um valor de 7.318.438.201,77
Crise financeira europeia. ~ negocios. Além disso, a isencao de
y . euros (nao apenas por parte da
visto para viajar dentro do Espaco China)

Schengen, a possibilidade de
reagrupamento familiar e, mais
tarde, o pedido de autorizacéo de
residéncia permanente e/ou pedido
da cidadania portuguesa.

Riscos Perspetivas Futuras

A presenca de
entidades chinesas no Na EDP, a lideranca no

setor da energiana  mercado internacional.
Europa.
Sem dados Sem dados
Explorar novas
Sem dados oportunidades de
crescimento intemacional.
Sem dados Sem dados
Sem dados Sem dados

Tabela 7 - Sintese dos diiferentes setores de investimento (Adaptado da informacéo do ponto 1.4.)

51



2. METODOLOGIA DE INVESTIGAGAO

A investigacao iniciou-se com uma revisao bibliografica fundamentada numa selecao criteriosa
de livros e artigos cientificos, de forma a assegurar a qualidade e o rigor do contetdo. A base de dados
disponivel permitiu a coleta de dados qualitativos, sendo posteriormente complementada com o recurso
a fontes oficiais para a recolha de dados quantitativos. A revisdo encontra-se estruturada tematicamente,
progredindo de uma perspetiva geral para uma analise setorial especifica. Os resultados da investigacdo
foram obtidos através da realizacdo de entrevistas semiestruturadas a empresas e organizacoes
portuguesas.

Dada a tipologia do topico proposto, a melhor metodologia de investigacdao que se pode
enquadrar ¢ o paradigma interpretativo. Segundo Cohen et al. (2007), o paradigma interpretativo
carateriza-se por uma preocupacdo com o individuo. O esforco central € compreender o mundo subjetivo
a partir da experiéncia humana. Os papéis do investigador sdo ser objetivo e imparcial. A investigacdo é
caraterizada pela sua preocupacdo com a fiabilidade, validade, replicabilidade e generalizacdo. Deste
modo, a partir desta abordagem, consegue-se extrair pontos de vista de especialistas que tenham
conhecimento na area do IDE chinés em Portugal.

A abordagem adotada neste estudo é a abordagem abdutiva, a qual tenta equilibrar os métodos
indutivos e dedutivos. A partir desta abordagem, consegue-se explorar de forma mais completa o tema
da investigacdo. De acordo com Thompson (2022), a abordagem abdutiva nao se limita a dados ou
hipoteses, mas sim, compara a informacao através de uma analise paralela tanto dos dados empiricos
como da literatura pré-existente.

A investigacao tem por base a recolha de dados qualitativos. Conforme argumentado por
Creswell (2014), a investigacdo qualitativa € uma abordagem para explorar e compreender o significado
que individuos ou grupos atribuem a um problema social ou humano. O processo de investigacao envolve
questodes e procedimentos emergentes, dados recolhidos no ambiente do participante e analise de dados
construida indutivamente a partir de particularidades para temas gerais. Cabe ao investigador fazer
interpretacdes do significado dos dados.

Na revisao da literatura, foram utilizadas as plataformas Google Scholar, Scopus, Elsevier e
paginas oficiais das empresas e organizacoes para a extracdo de dados qualitativos e quantitativos. Para
garantir a qualidade do conteudo, foram privilegiadas as revistas mais conceituadas da area. Os termos
de pesquisa mais utilizados na procura de fontes foram: "Portugal e China"; "Investimento Direto

Estrangeiro Chinés em Portugal"; "Impactos do IDE Chinés", entre outros. Para a recolha de dados
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quantitativos, recorreu-se a sites oficiais como a AICEP, Banco de Portugal, Eurostat, INE, entre outros.
A partir destes dados, foi feita uma analise profunda para extracdo do contetdo relevante. A literatura
disponivel é limitada no sentido de ter pouca informacdo atual sobre as empresas investidas nos
diferentes setores.

No ambito da estratégia metodoldgica, o objetivo do estudo é analisar as percecdes dos
especialistas quanto as questdes propostas sobre os impactos do IDE Chinés. Foram conduzidas nove
entrevistas semiestruturadas a empresas e organizacoes, de modo a poder recolher dados primarios. A
teoria construida a partir destas percecdes é uma teoria fundamentada. Segundo Creswell (2014), esta
teoria € um modelo de investigacdo da sociologia, no qual o investigador deriva uma teoria geral e
abstrata de um processo, acao ou interacao com base nas opinides dos participantes.

As entrevistas permitiram recolher informacdo relevante proveniente de profissionais de
empresas portuguesas que contenham IDE chinés, deste modo, pode-se comparar as semelhancas e
diferencas entre elas. A populacdo entrevistada trabalha em empresas portuguesas de varios setores,
nas quais existe participacao direta ou indireta da China. Os profissionais entrevistados trabalham em
areas dentro das empresas nas quais tém operacoes e interacdes constantes com a China. O critério de
selecdo dos entrevistados utilizada foi a estratégica, dado que foi baseado na relevancia do tema.

Foi utilizado o Linkedln como a ferramenta principal de contacto. Aos entrevistados, foi-lhes
enviado uma mensagem a formalizar o pedido para uma entrevista. De seguida, receberam o guido com
as perguntas, de modo que pudessem estar preparados. No caso da Presidente da Associacdo Amigos
da Nova Rota da Seda, o contacto foi feito via e-mail. As entrevistas ocorreram entre janeiro de 2026 e
inicio de fevereiro de 2026. Tiveram em média uma duracdo de meia hora, dependendo do
desenvolvimento dos entrevistados. Foi solicitada a gravacao prévia a todos os entrevistados. Nos casos
em que a gravacao nao foi autorizada, foi permitido tirar anotacdes das respostas dadas. Todas as
gravacoes foram eliminadas apos a transcricdo das mesmas, que se encontram nos anexos, de modo a
manter o sigilo e confidencialidade da informacdo partilhada. Em todas as entrevistas, é revelada a
entidade entrevistada e o cargo do entrevistado, com devida autorizacdo. Conforme Cohen et al. (2007),
os investigadores devem garantir que tém o consentimento informado dos participantes e que protegem

0 seu anonimato e confidencialidade.

Os temas principais das entrevistas foram:

e Quais foram as motivacdes que levaram a China a investir em Portugal?

e (Quais foram os impactos do investimento?
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e (Quais sdo os entraves ao investimento?

e Quais sdo as perspetivas futuras da cooperacdo entre Portugal e China?

Depois das entrevistas serem conduzidas, passou-se a etapa da analise dos resultados. A analise
de dados foi feita através de uma analise qualitativa com abordagem abdutiva, como referido
anteriormente. Foi feita uma comparacdo das respostas, de modo a encontrar um padrdo e também
explicitar as diferencas no IDE em diferentes setores. A analise de dados foi realizada através de um
processo de codificacdo tematica. As respostas dos profissionais foram identificadas, organizadas e
interpretadas. Na fase inicial procedeu-se a uma leitura exploratdria e posteriormente foram atribuidos
codigos a partes da entrevista e agrupados por categorias. A codificacdo foi feita de forma manual através
da leitura detalhada das respostas. Foi desenvolvida uma grelha de analise com o objetivo de organizar
0 processo de codificacdo, incluindo categorias e subcategorias. Nao se verificaram respostas
contraditorias entre os entrevistados, em alguns casos convergiram e em outras complementaram-se.

No que concerne as limitacbes no estudo, existem empresas, as quais as entrevistas seriam
imprescindiveis, mas que, por questdes de confidencialidade, o pedido foi negado ap6s o contacto com
varios profissionais. E o caso da Mota-Engil, da Teixeira Duarte e da CALB. Existiram tentativas de
entrevistar empresas acionistas chinesas, as quais também recusaram os respetivos convites, como 0s
casos da CTG, Fosun, China State Grid e China Reinsurance. Quanto as entrevistas realizadas, algumas
informacdes ndo puderam ser reveladas, especialmente em topicos relacionados com a politica e
estratégia. Nao obstante a relevancia e riqueza do conteudo obtido, importa salientar que a amostra

assume um carater exploratorio, estando limitada a um total de nove entrevistas.
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3. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A metodologia adotada neste estudo baseou-se na realizacdo de entrevistas semiestruturadas junto
de empresas e organizacdes, com o proposito de aferir as repercussdes do IDE chinés em diversos
segmentos do tecido empresarial portugués. O objetivo central consistiu na compreensao dos impactos
estruturais decorrentes desta dindmica. Consequentemente, o presente capitulo dedica-se a analise
pormenorizada dos dados recolhidos junto de especialistas que operam em entidades com relacdes

diretas com o mercado chinés.

3.1. Entrevistas a Empresas

No total, foram realizadas entrevistas com sete empresas que possuem IDE chinés ou mantém
relacdes de proximidade com entidades da China. A amostra inclui a EDP Renovaveis, REN, Millennium
BCP, Grupo Salvador Caetano, Fidelidade, Luz Saude e COFCO. A EDP Renovaveis, REN, Millennium
BCP, Fidelidade e Luz Saude sdo as empresas, cujos seus maiores acionistas sdo empresas publicas ou
privadas chinesas. Todas as instituicdes colaboraram com dados pertinentes para o estudo, respeitando

os limites de confidencialidade e as informacdes autorizadas para transmissao.

3.1.1. EDP Renovaveis

A EDP Renovaveis, também conhecida como EDP Renewables em contextos internacionais, é
uma empresa subsidiaria do Grupo EDP. Fundada em 2007, a empresa opera exclusivamente no
dominio das energias renovaveis, setor no qual detém uma posicao de lideranca mundial. Atualmente, a
sua sede central localiza-se em Madrid.

Como refere o Project Manager da EDP Renovaveis, a empresa estatal chinesa CTG tornou-se
no principal acionista da empresa portuguesa EDP e, consequentemente, da sua subsidiaria EDP
Renovaveis. O Grupo Chinés optou por investir em Portugal, essencialmente, por uma oportunidade
conjuntural, uma vez que o governo portugués teve de privatizar varios ativos estatais para ultrapassar a
crise financeira que afetou a Europa, tendo a CTG aproveitado esse contexto. Além disso, a empresa vé
Portugal como um pais europeu com objetivos bem definidos e com boas perspetivas no que diz respeito
a producado de energias renovaveis e a transicao energética. O pais apresenta também condicdes

favoraveis para a producao de energia solar, sobretudo quando comparado com paises nérdicos.
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Acrescenta o Project Manager da EDP Renovaveis, que a CTG e a EDP sao bons parceiros, pois,
por um lado, a CTG confia nas capacidades da EDP e, por outro, nunca abandonou a empresa nos
momentos mais dificeis. Ambas pretendem manter e reforcar esta cooperacdo no futuro. Importa ainda
referir que o setor energético, especialmente no caso das energias renovaveis, carateriza-se por
investimentos com retornos a longo-prazo, frequentemente superiores a 20 anos, distinguindo-se de
outros setores, como a imobiliaria, onde os retornos tendem a ser mais imediatos.

Refere o Project Manager da EDP Renovaveis que, com a entrada de capital chinés, a empresa
viu 0 seu portfélio a crescer significativamente, passando a atuar em varios continentes. A empresa
estatal chinesa tinha como objetivo expandir a sua presenca internacional e, atualmente, ja esta presente
em diversas regides, comecando pela Europa e estendendo-se a América do Norte, América do Sul e
Asia-Pacifico. Para os acionistas, este investimento permitiu também uma melhor compreenséo das
condicdes locais, promovendo um processo de aprendizagem. A proximidade linguistica entre Portugal
e Brasil facilitou igualmente a expansao para esse mercado.

Ao nivel da partilha de conhecimento, o Project Manager da EDP Renovaveis afirma que esta
ocorre sobretudo na vertente comercial, nomeadamente em fusdes, aquisicdes, entrada e analise de
mercados, e nao tanto na componente técnica. A empresa estatal chinesa, devido a sua dimensao, ja
detém um elevado nivel de conhecimento técnico, particularmente na producao de energia edlica e
hidrica. No entanto, tendo em conta as diferencas culturais e regulatorias entre paises, o Grupo Chinés
pode beneficiar da experiéncia da EDP no dominio comercial. Outro aspeto positivo € a cooperacdo ao
nivel da inovacdo, com uma forte intencdo de desenvolver investigacdo conjunta e criar laboratdrios
focados na energia eolica, area em que Portugal apresenta uma vantagem comparativa.

Sendo o setor energético um setor critico, o Project Manager da EDP Renovaveis afirma que
podem surgir alguns desafios no que respeita a rececao do IDE, especialmente quando proveniente da
China. Ainda assim, apesar das tensdes entre a Europa, os EUA e a China, ndo se verifica uma rutura
semelhante a observada em outros casos, como o da introducéo da tecnologia 5G da Huawei na Europa.

Relativamente as perspetivas futuras, o Project Manager da EDP Renovaveis refere que o foco
principal da EDP em conjunto com a CTG sera a energia solar e edlica, embora o armazenamento de
energia venha a assumir uma importancia crescente. Pretende-se ainda reforcar o segmento Business
to Customer, nomeadamente através da comercializacao de painéis solares e veiculos elétricos. Quanto

aos combustiveis fésseis, o objetivo passa pelo seu progressivo abandono.
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3.1.2. REN

A REN é uma empresa portuguesa responsavel pelo transporte de eletricidade e de gas natural.
Fundada em 1994, a empresa mantém a sua sede em Lisboa.

A REN recebeu IDE chinés no ano de 2012 por parte da empresa estatal State Grid Corporation
of China, adquirindo 25% das suas acdes durante o periodo da crise financeira europeia. A colaboracao
entre os dois paises tem-se revelado bastante positiva e constitui uma solucdo de equilibrio, o que justifica

a continuidade da cooperacao ao longo dos anos.

De acordo com o CEO da REN Portgas, o Grupo Chinés escolheu a empresa portuguesa para
realizar 0s seus investimentos essencialmente por trés razdes:

e A relacdo histérica entre Portugal e a China, marcada por um percurso positivo e pela
transferéncia de Macau realizada de forma pacifica;

e O facto de Portugal ser um dos paises da UE com a economia mais fragilizada a data, tornando
a entrada de capital estrangeiro particularmente relevante, sobretudo quando nao proveniente
da UE;

e [, por fim, a crise econdmica do final da década de 2000, que afetou significativamente as
financas publicas portuguesas, levando o pais a uma situacdo de defauit e tornando a China
num parceiro estratégico na reabilitacdo econdémica, ao mesmo tempo que demonstrava

interesse em expandir a sua presenca empresarial a nivel global.

O IDE da China State Grid na REN, nas palavras do seu CEQ, ¢ reduzido quando comparado
com outros investimentos chineses em Portugal. Contudo, apresenta uma vantagem significativa para a
China, dado tratar-se de um setor estratégico, permitindo ao governo chinés apresentar a empresa
portuguesa como o seu exemplo de sucesso na Europa. No que diz respeito a relacédo com o0s acionistas,
estes sdo tratados de forma equitativa, diferindo apenas na percentagem de capital detida. A REN possui
um modelo de governacdo que limita os direitos de voto, o que significa que, a partir de um determinado
limite, a aquisicao de maior participacao de capital nao implica um aumento proporcional do poder de
decisdo. Este mecanismo permite a diversidade de opinides e impede a concentracdo de poder de
decisao numa unica entidade, mesmo que detenha mais de metade do capital da empresa.

Segundo o CEO da REN Portgas, a troca de conhecimentos entre gestores chineses e
portugueses tem sido bastante positiva para ambas as partes, proporcionando a compreensao de

diferentes realidades empresariais. As empresas chinesas destacam-se pelo forte investimento em
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tecnologia, o que pode beneficiar a REN ao nivel da inovacdo, apresentando solucdes comparaveis ou,
em alguns casos, superiores as dos paises mais avancados. Para além disso, a China State Grid
introduziu em Portugal técnicas de gestao de grande volume, area em que a experiéncia portuguesa era
mais limitada. Dado que, as operacées realizadas pela empresa estatal chinesa sdo de grande escala,
0s seus profissionais apresentam maior capacidade e agilidade na gestdo de operacdes complexas e de
elevado volume, bem como na gestdo de investimentos. Assim, contribuem com conhecimentos
adquiridos pela experiéncia, permitindo antecipar potenciais problemas.

Por fim, o CEO da REN Portgas conclui que ambas as empresas identificam perspetivas futuras
nesta cooperacao, reconhecendo o contributo mutuo do seu Anow-how especifico. As oportunidades de
colaboracdo sao frequentemente discutidas em contextos restritos, promovendo o desenvolvimento

continuo desta parceria.

3.1.3. Millennium BCP

0 BCP, também conhecido como Millennium BCP, desde 2004, ¢ uma das principais instituicdes
bancarias privadas em Portugal. Fundada em 1985 e com sede no Porto, a empresa detém um portfélio
multimarca, destacando-se, além da sua insignia principal (Millennium BCP), o ActivoBank.

Segundo o Gestor de Portfélio da Millennium BCP, na altura da crise financeira europeia, com a
faléncia de bancos como o Banco Privado Portugués e o Espirito Santo, o Millennium BCP comecou a
receber muitas criticas por parte dos acionistas, o que levou a uma forte desvalorizacdo das suas acdes.
Os acionistas chineses aproveitaram desta oportunidade para investir, uma vez que 0s precos estavam
mais baixos, representando uma boa ocasido para aplicar capital. Uma das razdes pelas quais a China
decidiu apostar no setor da banca prende-se com a diversidade deste setor. A banca ¢ um setor sélido
em Portugal e consegue gerar receitas de forma relativamente estavel e menos complexa. Além disso, o
Millennium BCP é um banco privado relativamente bem posicionado no pais.

O Gestor de Portfélio da Millennium BCP acrescenta que a Fosun é a empresa investidora do
Millennium BCP desde 2016. Entrou com capital na empresa portuguesa, no entanto, o objetivo principal
era reforcar os recursos financeiros e nao assumir o controlo. A direcao executiva continua a ser
inteiramente composta por recursos humanos locais e a forma de gestdo adotada por parte da Fosun
baseia-se na definicao de objetivos, sendo que a administracdo da empresa continua a ser uma tarefa

delegada aos profissionais locais, que possuem maior conhecimento do setor. De tal forma que nao
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existe uma percecdo generalizada, por parte da populacédo, que o Millennium BCP possui acionistas
chineses.

Por fim, o Gestor de Portfélio da Millennium BCP conclui que em termos de perspetiva conjunta,
ambas as empresas tém como principal objetivo a continuidade da geracao de lucro. Atualmente, a
inovacao assume um papel fundamental e, com o crescente aumento da concorréncia de entidades
como a Revolut e outros bancos digitais, torna-se essencial colaborar na inovacéo digital e tecnoldgica,

bem como no desenvolvimento dos colaboradores, de modo a diferenciar-se.

3.1.4. Grupo Salvador Caetano

O Grupo Salvador Caetano ¢ um conglomerado portugués fundado em 1946 por Salvador
Fernandes Caetano. Com uma forte especializacdo no setor automovel, a empresa foi pioneira na Europa
ao comercializar marcas de veiculos provenientes da Asia. Atualmente, o seu core business centra-se na
distribuicao e retalho automovel, mantendo a sua sede em Vila Nova de Gaia, no distrito do Porto.

Explica o especialista do GSC que o Grupo nao é uma empresa que detenha IDE chinés de forma
convencional, contudo, colabora estreitamente com marcas de automodveis chinesas, tendo sido a
empresa pioneira na comercializacao destes veiculos em Portugal. Nao obstante, a BYD Portugal detém
uma participacao minoritaria no GSC e é considerado um parceiro estratégico no segmento da
mobilidade elétrica. Apesar de ter sido a entidade responsavel pela introducdo destas marcas no mercado
nacional, 0 aumento exponencial da comercializacao impds a necessidade de estabelecer estruturas
préprias, nomeadamente a BYD Portugal e a BYD Europa. Atualmente, estas entidades emitem as
diretrizes operacionais e reportam diretamente aos headquarters na China, o que implica que o Grupo
Portugués nao estabeleca comunicacao direta com a casa-mae nos assuntos relativos a marca que
comercializa.

O especialista do GSC explica que o Grupo Portugués goza do elevado prestigio em Portugal,
pelo que a selecao desta empresa para a entrada no mercado nacional foi efetuada de forma estratégica
pelas marcas chinesas. Depositaram confianca na maturidade e na vasta experiéncia que o GSC possui
na representacdo de insignias como a Zeekr, X-Peng e DongFeng, além da proeminente BYD. As
empresas chinesas perspetivam o GSC como uma porta de entrada para o mercado portugués. Os
veiculos, dadas as suas carateristicas tecnoldgicas distintivas, tém demonstrado uma rececao favoravel

por parte dos consumidores portugueses.
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Em termos de gestao, o especialista refere que o GSC detém o Anow-how especifico relativo aos
processos de venda, pos-venda e gestao de expetativas do cliente. Todavia, a empresa adota as diretrizes
globais de modo a assegurar a conformidade da experiéncia do consumidor, isto &, garantir que a
experiéncia de aquisicao seja idéntica em Portugal ou em qualquer outro pais europeu. No ambito cultural,
podem ocorrer adaptacdes pontuais, uma vez que 0s concessionarios devem optar pelas praticas que
melhor se adequam aos costumes locais. Num caso pratico, enquanto a BYD no Reino Unido podera
oferecer um cha quente a entrada, uma concessao em Portugal podera optar por servir um café. Estes
aspetos de diferenciacao cultural competem a cada entidade, visando a otimizacdo da proximidade com
o cliente e a valorizacao da sua experiéncia.

Comenta o especialista do GSC que os veiculos da BYD possuem uma componente tecnologica
muito forte, distinguindo-se dos demais pela producao propria de baterias, o que confere @ marca uma
total verticalizacdo produtiva. Adicionalmente, as marcas chinesas integraram-se no mercado oferecendo
produtos de elevada performance a precos competitivos. Consequentemente, as marcas tradicionais
sentiram-se pressionadas, vendo-se na necessidade de ajustar as suas politicas de preco para
salvaguardar a sua quota de mercado.

Afirma o especialista do GSC que as marcas chinesas com maior expressdao no mercado
portugués sao a X-Peng e a BYD. Esta tltima destaca-se como o maior fabricante mundial de veiculos
elétricos. E, simultaneamente, a marca chinesa com maior volume de vendas em Portugal, apresentando
um potencial de crescimento continuo. No ambito do GSC, a marca tem se mantido no fop 5 de vendas
(em 2026), o que evidencia a confianca que os consumidores portugueses depositam no produto chinés.
Todavia, perspetiva-se como necessaria uma partilha de conhecimentos entre os fabricantes europeus e
chineses. Enquanto as marcas chinesas priorizam o conforto no habitaculo, privilegiando materiais que
minimizam o uso de plasticos e conferem um aspeto mais sofisticado, os fabricantes europeus focam-
se num design exterior mais apurado. Deste modo, o intercambio de competéncias assume uma
relevancia estratégica entre as marcas.

Excluindo a dimensao cultural, & qual o GSC e a BYD se tém adaptado progressivamente, o
especialista salienta que, no modelo de comercializacdo, o GSC detém um Anow-fiow consolidado sobre
a eficiéncia operacional no mercado nacional. Relativamente aos entraves regulatérios na implementacao
da marca em Portugal, estes sao praticamente inexistentes, desde que as empresas chinesas cumpram
0s requisitos normativos da UE, transversais a todas as empresas estrangeiras. Ndo se verificam,

portanto, barreiras alfandegarias ou regulatérias aplicadas exclusivamente a China.
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No que concerne ao futuro, o especialista do GSC concluiu que a perspetiva de colaboracdo
entre as entidades é francamente positiva. Um dos passos subsequentes que podera ser desenvolvido
conjuntamente reside na area da producdo. Atualmente, em Portugal, todos os componentes sao
provenientes da China, o que ocasionalmente gera constrangimentos logisticos. Em situacoes de
necessidade de substituicao de pecas, por exemplo, ao abrigo da garantia, a dependéncia da importacao
direta da sede chinesa pode resultar em tempos de espera prolongados. Embora ja exista producao em
solo europeu, a escala € ainda insuficiente para suprir as necessidades do mercado portugués, razao

pela qual o fornecimento de componentes ainda provém maioritariamente da China.

3.1.5. Fidelidade

A Fidelidade é uma seguradora portuguesa de referéncia, cuja fundacado remonta a 1835, na
cidade de Lishoa. Com uma longa trajetéria no mercado segurador nacional, a companhia detém
atualmente uma presenca relevante no setor da prestacdo de cuidados de saude através da sua
subsidiaria, a Luz Saude.

Segundo o especialista da Fidelidade, o Grupo Fosun detém a participacdo maioritaria na
Fidelidade de aproximadamente 85%, adquirida a Caixa Geral de Depositos em 2014. A estrutura
acionista da organizacdo ndo é unitaria, encontrando-se dividida por quotas. O capital estrangeiro
ingressou na empresa num periodo subsequente a recessdo econémica e a crise financeira europeia,
que afetaram severamente o Estado Portugués. O valor total da aquisicdo fixou-se em cerca de um mil
milhao de euros, o que foi interpretado como uma oportunidade estratégica pelos investidores chineses.
O IDE chinés foi determinante para a mitigacdo dos efeitos da crise financeira, num periodo em que a
Fidelidade carecia de liquidez devido ao seu elevado endividamento. A entrada do Grupo Fosun permitiu
a estabilizacdo financeira da seguradora, a sua modernizacdo tecnolégica e a subsequente
internacionalizacdo. O mercado europeu era considerado estavel e o setor em causa era visto como
consolidado e dominante. Adicionalmente, as organizacdes chinesas tinham demonstrado um interesse
especial na expansao para a Europa, identificando Portugal como uma plataforma preferencial de entrada.
Existe, igualmente, uma proximidade histdrica e cultural entre estas nacoes, devido a antiga colonia
portuguesa Macau.

O Grupo Chinés, na perspetiva do especialista da Fidelidade, considera a empresa um modelo
de sucesso no seu portfolio de investimentos globais, classificando-a como uma entidade altamente

rentavel, o que fundamenta a continuidade da colaboracao até aos dias de hoje. No que concerne a
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vertente operacional, os investidores chineses aportaram capital sem interferir na gestdo executiva de
forma intrusiva. A gestdo permanece predominantemente local, respeitando a cultura organizacional
portuguesa, o que constitui um diferencial face ao modelo de IDE norte-americano. Existe uma autonomia
no planeamento estratégico, alicercada na confianca nos quadros locais e no seu profundo conhecimento
do mercado. A intervencdo direta do Grupo Fosun circunscreve-se, essencialmente, aos dossiers
financeiros, a contabilidade, a gestdo de ativos e ao desempenho da organizacao.

Relativamente aos obstaculos ao IDE, o especialista da Fidelidade indica que os processos
burocraticos em Portugal se revelam complexos e as taxas de IRC sdo consideravelmente elevadas
quando comparadas a outras economias europeias. A excecdo destes fatores macroeconomicos, a Fosun
nao reportou outros entraves significativos, sejam de natureza geral ou especifica.

Por fim, o especialista da Fidelidade conclui que existem dominios nos quais a Fosun e a
Fidelidade podem explorar conjuntamente no futuro, designadamente a expansao global do negdcio para
novas areas geograficas. Atualmente, a empresa ja opera em Macau, mas manifesta a intencao de

intensificar a sua presenca nos mercados europeus e asiaticos.

3.1.6. Luz Saude

A Luz Saude, originalmente constituida sob a denominacao de Espirito Santo Saude, foi fundada
no ano de 2000, posicionando-se hoje como um dos maiores grupos de medicina privada em Portugal.
Sediada em Lisboa, a empresa iniciou a sua atividade através da aquisicdo da participacdo maioritaria
no capital social de unidades hospitalares existentes. Posteriormente, em 2007, consolidou a expansao
com a inauguracao do primeiro hospital construido de raiz em Lisboa.

Segundo o especialista da Luz Saude, o Grupo Hospitalar passou a integrar capital chinés no
mesmo periodo que a Fidelidade, o seu acionista maioritario. E reconhecido como um dos principais
grupos de saude em Portugal a deter uma presenca em todo o territorio nacional. O IDE chinés incidiu
sobre a empresa primordialmente através da aquisicao da Fidelidade, o que resultou, por ineréncia, no
controlo do Grupo Luz Saude. O objetivo central da Fosun reside na diversificacdo do seu portfélio de
investimentos de modo a expandir a sua quota de mercado, tendo Portugal servido como plataforma
estratégica de acesso ao mercado europeu. O setor da saude carateriza-se pela sua elevada resiliéncia
e a sinergia estabelecida entre os setores da saude e dos seguros possui 0 potencial de otimizar
significativamente o modelo de negocio. O aporte de capital externo foi determinante para a estabilizacao

do setor, providenciando os recursos necessarios a modernizacao e ao aperfeicoamento dos cuidados
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de saude. Naquele periodo, importa notar, que o acesso ao crédito bancario se encontrava severamente
condicionado devido as restricbes impostas pela intervencao da Troika.

De acordo com o especialista da Luz Saude, o Grupo Fosun valoriza o prestigio dos cuidados
médicos portugueses e a eficacia do seu modelo de gestdo. A China privilegia o intercambio de Anow-
how com o intuito de consolidar a sua experiéncia para futuras operacdes dentro da UE, ainda que os
retornos financeiros mantenham a sua relevancia estratégica. No que concerne a vertente administrativa,
a Fosun né&o interfere ativamente na gestao operacional. As posicoes de lideranca nao foram ocupadas
por gestores chineses, pelo contrario, optou-se pela manutencdo de uma gestao local, composta por
profissionais com um conhecimento profundo e consolidado do mercado. As equipas de gestao nacionais
foram preservadas, fomentando uma partilha de conhecimentos. O Grupo Chinés tem manifestado um
empenho consideravel em aprender com a experiéncia portuguesa na gestao hospitalar privada,
abrangendo dominios como os protocolos clinicos.

Relativamente aos obstaculos ao IDE, o especialista da Luz Saude consta que nédo se identificam
entraves especificos decorrentes da origem do investidor. Contudo, tratando-se de um setor critico como
0 da saude, os processos de licenciamento e as autorizacdes administrativas sao bastante complexos,
dada a densidade burocratica carateristica do ordenamento juridico portugués.

As perspetivas futuras da China para a Luz Saude sdo otimistas segundo o especialista, tendo
como um dos pilares centrais a expansao internacional. O plano ambicioso do Grupo Chinés prevé a
exploracao no seu mercado domeéstico, através da abertura de unidades de rede hospitalar. Além disso,
pretende-se a sua expansao para paises de lingua oficial portuguesa, aproveitando a proximidade cultural

e linguistica existente.

3.1.7. COFCO

A COFCO é uma multinacional estatal chinesa fundada em 1949, com sede em Pequim, que
atua no setor agroalimentar. Em 2019, o Grupo expandiu a sua presenca em Portugal através da abertura
de um Centre of Excellence no Porto. Esta unidade foi concebida para centralizar operacdes globais em
areas estratégicas, tais como tecnologias da informacao, financas, recursos humanos e procurement. O
negdcio principal da empresa é a comercializacdo de commodities (raw materials).

Segundo o especialista da COFCO, este modelo de investimento diverge dos casos anteriormente
mencionados, na medida em que representa uma aposta estratégica para o estabelecimento de um

centro de servicos partilhados da empresa chinesa em Portugal. A China privilegiou esta selecao para a
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realizacdo do seu investimento, fundamentalmente devido a qualidade dos recursos humanos. Verifica-
se, atualmente, uma tendéncia crescente na escolha de Portugal por parte de multinacionais que
pretendem estabelecer escritérios no espaco europeu. O pais oferece mao-de-obra qualificada aliada a
custos salariais competitivos, o que resulta numa operacdo economicamente mais eficiente para as
empresas, especialmente quando comparada com a sede europeia localizada em Genebra, na Suica.
Além disso, a localizacado geografica portuguesa revela-se altamente vantajosa, uma vez que as operacoes
comerciais da COFCO abrangem muiltiplos continentes além da Asia. Portugal posiciona-se, assim, como
um ponto de contacto estratégico capaz de cobrir diversos fusos horarios.

De acordo com o especialista da COFCO, o escritério em Portugal conta com aproximadamente
150 colaboradores e circunscreve-se a funcdes administrativas, sendo que as atividades de distribuicao
e logistica sdo coordenadas noutras geografias. No ambito da gestao, vigora um modelo de lideranca
local, ou seja, os gestores e profissionais sdo contratados em Portugal. A COFCO Portugal adota as
guidelines provenientes de Genebra. Relativamente a abertura dos escritérios da COFCO no Porto, nao
se identificaram obstaculos de natureza regulatéria, pelo contrario, a organizacao beneficiou de incentivos
para a sua abertura. No plano cultural, ndo se registam dificuldades significativas, uma vez que a
utilizacdo da lingua inglesa como principal instrumento de comunicacdo tem demonstrado elevada
eficacia.

Quanto as perspetivas futuras, o especialista da COFCO refere que a empresa nao prevé o
desenvolvimento de atividades produtivas em solo nacional, dado que existem geografias mais
competitivas nesse dominio, como o caso do Brasil. No entanto, projeta-se a atribuicao de novas
responsabilidades ao escritério em Portugal, com um incremento dos servicos administrativos nas areas
juridica e financeira. A organizacdo pretende, igualmente, ampliar as suas instalacdes, de modo a
acomodar um maior numero de profissionais. As operacdes iniciaram em 2019, com 50 colaboradores

e atualmente ja contam com 150 profissionais.

3.2. Entrevistas a Organizac¢oes

Foram realizadas um total de duas entrevistas a organizacdes que estédo ligadas ao IDE chinés em
Portugal. A AICEP e os Amigos da Nova Rota da Seda desempenharam um papel importante e reforcam
a colaboracdo entre Portugal e China. Contribuem ativamente no melhoramento das relacdes

economicas, diplomaticas e sociais entre 0s paises.
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3.2.1. AICEP

A AICEP, que sucedeu a antiga Agéncia Portuguesa para o Investimento, é uma entidade publica
de natureza empresarial dedicada a captacao de IDE e a internacionalizacao da economia portuguesa.
Com sede em Lisboa, a organizacao foi constituida em 2002 e desempenha um papel central na
promocao das exportacdes e no apoio as empresas nacionais no exterior. A AICEP disponibiliza incentivos
para as empresas que queiram investir em areas de 1&D.

Nas palavras do Diretor da AICEP Shangai, Portugal possui diversos fatores competitivos
benéficos que, por serem desconhecidos, exigem a intervencao da AICEP no sentido de promover a sua
divulgacao. O objetivo primordial desta entidade é facultar aos investidores uma experiéncia direta do
ecossistema de negbcios a nivel nacional. Posiciona-se como 0 pais europeu geograficamente mais
préximo dos EUA e partilha o mesmo fuso horario com o Reino Unido. Adicionalmente, o pais mantém
relacdes diplomaticas e economicas privilegiadas com Africa e com a América do Sul. Embora estes
elementos constituam vantagens competitivas passiveis de serem promovidas remotamente, a sua plena
compreensao apenas é atingida através da vivéncia no ambiente local. O papel da AICEP consiste,
portanto, em evidenciar os fatores de diferenciacdo de Portugal face a outras geografias no contexto da

captacao do investimento.

3.2.2. Amigos da Nova Rota da Seda

A Associacao Amigos da Nova Rota da Seda é um #Aink tank dedicado a promover, através de
um esforco coletivo de analise e reflexdo, projetos de cooperacdo entre Portugal e China. A organizacdo
foca-se especialmente na colaboracdo conjunta com paises terceiros, com destaque para os paises de
lingua portuguesa, seguindo os principios da Iniciativa Cinturdo e Rota. Fundada no dia 21 de dezembro
de 2016 e sediada em Mafra, a associacao ¢ liderada pela sua presidente, Fernanda Ilhéu.

De acordo com a Presidente da Direcao da Organizacéo, embora constituida em 2016, iniciou a
sua atividade operacional apenas em 2017. A organizacao teve a sua génese num grupo de amigos,
surgindo ap6s a deslocacdo da Professora Fernanda llhéu a Macau. Nessa ocasido, constatou-se que a
Iniciativa Cinturdo e Rota possuia um cariz abrangente e que Portugal detinha potencial para integrar a
Rota Maritima da Seda do Século XXI. Em articulacdo com o governo portugués, a AICEP e o secretario
de estado da internacionalizacdo, foram desenvolvidos esforcos para que Portugal assinasse o

Memorando de Entendimento, simbolizando a integracdo formal do pais neste projeto estratégico. Tal
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marco concretizou-se em 2018, aquando da visita oficial do presidente Xi Jinping, tendo o pais sido o
primeiro estado-membro da UE a ratificar este acordo.

A Presidente da Direcao refere que a associacao atua neste dominio e estende a sua intervencéo
a outras areas, designadamente nos campos culturais, economicos e educacionais. A sua visao foca-se
em projetos de cooperacao que transcendem a dimensao estritamente econdmica, valorizando
igualmente a vertente cultural. Nesse sentido, sédo promovidos frequentemente workshops e conferéncias,
além da participacao em iniciativas governamentais chinesas que visam o estreitamento das relacdes
bilaterais entre os dois estados. E importante ressalvar que a associacdo ndo se configura como uma
camara de comércio, por conseguinte, ndo exerce uma procura ativa de investidores, centrando o seu

contributo na prestacao de aconselhamento estratégico e consultoria.

3.3. Comparacao dos Resultados

A tabela sintetiza as principais conclusdes, delineando a perspetiva corporativa sobre cada uma
das tematicas abordadas. Adicionalmente, apresenta o posicionamento das organizacdes institucionais

competentes relativamente aos topicos do IDE chinés em Portugal.
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Empresas,
Organiza-

gOes e
Tpicos

Razdo da
Entrada de
IDE

Impactos
IDE

Forma de
Gestao
pos IDE

Iniciativa
Cinturdo e
Rota

Perspeti-
vas
Futuras

- Crise
financeira;

-Bom
potencial
solar;

- Enfase na
transicdo a
energias
renovaveis;

- Expansédo
geografica.

- Apoio a
Portugal
durante a
crise;

- Beneficios
mutuos na
cooperagéo.

- Apoio na
vertente
comercial;

- Inovagdo e
investigagdo.

- Auséncia de
evidéncias
diretas.

- Tensdo
tripartida
entre EUA,

Europa e

China.

- Formas de
armazenar a
energia;

- Foco na
energia solar
e edlica.

Tabela 8 - Comparacao das respostas das empresas (Fonte. Adaptado das entrevistas, Anexo 1 e Anexo 2)

- Relagdo de - Crise
longa data financeira;
entre
Portugal e - Perda de
China; valor do
prego de
- Fragilidade mercado;
da economia
portuguesa - Setor
dentro da sélido e
UE; diversifica-
do;
- Crise
financeira. -Bom
posiciona-
mento do
banco em
Portugal.
- Entrada da o
massa Estabiliza-
monetdria ¢do
para financeira.
combater a
crise;
- Tecnologia
avancgada;
- Gestdo de
volume.
- Oportunida- - Diregdo
des de executiva
negécio composta
discutidos por locais;
em petit
comité para a - Apoio
tomada de financeiro;
decisGes.
- Defini¢do
de
objetivos
por parte
dos
acionistas.
- Auséncia de - Auséncia
evidéncias de
diretas. evidéncias
diretas.
- Auséncia de - Pressdo
entraves em por parte
Portugal; dos EUA.
- Entrada da
tecnologia
5G na
Europa.
Sem dados - Inovagdo
digital e
tecnoldgi-
ca.

Maturidade
do GSC no
setor
automovel;

- Expansédo
da sua
marca em
Portugal.

- Inovagdo
tecnoldgica.

- Seguem as
diretrizes da

BYD Portugal
ou Europa;

- Gestdo
baseado no
know-how

do GSC.

Sem dados

Possibilidade
de haver
questdes

geopoliticas
com a UE.

- Produgdo
de
componen-
tes em
Portugal.

Fidelida-
de

- Privatizagdo
promovida
pelo Estado
Portugués;

- Oportunida-
de para
adquirir num
mercado
europeu
estavel;

Diversificagdo
do seu
negocio;

- Proximidade
cultural entre
os paises.

- Combate a
divida e
maior
liquidez;

- Estabilidade
aempresa;

- Moderniza-
¢do e
internacional-
zagdo.

- Respeito
pela cultura
da empresa

local;

- Gestdo
local;

-0s
acionistas
chineses
gerem os
dossiers
financeiros e
contabilidade

- Auséncia de
evidéncias
diretas.

- Processos
burocréticos
complicados
em Portugal;

- Taxas de IRC
elevadas.

- Exploragdo
de outras
dreas
geogréficas.
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- Aquisi¢do
da
Fidelidade;

- Expansdo
de mercado;

- Setor
resiliente e
estavel;

- Sinergia
com o setor
dos seguros.

- Estabilidade
financeira;

- Oportunida-
de para
melhorar e
inovar os
servigos
médicos.

- Gestdo
local;

-Troca de
conhecimen-
to bilateral.

- Auséncia de
evidéncias
diretas.

- Burocracias,
processos de
licenciamen-
toe
autorizagdes
demorados.

- Expansdo
internacional

- Qualidade
dos recursos
humanos;

- Salario
competitivo;

- Localizagdo
geografica de
Portugal;

- Fuso horario
para cobrir
varias areas
geogréficas.

- Oferta de
emprego.

- Gestdo local.

- Orientagdo
proveniente
da sua sede
na Europa, na
Suiga.

- Auséncia de
evidéncias
diretas.

- Auséncia de
evidéncias
diretas.

- Aumento da
quantidade
de servigos
prestados;

- Alargamen-
to do
escritério no
Porto.

AICEP

- Crise
financeira;

- Investi-
mentos
greenfield, a
partir de
2022;

- Portugal
como
plataforma
para
exportagdo;

- Oferta de
emprego;

- Valor
acrescenta-
doa
economia.

Sem dados

- Auséncia
de
evidéncias
diretas.

- Burocracias
€ processos
demorados;

Inviabilidade
de projetos
se forem
copy-paste.

- Portugal
como pais
exportador;

- Inovagdo
tecnoldgica;

- Transi¢do

energética e

exploragdo
do litio.

Amigos*

- Proximidade
cultural entre os
paises;

- Portugal como
plataforma de
conetividade;

- Bom potencial e
rentabilidade das
empresas
portuguesas;

- Perspetiva
empresarial no
caso da Mota-

Engil.

- Desenvolvimen-
to das empresas
portuguesas;

- Crescimento e
internacionaliza-
¢do das empresas;

- Gestdo local, os
diretores e
profissionais ndo
foram substituidos
com a entrada do
IDE chinés.

- Trabalho em
conjunto para
desenvolvimento
da relagdo
Portugal-China e
outros paises de
lingua portuguesa.

- Burocracias,
demoras e
paragens.

- Desenvolver o
setor do turismo,
da pesca, da
agricultura e da
medicina
tradicional
chinesa;

- Criagdo de
fundos de
imobilidria para a
construgdo de
casas.



*Associacdo Amigos da Nova Rota da Seda

Através da analise da tabela, & possivel extrair diversas conclusdes fundamentais. Depreende-se
gue uma parte substancial do investimento derivou da crise financeira europeia, periodo em que ocorreu
a privatizacao de setores estratégicos, designadamente a energia, a banca e os seguros. Deste modo,
no intervalo entre 2010 e 2014, verificou-se a privatizacao de grandes organizacfes portuguesas em
setores criticos (EDP, REN, BCP, Fidelidade e Luz Saude). Adicionalmente, destaca-se a relacado historica
de longa data entre Portugal e a China, reforcada por Macau (REN, Fidelidade). Outro fator determinante
reside na percecao que tinham de Portugal, como uma plataforma estratégica de acesso ao mercado
europeu (EDP, GSC, Fidelidade, Luz Saude).

Relativamente aos impactos do IDE, salienta-se que o principal beneficio foi a estabilizacdo
econdmica das organizacdes, visadas durante a crise financeira (EDP, REN, BCP, Fidelidade e Luz Saude).
Este influxo de capital permitiu que as empresas retomassem a sua normalidade operacional e
procedessem ao pagamento de dividas. O investimento fomentou, igualmente, a criacdo de emprego e
o intercambio de conhecimentos técnicos entre ambos os estados. Adicionalmente, potenciou o
incremento da rentabilidade através de projetos focados na inovacdo e internacionalizacao.

No que concerne a gestdo pos-investimento, quase a totalidade das empresas inquiridas
concordou que os investidores chineses valorizavam e respeitavam as empresas onde participam,
privilegiando a manutencao de uma gestdo local. Existe confianca nos quadros portugueses devido ao
seu profundo conhecimento do mercado doméstico. Ndo se registaram processos de despedimento
coletivo e a contratacéo de profissionais permanece centrada em Portugal, tal como a continuidade de
gestores portugueses em cargos diretivos. A principal alteracdo reside na adocdo de diretrizes
operacionais transversais em temas especificas (BCP, GSC, Fidelidade e COFCO). Observa-se que 0s
investidores chineses nado interferem na gestao executiva, demonstrando, inclusivamente, abertura para
aprender com as boas praticas das empresas portuguesas.

Relativamente a Iniciativa Cinturdo e Rota, as empresas entrevistadas ndo disponibilizaram
informacao conclusiva sobre o seu eventual enquadramento ou insercao no projeto.

Quanto aos entraves ao investimento, as organizacdes identificaram aspetos comuns,
nomeadamente o panorama da geopolitica entre Portugal, os EUA e a UE (EDP, REN, BCP e GSC). Estas
tensbes podem comprometer a viabilidade de certos investimentos. Atualmente, a questao relativa a rede
5G da Huawei gerou algum impacto mediatico e estratégico, contudo, até a data, nado se registaram

consequéncias negativas tangiveis para estas empresas, permanecendo o cenario futuro em aberto. Por
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fim, assinala-se o facto de Portugal ser caraterizado como um pais com elevada densidade burocratica
na obtencao de licencas e demoras na sua concretizacao.

Por ultimo, no que respeita as perspetivas futuras, as organizacdes manifestam elevadas
expetativas quanto a inovacdo tecnolégica e modernizacao das infraestruturas (EDP e BCP), a
internacionalizacao para novas areas geograficas (Fidelidade e Luz Saude) e ao alargamento do portfélio

de servicos prestados (GSC e COFCO).

A perspetiva da AICEP é essencial para contextualizar o papel de Portugal na captacao de capitais
externos. Assim que a analise que segue destaca o ponto de vista do Diretor da AICEP Shangai sobre o
IDE chinés.

Como refere o Diretor da AICEP Shangai, a maior parcela de investimento ocorreu durante a
crise economica, periodo em que Portugal acolheu capitais chineses, primordialmente através da
aquisicao de participacdes em setores estratégicos por grandes grupos, tais como a Fosun (entidade
privada) e a CTG (empresa estatal). Até a atualidade, estes investimentos tém gerado repercussoes
manifestamente positivas, mitigando os efeitos das crises financeiras anteriores. Contudo, a partir de
2022, o IDE chinés tem alterado a sua natureza, verificando-se que 80% dos investimentos na Europa
sao do tipo greenfield: ou seja, investimentos industriais ou produtivos de raiz. Esta transicdo representa
o0 cenario ideal para o contexto europeu, que privilegia este modelo de desenvolvimento. Adicionalmente,
ambos os estados convergem nos seus objetivos relativos a transicao energética. A prioridade do governo
chinés reside no fomento da producdo, nao perspetivando Portugal apenas como um mercado de
consumo, mas sim, como uma plataforma exportadora. Esta estratégia aporta beneficios estruturais ao
pais, nomeadamente na criacdo de postos de trabalho qualificados, na modernizacdo industrial e na
inovacao tecnoldgica.

O IDE chinés proporciona vantagens competitivas que vao mais além do capital investido. Um
dos exemplos é o IDE efetuado pela CALB, que prevé gerar um valor acrescentado para a economia
portuguesa potencialmente superior ao da Autoeuropa. A tecnologia a implementar é disruptiva e
inovadora. Este projeto visa potencializar as reservas nacionais de litio, recurso que se encontrava em
estado de laténcia devido a auséncia de um plano de transformacao industrial, permitindo a CALB
rentabilizar as capacidades extrativas e produtivas de Portugal.

As denominadas "areas terceiras" constituem zonas de interesse estratégico para os investidores
chineses, existindo atualmente projetos em desenvolvimento que visam a dinamizacao economica e a

revitalizacao local. Estes investimentos sao fundamentais, pois permitiram a geracdo de emprego a nivel
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microeconomico e, simultaneamente, contribuiram para o equilibrio da balanca comercial portuguesa
numa perspetiva macroeconémica.

As empresas chinesas possuem costumes em termos negociais e uma dela se chama guanxi.
Por outras palavras, as empresas estabelecem redes de proximidade com a economia local, interagindo
com municipios e entidades governamentais regionais, replicando este modelo nas suas operacoes.
Existe a conviccao de que a resolucao de problemas ¢ agilizada através destas redes de influéncia e da
confianca mutua.

No que concerne aos obstaculos ao investimento, Portugal é identificado como um pais com
elevada densidade burocratica, apresentando processos administrativos morosos. Simultaneamente,
verifica-se uma tendéncia, por parte das entidades chinesas, para a replicacdo de modelos que nem
sempre se adequam a realidade portuguesa. Ao longo do periodo de cooperacao, os investidores
chineses demonstraram uma boa adaptacao a cultura e as especificidades do contexto portugués.

Subjacente a este cenario, subsiste ainda a necessidade de consolidar Portugal como um Aub
preferencial para o IDE chinés na Europa, uma vez que certos projetos séo considerados desajustados
as carateristicas do pais. Quando Portugal nao assegura determinados investimentos, tal ndo se deve a
uma lacuna de competéncia interna, mas sim, a uma incompatibilidade entre a oferta nacional e os
requisitos especificos das empresas estrangeiras. Acresce a esta questao o ritmo de inovacao tecnologica
da China. As empresas chinesas encontram-se num patamar de vanguarda tecnoldgica que torna
complexo 0 acompanhamento por parte do Estado Portugués. Atendendo ao facto da China querer
manter um processo de inovacao avancado, o seu interesse nao reside em investir em tecnologias de
geracdes anteriores, com as quais o mercado nacional ja esta mais familiarizado. Nao obstante, uma
das vantagens competitivas mais relevantes de Portugal é a sua percecao como um pais neutro, o que
é de extrema importancia no plano politico, por conferir estabilidade e previsibilidade ao investimento.

As estatisticas mais recentes do INE posicionam a China como o quinto maior investidor em
Portugal, com um sfock de investimento que ultrapassa os 14 mil milhdes de euros. Este volume justifica-
se pelo facto de uma parcela significativa do IDE chinés ser efetuada através de empresas estrangeiras,
cujo acionista principal € uma empresa chinesa. Desde modo, o investimento pode ser, por exemplo

preveniente de uma empresa do Reino Unido, mas o acionista principal dessa empresa ser chinés.

E igualmente importante salientar do mesmo modo o ponto de vista da Associacdo dos Amigos

da Nova Rota da Seda. A analise que segue expde a sua perspetiva sobre o tema estudado.
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A Presidente da Direcédo refere que o Memorando de Entendimento assinado abrange néo
apenas a cooperacao com Portugal, mas também com os paises de lingua oficial portuguesa. Embora
as dinamicas de cooperacao tripartida ndo sejam as mais frequentes, prevalecendo as relacdes bilaterais,
como China-Brasil ou China-Angola, Portugal tem funcionado como uma plataforma estratégica de
acesso a outras geografias. Existem casos especificos, como o da Mota-Engil, uma empresa portuguesa
com capital chinés que, através do IDE, desenvolve projetos estruturantes em Angola, verificando-se uma
dindmica semelhante com a Teixeira Duarte. A China e Portugal mantém uma cooperacao sélida, devido
a proximidade historica e cultural estabelecida através de Macau. Ambos os estados possuem uma vasta
experiéncia em negociacoes bilaterais. Atualmente, Macau desempenha um papel fundamental como
plataforma de conetividade e didlogo com os paises da CPLP.

De acordo com a Presidente da Direcdo, o investimento chinés apresenta um balanco
francamente positivo. As empresas chinesas aportam para o mercado nacional, além de recursos
financeiros, uma elevada capacidade tecnologica, perspetivas de internacionalizacdo e modelos de
gestao eficientes. O investimento em Portugal fundamentou-se no potencial de negdcio e na rentabilidade
das empresas nacionais. Grupos como a CTG e a China Reinsurance efetuaram analises profundas de
mercado e visaram o desenvolvimento sustentavel das empresas onde investiram, nao demonstrando
intencao de alienacao posterior, mas sim, de expansao. No que concerne a gestao, os investidores
chineses tém privilegiado a continuidade dos gestores locais, preservando o capital humano.

Perspetivam-se diversos setores para colaboracdes futuras, designadamente no turismo, na
pesca, na agricultura e na saude (introducdo da medicina tradicional chinesa em unidades hospitalares
portuguesas). Adicionalmente, vislumbra-se a criacao de fundos destinados ao setor imobiliario e a

construcao de habitacao para a classe média, suprindo uma necessidade do mercado portugués atual.

3.4. Resposta as Questdes de Investigacdo e Pressupostos Analiticos

3.4.1. Questoes de Investigacao

Apds a analise das entrevistas pode-se dar resposta as questdes de investigacdo estabelecidas na
fase inicial. As respostas sdo baseadas no conhecimento providenciado pelas entrevistas com alta
relevancia académica.

Em primeiro lugar, existem varias motivagcdes as quais levaram a China a investir em Portugal,

sendo a principal a questdo de oportunidade, o que justifica o periodo temporal em que ocorreram 0s
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investimentos, que coincidem com a crise. O grande fluxo de investimento surgiu durante a altura da
crise econdmica europeia, momento em que Portugal mais necessitava de recursos financeiros. Os
precos estavam bastante competitivos para investimento. Importa também ressalvar que a China e
Portugal sempre mantiveram boas relacdes devido a ex-colénia portuguesa Macau. Além disso, as
empresas investidoras chinesas vislumbram Portugal como uma porta de entrada para a Europa e para
0s mercados internacionais, apostando em setores de alto valor como a energia, 0s seguros e a banca.

Deste modo, o lado portugués aceitou o investimento chinés essencialmente para poder ter mais
liquidez e estabilizar as empresas, com a entrada de grandes quantidades de massa monetaria.
Acrescentam-se outros fatores secundarios como a boa relacdo entre as duas nacdes e as possibilidades
de inovacao tecnoldgica e internacionalizacao. Os impactos foram muito positivos, dado que as empresas
puderam estabilizar financeiramente na fase da Troika.

Quanto aos entraves ao investimento, o principal reportado foram as burocracias rigidas e licencas
demoradas. Na China, os processos ocorrem de forma relativamente agil, mas, em Portugal, a realidade
torna-se distinta. Além disso, a tensao existente entre os EUA, a UE e a China também nao contribui
positivamente, dado a possibilidade de confronto perante esta tensdo tripartida. Contudo, até a data, as
empresas entrevistadas ndo sofreram qualquer tipo de inviabilidade de negocio pelo facto dos seus
investidores serem provenientes da China.

As empresas portuguesas alvo do investimento tém uma perspetiva futura maioritariamente
positiva quanto a colaboracdo com a China. Existem muitas areas as quais as empresas pretendem
explorar em parceria, sendo as principais a internacionalizacao e o progresso tecnoldgico. Desejam inovar
rapidamente e chegar a outros mercados em areas geograficas diversas.

Foram entrevistadas duas organizacdes que colaboram com as relacdes internacionais de Portugal
e China. A AICEP é uma associacdo portuguesa, cujo principal objetivo é atrair o investimento e promover
a internacionalizacdo das empresas portuguesas. Tem como funcao dar a conhecer aos investidores das
oportunidades e manter relacdes diplomaticas de modo a captar investimento. Ja a associacdo Amigos
da Nova Rota da Seda contribuiu inicialmente para a entrada de Portugal na Iniciativa Rota da Seda
proposta pelo governo chinés. Hoje em dia, a associacdo promove projetos de cooperacao, nao se
limitando apenas a Portugal e China, mas sim, aos paises de lingua oficial portuguesa. Intervém nas
atividades culturais e educativas e presta aconselhamento estratégico e de consultoria as empresas.

Para concluir, de uma forma generalizada, as empresas envolvidas tém uma postura muito positiva

face ao investimento e pretendem dar continuidade a esta colaboracdo mutuamente benéfica.
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3.4.2. Pressupostos Analiticos

No que concerne aos pressupostos analiticos, através das entrevistas, é possivel recolher
algumas evidéncias. As respostas dos entrevistados foram unanimes em algumas, contudo, houve
discrepancias em outras.

Os pressupostos P1, P2, P3 e P4 foram compativeis. As empresas sugerem que a crise
financeira constituiu o principal motivo para a atracdo do IDE chinés em empresas como a EDP, REN,
Fidelidade, Luz Saude e Millennium BCP. A crise financeira e o consequente programa de privatizacoes
foram igualmente os principais motivos que levaram Portugal a aceitar o IDE chinés nas mesmas
empresas. Além disso, Portugal, ao ser um pais politicamente estavel e ter uma boa localizacao
geografica, incentiva ao investimento e mantém as empresas que ja operam. O IDE tem um forte papel
na estabilizacdo econémica portuguesa, porque as empresas portuguesas estavam concretamente com
necessidades de capital e a ajuda por parte de entidades chinesas serviu como um grande reforco para
0 bem-estar financeiro das empresas afetadas pela crise.

Os pressupostos P5, P7 e P8 estdo parcialmente compativeis. As empresas corroboram com o
facto do IDE chinés em setores criticos ter aumentado a eficiéncia operacional das empresas, contudo,
nem todas as empresas manifestaram a percecdo de risco quanto a soberania econdmica nacional.
Empresas como a Fidelidade, a Luz Saude e as organizacoes AICEP e Amigos da Nova Rota da Seda
referiram que 0s processos burocraticos apresentam-se como um real desincentivo ao IDE chinés. Outras
empresas consideraram relevante indicar os problemas geopoliticos entre a China, os EUA e a UE como
um entrave que podera existir futuramente. Quanto a inovacéo tecnologica, este é considerado um passo
a dar no futuro por parte de algumas empresas, mas em outras, priorizam a internacionalizacdo e a
expansao geografica.

0 P6 encontra-se nao compativel. Em empresas como EDP, REN, Millennium BCP, Fidelidade e
Luz Saude, nao ha evidéncias do pressuposto, dado o facto destes investimentos terem ocorrido a priori
a assinatura do Memorando de Entendimento. Nas restantes empresas, nao houve evidéncias de que
tenha tido algum tipo de impacto, mas em parte porque as entidades portuguesas nao tém conhecimento

a respeito da politica externa chinesa.
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CONCLUSAO

O IDE chinés em Portugal constituiu uma contribuicdo importante para a estabilizacdo da
economia durante a fase da Troika. O investimento realizado em setores prioritarios tornou-se numa
aposta duradoura que se prolonga até aos dias de hoje. A partir desses investimentos, abriram-se portas
para a exploracao de novos horizontes entre ambos o0s paises.

Ademais, é importante enfatizar que uma das razdes que conduziu a esta cooperacao reside no
passado histérico partilhado por ambos os paises, nomeadamente com Macau. As boas relacdes foram
sempre mantidas, tendo Portugal também servido como um trampolim para a aproximacao da China a
outras realidades europeias.

O presente trabalho permitiu investigar de forma mais especifica e multidimensional os impactos
do IDE chinés em Portugal, focando-se na analise de setores estratégicos e especificos, tanto dos
investimentos realizados na fase da crise como na fase pds-crise, bem como dos seus entraves e das
perspetivas futuras.

Os resultados do trabalho demonstram que o impacto econémico foi muito positivo com a
entrada de acionistas chineses nas empresas portuguesas, em diversas dimensdes. As empresas
chinesas, tanto do setor publico como do privado, demonstraram grande interesse em investir na area
das energias, dos seguros, da saude, da construcao civil, entre outros. Como se tem verificado ao longo
dos anos, a cooperacado expandiu-se para areas mais amplas, o que demonstra a confianca existente
entre os paises. Apesar dos investidores chineses possuirem grande parte do capital, o que Ihes confere
poder na tomada de decisdes, tém demonstrado vontade em aprender a gestao e a cultura europeia
através das empresas portuguesas, apoiando a gestao local. As posicoes de gestdo de topo continuaram
a ser asseguradas pelas empresas portuguesas.

O IDE realizado na fase da Troika foi crucial para a estabilizacdo das empresas, permitindo que
as operacdes regressassem ao seu estado normal, sem serem tdo negativamente afetadas pelas
repercussdes da crise. Permitiu, igualmente, a manutencdo do emprego dos colaboradores e o
investimento na melhoria das bases pré-existentes.

Quanto aos fatores inibidores da cooperacdo, os entraves culturais ndo se revelam muito
significativos, sobretudo devido ao respeito cultural e a abertura existentes para compreender as
diferencas, sendo Portugal um pais de baixo contexto e a China um pais de alto contexto. Além disso,
uma vez que predomina maioritariamente a gestéo local, o contacto direto e recorrente com a sede é

relativamente reduzido.
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No que diz respeito as perspetivas futuras, as empresas portuguesas e 0s acionistas chineses
pretendem continuar a sua colaboracao e expandi-la para outros parametros, nomeadamente através da
diversificacdo de setores, da internacionalizacdo, do aumento de departamentos e da exploracao de
novas areas de negdcio, dependendo dos setores em questdo. O investimento é benéfico para ambas as
partes, de modo que, para Portugal, permite-lhe obter condicdes financeiras para consolidar, aprender e
progredir e para a China, as empresas portuguesas sao vistas como entidades rentaveis, com elevada
margem de exploracdo e progressao.

A presente dissertacao contribuiu para o aprofundamento da tematica da investigacdo no que
diz respeito aos setores de investimento. Dada a escassez de literatura sobre a analise dos setores em
gue ocorreu o investimento e a correlacao entre os mesmos, este trabalho pretende colmatar essa lacuna,
destacando a importancia da exploracao do tema para compreender os impactos e as perspetivas de
desenvolvimento futuras. A literatura ja existente aborda o IDE chinés em Portugal de forma geral e,
qguando analisa por setores de investimento, as abordagens sao frequentemente superficiais ou focadas
essencialmente no setor da energia, seguros e banca, nomeadamente nos casos da EDP, da REN, da
Fidelidade e do Millennium BCP. Este trabalho vem acrescentar conhecimento no que concerne a outros
setores de investimento e consolidar a informacdo e o conhecimento pré-existentes. Deste modo,
proporciona também oportunidades e bases para a exploracao de temas futuros com maior profundidade.

Nao obstante, o estudo apresenta algumas limitacdes. Em primeiro lugar, o numero de amostras
nao é muito elevado nem suficientemente abrangente. Foi realizada uma entrevista a um profissional de
cada empresa ou organizacao, nao tendo sido possivel entrevistar todas as empresas, especialmente no
setor da construcao civil (Mota-Engil e Teixeira Duarte), bem como os acionistas chineses (Fosun, CTG,
China Reinsurance, China State Grid, entre outros) e a CALB, que constitui uma das grandes apostas
futuras com a infraestrutura localizada na zona de Sines. A colaboracao destas entidades néo foi possivel
por questdes de confidencialidade, o que limitou significativamente o estudo e o alcance dos objetivos
previamente definidos. Além disso, o nimero reduzido de amostras, com apenas nove entrevistas, pode
introduzir subjetividade, uma vez que a percecdo e a interpretacao dos entrevistados podem ser
influenciadas por experiéncias individuais.

Outra limitacdo prende-se com a falta de conhecimento das empresas portuguesas relativamente
a perspetiva dos acionistas chineses. Embora consigam ter uma percecéo, nao se encontram do lado do
acionista para compreender com total preciséo e detalhe. Acresce ainda a falta de conhecimento dos
profissionais sobre a Iniciativa Cinturao e Rota, dificultando a identificacdo da possibilidade das empresas

estarem ou nao integradas na estratégia da politica externa chinesa.
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Por fim, outra limitacao diz respeito a qualidade das entrevistas. Alguns entrevistados sentiram-
se mais a vontade para partilhar determinadas questdes, enquanto com outros se revelou mais dificil.
Por motivos de confidencialidade, verificou-se novamente a existéncia de algumas perguntas invalidadas,
nao sendo possivel explorar estas questdes com a densidade analitica pretendida.

Apesar destas limitacoes, as respostas obtidas coincidem com o contetido da literatura pré-
existente e permitiram obter uma visdo mais aprofundada do ponto de vista dos profissionais da area.
Ainda assim, reconhece-se que uma amostra maior e mais diversificada poderia conduzir a conclusdes
mais abrangentes sobre este tema.

Como sugestdes para investigacdes futuras, destacam-se trés tépicos principais. Em primeiro
lugar, estabelecer uma comparacao entre o IDE chinés em Portugal e o investimento proveniente de
outros paises, de modo a identificar semelhancas e diferencas e compara-las ao nivel da rentabilidade a
médio e longo prazo. Em segundo lugar, realizar um estudo comparativo da eficacia destes investimentos
face aos de outras origens geograficas no periodo pés-Troika, bem como acompanhar a expansao desta
cooperacao em setores tecnoldgicos e de economia verde. Por fim, seria enriquecedor explorar de que
forma o papel de Portugal como plataforma para o mercado europeu e para os paises de lingua oficial
portuguesa influéncia a estratégia de internacionalizacdo das empresas chinesas a escala global.

Em suma, o presente trabalho é bastante enriquecedor e compila, na parte da revisao da
literatura, as relacdes entre Portugal e a China desde o seu contexto historico até aos progressos atuais,
oferecendo uma visdo mais completa. Na andlise dos resultados, apresenta conteudos pertinentes
provenientes diretamente de profissionais que atuam na realidade empresarial onde os principais
acionistas sao as grandes empresas chinesas. Deste modo, ndo sé fornece novos /nsights, como também

contribui com conhecimentos base para um maior aprofundamento desta tematica.
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ANEXO 1

Empresa 1 — EDP Renovaveis

Perfil do entrevistado: Project Manager da EDP Renovaveis

Quais considera terem sido as principais razdes para a escolha de Portugal como destino de IDE
na Europa?
Acredito que foi, na verdade, uma combinacao de dois fatores. Um deles é que a aquisicdo foi oportunista.
Aconteceu durante a crise financeira que atingiu a Europa, especialmente o sul da Europa, numa altura
em que o governo portugués teve de privatizar muitos dos seus ativos estatais para a superar. A EDP foi
um deles. Antes disso, a EDP era uma empresa estatal que geria de forma verticalmente integrada desde
a producao até ao retalho. Portanto, foi oportunista no sentido em que houve uma abertura e creio que
a CTG a aproveitou. Diria que, embora surjam oportunidades em muitos paises, mas porqué Portugal?
A CTG vé Portugal como um pais europeu que tem metas de energias renovaveis muito agressivas,
existindo ja sinais de que estdo a trabalhar arduamente nesse sentido. Creio que veem cada vez mais
que a Europa esta a falar a sério e que ha uma grande énfase na transicdo para as renovaveis. Considero
que Portugal é abencoado com recursos substanciais em comparacao com o0s paises nordicos.
Geralmente, tem um melhor potencial solar, uma menor densidade populacional e a populacao, em geral,
& mais recetiva a implementacao de renovaveis. De facto, penso que Portugal é hoje em dia um dos

paises europeus com uma das maiores percentagens de energia renovavel.

0 que é que a China mais valoriza a EDP enquanto empresa? Considera a EDP Renovaveis um
modelo de sucesso para o seu investimento global?
Penso que, em retrospetiva, foi um sucesso. Creio que a EDP Renovaveis foi estabelecida em 2007 e,
ao longo destes 18 anos, vimos o portfélio da EDP a crescer substancialmente, abrangendo agora cinco
continentes. Comecou na Europa, passou para a América do Norte, América do Sul e agora esta na Asia-
Pacifico. Considero que foi um bom reforco para o plano da CTG em expandir a sua presenca no
estrangeiro. Quando estive presente em reunides com o pessoal da CTG, eles mencionaram que, através
da colaboracao com a EDP, compreenderam melhor as condicdes locais. Deram o exemplo especifico
do Brasil. Comecaram por entrar como grandes co-investidores da EDP e, consequentemente, expandiu-
se para o Brasil, o que lhes permitiu ver em primeira mao como o Brasil funcionava. Subsequentemente,

creio que através dessa experiéncia e desse conhecimento, eles (CTG) avancaram para a criacao da sua
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prépria equipa no Brasil, captando oportunidades onde a EDP poderia ndo estar disposta a fazé-lo. Penso
que, sendo a EDP uma empresa global de renome, permite a CTG expandir a sua rede, aumentar a sua
presenca e compreender melhor as condicdes locais, o que lhes permitira, posteriormente, a sua

expansao por conta propria.

Na sua opinido, como é a troca de competéncias técnicas entre engenheiros e gestores chineses
e portugueses? Considera que é uma relagdo mutuamente benéfica?
Eu diria que, mais do que o apoio técnico, seria o lado comercial. Por muito que haja envolvimento na
vertente técnica, a ligacdo e o compromisso mais forte esto na vertente comercial. Fusdes e aquisicoes,
entrada em mercados, analise de mercado e por ai fora. Essas sao as causas. Porque, no fim de contas,
a CTG faz muito mais projetos solares na China e projetos edlicos e hidricos do que a EDP. Portanto,
nao creio que eles precisem de aprender mais competéncias técnicas connosco (EDP), mas trata-se

antes da estrutura comercial e das condi¢cdes dos mercados nos quais a EDP esta envolvida.

Como avalia o papel do IDE chinés na estabiliza¢cdo da EDP durante o periodo em que Portugal
necessitava urgentemente de capital externo?
Penso que foi valioso. Foi um passo critico de apoio a EDP durante esse periodo da crise. A CTG nunca
desconfiou das capacidades de EDP desde que o investimento ocorreu. Penso que se mantiveram
connosco nos bons e maus momentos e, de facto, pelo que tenho ouvido dos préprios diretores, estao
satisfeitos com a colaboracao, consideram-na mutuamente benéfica e a ligacao continuara, pelo menos

num futuro proximo.

Além do capital financeiro, que competéncias técnicas especificas ou inovacdes tecnologicas é
que a China trouxe para a modernizacdo do setor energético portugués?
Sei que a CTG faz muita inovacdo e que colabora com a EDP na frente da inovacdo. Para realizar
investigacao conjunta, criaram laboratdrios de investigacéo, focados no solar € no edlico, que sdo os
pontos fortes da EDP. Sei que isso esta a acontecer nessa frente, mas ndo estou tdo familiarizado com

os detalhes especificos.

82



Na sua perspetiva, qual é a diferenca fundamental entre investir em infraestruturas de grande
escala, como a energia, versus investir noutros setores em Portugal?
Penso que ¢é a forma como o negdcio das energias renovaveis é construido. E um jogo de longo-prazo.
Nao se obtém retornos muito elevados de imediato, uma vez que sao avaliados ao longo de periodos
superiores a 20 anos. Ao contrario do setor da imobiliaria, onde se pode comprar e vender muito
rapidamente, ou de outros setores onde os retornos sao maiores, penso que as energias renovaveis sao
uma aposta de longo-prazo. Como o modelo de negdcio consiste em pedir dinheiro emprestado para
construir projetos, o retorno de um projeto serve para apoiar o projeto seguinte e assim sucessivamente.
E assim que o negdcio das energias renovaveis é construido, em geral, por todo o mundo. Toda a gente
pede dinheiro emprestado, a menos que a propria empresa tenha uma producao de energia através de
combustiveis fosseis que gere rendimentos muito fidveis ao longo de grandes periodos. E ai que se pode
colher parte desse dinheiro para as renovaveis. As renovaveis sdo um pouco mais incertas. Se estiver
exposto ao mercado grossista, vera uma enorme variacao em termos de precos de eletricidade, o que
traz também risco para o perfil do projeto. Portanto, eu diria que ¢ uma aposta de longo-prazo e penso

que se deve olhar para um horizonte de 20 anos para avaliar a rentabilidade do negdcio.

Como acha que a EDP esta posicionada na Iniciativa Cinturdo e Rota? Acha que Portugal é visto
como um elo fundamental entre a China, o Atlantico e os mercados lus6fonos?
Nao tenho ouvido muitas noticias sobre Portugal desempenhar esse papel estratégico na iniciativa. Posso
estar enganado, mas quando falar sobre a iniciativa, esta foca-se mais na Asia Central, no Sudeste

Asiatico e em Africa.

Como tém sido recebidos os investidores chineses pela sociedade e pelos intervenientes
institucionais portugueses?
Eu diria que os chineses continuam muito empenhados em expandir a sua presenca na Europa. Portugal
é um dos Estados que tem melhor relacdo com a China. Do ponto de vista do investimento institucional,
penso que a atual tensao tripartida entre os EUA e a China, e entre a UE e a China, coloca alguns desafios.
E de esperar que certos paises sejam mais cautelosos quanto ao investimento em setores criticos. A
energia é considerada um desses setores criticos e sensiveis, pois tem tudo a ver com a estabilidade da
rede e o fornecimento de bens essenciais. Atualmente, ndo vemos uma rutura profunda, mas ja se
percebe que empresas estatais, controladas pelo estado ou com fortes ligacdes com 0 mesmo, como o

caso da Huawei, enfrentam desafios ao entrar no mercado europeu com as tecnologias 5G e 6G.
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Atualmente, a Huawei continua a consolidar-se como o maior fornecedor de inversores solares, pelo que
trabalhamos muito de perto nessa frente. No entanto, daqui para a frente, podera haver determinados
locais ou paises que nao queiram esse tipo de colaboracao ou que ndo desejem a implementacao de

ativos chineses no seu territorio. Nesses casos, teremos de encontrar parceiros alternativos.

Olhando para a préxima década, existem novos horizontes ou areas de negdcio que a EDP e a
CTG pretendam explorar em conjunto?
Creio que, do ponto de vista da EDP, o nosso negdcio principal continua a ser o solar e o edlico, sendo
gue vamos agora dar um passo importante no armazenamento de energia. Estes sdo os trés grandes
pilares da EDP Renovaveis. Obviamente, a EDP enquanto Grupo também tem a vertente ndo renovavel,
incluindo a gestdo da rede em Portugal, Espanha e Brasil. Além disso, também exploram alguns negocios
de Business fo Customer, como painéis solares para telhados, veiculos elétricos e por ai fora. Vemos
estas areas como oportunidades para expandir a nossa presenca. Em termos de combustiveis fosseis,
estamos a tentar afastar-nos deles. Portanto, eu diria que qualquer colaboracdo futura com a CTG se
focara nestas areas-chave: solar, eolico, armazenamento de energia, bem como os negdcios voltados

para o consumidor final.

O que diria aos cidadados portugueses que possam ter algumas duvidas em relagédo ao real
impacto e as inten¢ées dos investimentos chineses no pals?
Eu diria que ha valores e beneficios que os chineses trazem para Portugal e especialmente no que
concerne as energias renovaveis. A China esta a liderar por uma margem larga em termos de capacidade,
tecnologia, maturidade e capacidade de reunir todos estes ativos num periodo muito curto. Portanto, do
ponto de vista das energias renovaveis, creio que € importante para Portugal manter uma colaboracao
estreita com a China. Penso que precisamos de estar mais abertos a colaboracdes conjuntas em outros

paises também. Acredito que isso é valido tanto para Portugal como para outras partes do mundo.
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Empresa 2 - REN (Redes Energéticas Nacionais)

Perfil do entrevistado: CEO da REN Portgas

Quais considera terem sido as principais razdes para selecionar Portugal como um destino de
IDE prioritario na Europa?
Existem trés razdes. A primeira é desde logo o facto de nos ja termos uma relacdo com a China de longa
data, as relacdes Portugal-China historicamente terem corrido bem e a forma como Macau foi entregue
ao governo chinés. Portanto, existe um tom positivo na relacdo entre os dois paises. O segundo fator tem
a ver com o facto de Portugal ser um dos paises na UE com economia a data mais fragil. Era um pais
cujo era muito bem-vinda a entrada de massa monetaria externa que nao fosse de génese europeia, uma
vez que essa ja estaria garantida ao abrigo dos fundos europeus. A terceira razao era porque por volta
dos anos 2009-2010, Portugal teve uma crise de divida soberana que afetou muito as financas publicas.
Era necessaria a entrada de divisas que suportassem a divida, para que Portugal entrasse em default.
Um dos paises que melhor se posicionaram para ajudar Portugal, com contrapartidas, evidentemente,
foi a China. Isto do lado das necessidades de Portugal. Do lado das vontades do governo chinés, a forma
como eu leio, € que sempre existiu uma grande vontade deles em expandir a sua mancha empresarial
em varios setores, a nivel mundial. No caso da Europa, Portugal apresentava-se como uma boa porta de
entrada pelas trés condicoes que abordei ha pouco. Acho que mesmo do ponto de vista diplomatico a
entrada da China em Portugal foi algo que foi bem visto e bem conduzido pelo governo portugués da
altura e até hoje nao tem representado um problema, antes pelo contrario, tem-se apresentado como

uma solucao de equilibrio.

0 que a China mais valoriza a REN enquanto empresa? Considera a empresa um "modelo de
sucesso" para os seus investimentos globais?
Esta é uma opinido pessoal nao é necessariamente a opinido da empresa. Eu penso que a forma como
a China vé o investimento na REN é de uma forma positiva. S6 sendo positiva é que justificaria o facto
de ter permanecido até hoje. Do ponto de vista daquilo que sao os investimentos chineses em Portugal
¢ um investimento relativamente pequeno, ndo é dos maiores investimentos. Tem a vantagem de ser
uma aposta numa empresa estratégica com ativos criticos e isso permitia ao governo chinés apresentar
este caso como um caso de sucesso a nivel europeu. Ou seja, como uma empresa chinesa consegue
entrar com capital numa empresa portuguesa. A relacdo que o Grupo REN tem com o acionista chinés

& a mesma relacdo que tem com os outros acionistas. Nessa matéria nao ha diferenca, a Unica diferenca
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& apenas ponderar pela percentagem que detém na empresa. A REN tem um modelo de governo que
independentemente da participacao, limita os direitos de voto e, a partir de determinada percentagem
de capital, nao vale a pena continuar a adquirir porque os direitos de voto estao limitados a uma
percentagem definida na propria lei, porque sendo um ativo critico e estratégico convém dispersar o
poder de decisdo e o poder de influéncia pelos varios acionistas, independentemente da estrutura de
capital que a sociedade adote. Do meu ponto de vista, a forma como a China deve olhar para o

investimento na REN s6 podera ser positiva, caso contrario penso que ja nao estaria no capital.

Na sua ética, como tem funcionado a troca de conhecimentos técnicos entre gestores chineses
e portugueses? Considera esta uma relacdo mutuamente benéfica?
Eu conheco varios casos de pessoas que viajam da China para Portugal e de Portugal para a China para
conhecer as duas realidades empresariais, inclusivamente do ponto de vista tecnoldgico, e eu acho que
tem sido benéfico tanto para a China como para Portugal. Ha vinte ou trinta anos atras existia alguma
desconfianca sobre a tecnologia chinesa. Ndo se percebia muito bem como é que a tecnologia era criada
e como é que o conhecimento era gerado. Atualmente, tudo isso esta ultrapassado e had um grau de
confianca mesmo em sede de concursos para a aquisicdo de bens e servicos. As regras sao as mesmas
e as empresas chinesas concorrem ao nivel de qualquer outra empresa global, portanto nao ha nenhuma
distincdo. Do ponto de vista tecnologico, as empresas chinesas e os produtos chineses quando sao
apresentados em Portugal sdo com um grau de certeza e maturidade tecnologica que é perfeitamente
comparavel com qualquer outra geografia e, neste caso, com tendéncia para ultrapassar a robustez

tecnoldgica de outras geografias, inclusivamente.

Para além do capital financeiro, que competéncias técnicas ou inovagdes tecnologicas
especificas acredita que o lado chinés possa ter trazido para a modernizagao do setor da energia em
Portugal?

A gestdo do volume. As empresas chinesas em termos de dimensdo sdo muito maiores do que as
empresas portuguesas. Os processos na China sdo sempre de milhares de milhdes de operacdes
comparado com um pais como Portugal em que sdo centenas de milhares de operacoes. Portanto, a
gestao do volume de operacdes é elevada, a gestao do volume de investimento é muito elevada e a
gestao da quantidade de energia é também muito elevada. Distancias mais compridas, poténcias mais
elevadas, capacidades de producao mais elevadas e niveis de consumo mais altos. Portanto, digamos

que, a escala, a China é muito maior que Portugal e, portanto, consegue trazer para Portugal um conjunto
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de conhecimentos que ndo temos. Isto permite com que Portugal antecipe os problemas com base nos

outros problemas que a China teve quando quis fazer esse crescimento.

Como sentem os investidores chineses que tém sido recebidos pela sociedade portuguesa e
pelas partes interessadas (stakefolders)?
Eu nado sei exatamente como se sentem, mas diria que muito bem, porque, caso contrario, ja teriamos
detetado. Em regra geral, as relacdes ocorrem sempre muito bem. Sdo sempre muito tranquilas, com
muita lisura, muita cortesia e sao de longo-prazo, portanto, isso s se consegue se ambos os lados
estiverem satisfeitos. Diria que os investidores chineses em Portugal estao satisfeitos com a forma como
sao recebidos. Foi um processo, mas hoje nao tenho duvidas que ha muitos setores da economia

portuguesa que tem capital chinés perfeitamente estabilizado e com ganho para ambas as partes.

Como esta a REN posicionada dentro da Iniciativa Cinturdo e Rota?
Eu nao tenho conhecimento suficiente sobre o tema. Consigo admitir que em termos geograficos possa

estar dentro dessa estratégia, mas ndo me consigo atrever a responder afirmativamente.

Considera que existe algum entrave geral ou especifico nesta area ao investimento?
Em Portugal, ndo de todo. Inclusivamente, mesmo quando eu me reporto a casos como a tecnologia 5G,
que foi 0 caso mais recente de tentar controlar a entrada de empresas e tecnologias chinesas na Europa.
Diria que, se porventura essa decisao tivesse de ser tomada hoje, ndo sei se a decisao teria sido a mesma
ao nivel do governo central da UE. Acho que os estados-membros depois adotaram essa politica nesse
caso muito especifico, por um receio que foi criado de uma forma fundada ou infundada. N&do creio que

a resposta a esse bloqueio teria sido a mesma. Fora esse bloqueio, ndo conheco outros.

Olhando para a préxima década, existem novos horizontes ou areas em que acha que poderiam
explorar em conjunto?
Ha sempre oportunidades, quanto mais nao seja porque o acionista chines que esta presente na REN é
uma empresa global muito grande e onde a REN podera ajudar com o seu Anow-fow especifico daquilo
que leva Portugal. Eu diria que para a REN existem oportunidades que podem ser oferecidas pelo
acionista chinés. Penso que isso € algo que esta desde o inicio previsto nas relacoes entre as duas
companhias, mas € um dialogo entre acionistas e que ocorre em sede propria, portanto em sentido lato

consigo imaginar que exista oportunidades. Em sentido estrito, essas oportunidades sao discutidas em
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petit comité para que se tomem essas decisdes. Mas em sentido lato, é evidente dada a dimensao da
China State Grid. E normal que existam muitas oportunidades para a REN naquilo que é o portflio de
oportunidades da China State Grid. E facil perceber que existem, basta a dimenséo relativa ser tio
diferente. Estamos a falar de uma empresa onde trabalham mais de 1,5 milhdes de pessoas e a REN &
uma empresa que tera aproximadamente 800 pessoas. Ha, efetivamente, para além de uma boa relacao,

oportunidades interessantissimas.

Tem algum comentario final que ache relevante para a minha tese?
Olhando para os ultimos trés anos da economia mundial e a forma como o mundo se esta a organizar
por blocos, passou a existir um maior equilibrio nos ultimos trés anos da forma como a Europa olha para
a plataforma americana e a plataforma oriental. A Europa encontra-se a meio e vai ter de conseguir
encontrar um equilibrio melhor do que se encontrava. Isso vai ser um desafio que a Europa vai ter de
saber gerir e acho que ai existem oportunidades de conseguir conviver no seio das duas plataformas,
sera uma postura que a Europa vai ter de adotar. Consigo imaginar que dai existam mais oportunidades

para intensificar as relacdes comerciais entre a China e a Europa.
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Empresa 3 - Millennium BCP

Perfil do entrevistado: Gestor de Portfolio na Millennium BCP

Quais considera terem sido as principais razdes para selecionar Portugal como um destino de
investimento prioritario na Europa?
O Millennium BCP é um banco que sofreu bastante na altura da crise financeira. Com a crise e com a
faléncia da BPP e do Espirito Santo, Millennium BCP comecou a receber muitos ataques (por parte de
acionistas que estao contra esta empresa) e fez com que o preco de mercado tenha sido desvalorizado.
Acredito que esta nova oportunidade de investimento que os acionistas chineses tiveram foi devido ao
preco bastante desvalorizado, com a economia que estava a recuperar. O preco estava bom para investir,

relativamente aos ativos e a quota de mercado que tinha.

0 que a China mais valoriza no setor da banca em Portugal?
Quando vejo os acionistas chineses a virem para o setor da banca em Portugal, considero como uma
perspetiva de diversificacdo. A banca é um dos setores que consegue gerar sempre muitas receitas e é
um setor bastante solido em Portugal, com racios de rendibilidade e de recursos de divida bastante
benéficos comparativamente com outras economias. Aconteceu esse investimento também porque
nessa altura o Millennium BCP estava a precisar, pois teve uns anos bastante dificeis. La esta, é um
setor onde se consegue fazer dinheiro de forma mais facil. E um pais onde as pessoas ainda n&o
possuem muita literacia financeira, o que faz com que os bancos possam ter uma alavancagem com 0s
seus clientes. O Millennium BCP no setor financeiro em Portugal esta muito bem posicionado como um

banco de setor privado.

Na sua ética, como tem funcionado a troca de conhecimentos técnicos entre gestores chineses
e portugueses? Considera esta uma relacdo mutuamente benéfica?
A direcao executiva é toda composta pelos portugueses. O apoio por parte de acionistas chineses é mais
na base de tracar objetivos, quem o executa é sempre a parte da direcdo executiva. Nao vejo uma
comunicacdo muito direta entre estas duas partes quanto & gestdo da empresa. E muito por objetivos,
qguem tenta gerir e concretizar o dia-dia é a direcao. Os acionistas entraram com dinheiro, mais na 6tica
do apoio financeiro. O Millennium BCP ja tem uma marca muito antiga e elitista. E um banco que tem

bastante qualidade no seu servico, o que faz com que tenha essa quota e perspetiva de mercado. A
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partida, os acionistas nao tendem a entrar a querer mudar a direcdo do banco, mas sim dar o apoio

financeiro.

Para além do capital financeiro, que competéncias técnicas ou inovagdes tecnologicas
especificas acredita o lado chinés ter trazido para a moderniza¢ao do setor da banca em Portugal?
O Millennium BCP é um banco muito antiquado e conservador, o que se deve também a faixa etaria dos

colaboradores. Nao vejo nenhuma inovacao tecnoldgica do Millennium BCP por parte dos acionistas.

Como tem sido recebido os investidores chineses pela sociedade portuguesa e pelas partes
interessadas (stakeholders)?
Eu acho que nao ha muita percecao por parte da sociedade portuguesa. Nao estdao muito a par das
empresas que tém acionistas chineses, porque de certa forma também é muto Aigh-fevel. “Os acionistas
chineses compraram o Millennium BCP” talvez apareca nas noticias, mas tem de ser uma pessoa que
esta muito interessado na area para perceber que ha realmente uma mudanca global, um crescimento
bastante significativo de posse das empresas para os investidores chineses. Acho que a percecdo

generalizada € muito reduzida.

Como esta o Millennium BCP posicionada dentro da Iniciativa Cinturao e Rota?

Nao temos informacdo de que esteja dentro da iniciativa.

Qual é o caminho que acha que o Millennium BCP e a Fosun pretendem seguir num futuro
préximo?
O objetivo de todas as empresas, especialmente na area da banca é gerar mais lucro. Contudo, é
influenciada pelo contexto macroecondmico, ou seja, pelas taxas de juro. Isto acaba por ser o maior
impacto que tem no setor financeiro. Consigo ver agora uma inovacdo na banca, impulsionado pelos
novos concorrentes, como a Revolut e outros bancos digitais, que estao a levar muito a quota de mercado.

0 caminho que se segue ¢ a inovacao digital, tecnolédgica e dos colaboradores.

Olhando para a préxima década, existem novos horizontes ou areas que acha que poderiam
explorar em conjunto entre a China e Portugal dentro do setor?
E um pouco complicado, pois depende do panorama geopolitico. A Europa esté a sofrer bastante com a

China. Por exemplo, a maior economia europeia € alema, o maior setor econdémico da maior economia
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europeia é o setor automovel. E o setor automovel tem sofrido bastante. Existem fabricas a fechar e
receitas a diminuir e isto causado principalmente pela entrada agressiva das marcas chinesas neste
setor. Mas também existem outras, como por exemplo no setor téxtil, o que faz com que exista até uma
deflacdo de precos. Por muito tempo, as pessoas pensavam que os produtos chineses eram baratos e
de fraca qualidade, mas atualmente ja esta a chegar a um nivel que em termos tecnologicos sao muito
superior a da Europa e em termos de qualidade é equiparada. Na minha opinido é muito dificil haver
uma colaboracao entre a Europa e a China. Sao culturas diferentes. Tem também a presséo por parte

dos EUA.
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Empresa 4 - Grupo Salvador Caetano

Perfil do entrevistado: Especialista no Grupo Salvador Caetano

Embora o Grupo Salvador Caetano nao tenha IDE chinés de forma direta, representa a BYD em
Portugal. Quais foram os principais fatores que levaram a escolha da BYD como parceiro estratégico no
segmento da mobilidade elétrica?

Neste momento tem varias marcas em expansao para o mercado portugués. A BYD é uma das marcas
que eu represento de forma indireta. O Caetano BYD ¢é o retalho e depois temos a BYD Portugal que é
guem coordena o negdcio com a China, em Portugal. Nés recebemos as instrucdes da BYD Portugal e
da BYD Europa, os quais estao alinhados com os headquarters diretamente da China. Atualmente a BYD
enquanto marca nao tem producdo em Portugal. O seu negocio passa por entrar em acordo, ao nivel do
mercado portugués, com grupos de automoveis para passar os produtos e depois nos é que 0s vendemos.
Basicamente, eles vendem-nos os carros e nds revendemos ao consumidor final. A decisdo da BYD em
trabalhar com o GSC também advém da grande experiéncia e maturidade que o Grupo tem no mercado
portugués. Confia no nosso Grupo como parceiro e para expandir a sua marca em Portugal. A China tem
trazido também mais marcas para Portugal ao longo destes anos, como o caso do Zeekr, X-Peng e a
DongFeng. Efetivamente, o GSC esta a trazer para si ja com o Anow-how de ter trazido a BYD e as outras
marcas chinesas para Portugal. As marcas chinesas olham para o GSC como uma solucdo a curto e
médio-prazo para serem inseridas no mercado portugués. A BYD esta a expandir-se muito em termos de
quotas de mercado em Portugal. Tem tido uma boa recetividade por parte do cliente portugués. Um dos
grandes problemas & o facto de ndo haver ainda producdo ca em Portugal. Dentro do mercado portugués
tem outras marcas que também trabalham com a BYD e todas trabalham com a BYD Portugal. Mas foi
0 GSC que iniciou esta expansao para Portugal. A BYD Portugal detém uma percentagem de participacao
do GSC, mesmo nao sendo a maioritaria, a marca confia tanto na nossa empresa que temos

oportunidades em tomar decisoes.

Na sua perspetiva, que vantagens competitivas as marcas chinesas, como a BYD, trazem
atualmente ao mercado europeu e portugués?
Quando falamos dos produtos vindos da China (automoveis) temos muito em consideracao a questao
tecnoldgica. Porque o que a China traz para o mercado ¢ uma expansao tecnolégica. O nosso mercado
é relativamente pequeno comparativamente com os dos outros paises. A BYD diferencia-se no mercado

portugués tal como nos outros mercados porque produz as suas proprias baterias, existindo quase uma
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verticalidade total no que diz respeito as suas viaturas. Tem uma plataforma prépria de desenvolvimento

de carros elétricos e na pratica exportam a engenharia das viaturas e o software (a tecnologia).

Como avalia a cooperacdo entre a equipa portuguesa do GSC e a estrutura internacional da BYD?
Existe troca de conhecimento técnico ou organizacional?
A nivel de conhecimento técnico a marca tem as suas particularidades. Ao nivel de gestdo, o GSC tem a
sua experiéncia. Ja tinhamos o Toyota que entrou no mercado portugués através do GSC. E agora, com
a BYD, da também confianca a outras marcas em escolher o GSC para avancar com a expansao. Ja
existe a experiéncia e 0 Arnow-how de como fazer as coisas, tanto a nivel de venda como de pds-venda e
da gestdo de expetativas do cliente. O que tenho reparado ultimamente é que as expectativas do
consumidor portugués perante as marcas chinesas sao bastante elevadas e, devido a isso, muitas das
vezes ndo conseguimos ir ao encontro dessa mesma expetativa. A marca tem uma campanha de
marketing bastante forte especialmente na parte tecnoldgica dos carros e, por ser um produto novo, as
pessoas ficam curiosas e criam uma expetativa demasiado elevada. Os carros sdo muito bons, mas as
expetativas dos portugueses quando compram um carro chinés & que pensam que estdo a comprar uma
“nave espacial”. Temos ainda poucos anos de experiéncia com as marcas chinesas, mas isto tem tudo
a ver com a maturidade do mercado portugués. Lidar com o importador, os headquarters da China as
vezes sdo complicados. Efetivamente, a BYD quer ser a melhor naquilo que diz respeito ao mercado dos
veiculos elétricos. Um dos exemplos que eles seguem ¢é o Toyota, cujo oferece uma grande experiéncia
no que concerne o carro em si (produto) e o pos-venda (que é extremamente importante para manter o
cliente fidelizado a marca). Portanto, juntando o melhor destes dois mundos, temos um cliente que
acredita na marca e que esta suscetivel a mudancas na marca em si. A BYD quer seguir este modelo de
exceléncia no que diz respeito a qualidade. A expetativa é tornar a marca BYD a longo e médio-prazo
numa marca de referéncia na Europa de carros elétricos. Queremos que sejam os préprios clientes a
recomendar a todos aqueles que estdo a sua volta. Nao ha nenhum marketing melhor do que a
experiéncia pessoal. Os anuncios em que se gasta milhdes de euros a fazer-se nao sdo melhores do que
este tipo de marketing. Portanto, a BYD tem muito este foco, ou seja, a experiéncia que o cliente tem
deste o inicio do processo até ao final. Todas estas diretrizes vém diretamente da China e passam pela
BYD Europa para serem implementadas a nivel da rede europeia. Esta bastante padronizado nesse
aspeto, ou seja, aquilo que é implementado em Espanha, na Franca ou na Alemanha ¢ o mesmo que
aqui em Portugal, seja no GSC ou em outra concessao. O objetivo é o cliente entrar numa concessao

aqui em Portugal e na semana seguinte entrar numa concessionaria em Franca e a experiéncia ser
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exatamente a mesma. Obviamente que todos os mercados tém as suas particularidades, o que ja tem a
ver com a cultura. Por exemplo, na China, se entrar numa concessdo da BYD, vai ter alguém a porta a
oferecer cha. Em Portugal, isso talvez ndo seja possivel, ndo ha muita gente a tomar cha, poderia haver
uma adaptacao para o café, o que é o que nos oferecemos sempre. Na China, estdo habituados a beber
0 cha e nos aqui o café. Mas se fosse na Inglaterra isso ja poderia funcionar porque & também existe
uma cultura de chas. Existe uma adaptacao a cultura nesses aspetos, mas as diretrizes enquanto marca

Sa0 as mesmas.

Considera que a entrada de marcas chinesas no mercado portugués tem alterado a dindmica
competitiva do setor automaével? Se sim, de que forma?
As marcas chinesas vieram de uma forma em que as marcas tradicionais (Renault, Peugeot, entre outros)
nao estavam habituadas. As marcas tradicionais também comecaram a criar veiculos elétricos para ndo
perder quota de mercado. Contudo, a entrada de marcas chinesas no mercado trouxe uma coisa a qual
0s portugueses nao estavam muito habituados e isto também tem a ver com a estratégia das empresas
chinesas que estao aliadas aquilo que é a estratégia da China enquanto pais (exportar muito para o
mercado europeu). O mercado europeu também tem tomado algumas medidas para que nao haja uma
massificacao de produtos chineses na Europa por causa dos seus precos que sao muito competitivos
em relacao as marcas tradicionais, tendo em conta ao poder de compra dos portugueses e europeus.
As empresas chinesas fazem precos muito competitivos. Se compararmos a nivel tecnoldgico dos
veiculos (autonomia, materiais, etc.) e o preco-qualidade, as marcas chinesas sao muito superiores. As
marcas chinesas entraram no mercado de forma muito agressiva. E a estratégia de qualquer marca
chinesa quando entra no mercado europeu ou portugués. Entram mesmo para investir. As marcas
tradicionais tiveram de se adaptar. Umas ja o fizeram e outras ainda demoraram a reagir. Isto também
justifica a diminuicao de precos no que toca aos carros elétricos. Com a entrada de marcas chinesas, as
marcas tradicionais tiveram de descer um pouco os seus precos. Uma das coisas que a China trouxe de
positivo quando entrou no mercado dos carros elétricos foi a competitividade. A China tem muito mais
agilidade em alterar quando algo n&o funciona tanto a nivel do produto ou dos processos. E bom ter esta
competitividade nao sé em termos de preco, mas também em termos de qualidade do produto. Quando
uma empresa china melhora num certo aspeto, a empresa europeia, de modo a querer ganhar quota de
mercado, vai trabalhar para oferecer um produto melhor e vice-versa, subindo sucessivamente de

patamar.
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Como tem sido a recetividade dos consumidores portugueses relativamente as marcas de
automoveis chinesas? Nota evolugéo na percecdo do mercado?
Neste momento, existem duas marcas chinesas em Portugal com grande dimenséao, que sdo a BYD e a
X-Peng. A BYD neste momento é a empresa que produz mais carros elétricos no mundo, aliado ao
marketing que ¢é feito e ao produto que chega, fazendo com que o consumidor portugués fique curioso
com o produto. Querem saber se o produto é efetivamente aquilo que lhe estdo a vender a nivel de
marketing ou se nado é tdo bom como aquilo que é dito. O consumidor portugués também tem essa
desconfianca perante as coisas novas. Efetivamente, temos tido uma boa recetividade a aquilo que diz
respeito ao produto e, por isso, a BYD cada vez mais tem estado nos fop 5 de marcas mais vendidas a
nivel nacional e estima-se que vai crescer trés vezes mais face aquilo que foi no ano passado. E um bom
sinal quando o consumidor portugués aceita bem o produto. Tem uma qualidade superior em termos de
componente de viaturas, o que o consumidor portugués valoriza bastante. Nao em termos de exterior,
porque as marcas tradicionais tém carros com aspetos melhores (mais desportivos, com linhas mais
arrojadas). Nesse aspeto, as marcas chinesas ainda vao aprender muito com as empresas europeias.
Contudo, para além do exterior, o consumidor portugués também valoriza muito o conforto do interior
do carro. Efetivamente, as viaturas chinesas oferecem menos plastico nos carros (o que da uma dinamica
diferente), com pouco ou nada de plastico no interior das viaturas. Sdo mais compostas por pele sintética
e forros em tecido. Comparando isto e a qualidade-preco temos a combinacao perfeita. Em termos de
aspeto fisico € uma questao discutivel, mas existem versdes de BYD em que estdo bastante dentro da
estética do consumidor europeu. Além disso, existe a parte tecnologica (software) que mais surpreende
0s consumidores, que comparam os produtos e percebem que € um produto que compensa muito a
longo-prazo, como ja falei, em termos de autonomia e em termos de degradacao das baterias. A BYD
recentemente alargou o periodo de garantia para 8 anos, o que indica a confianca que a empresa tem

perante a sua marca.

Identifica algum tipo de entrave regulatério, cultural ou competitivo a expansao das marcas
chinesas no setor automavel portugués?
A nivel cultural penso que estdo no processo de adaptacao, pois é algo que demora tempo. Sao culturas
diferentes em que a operacao funciona de forma diferente. Se aplicassem tudo o que fazem na China
aqui em Portugal, talvez ndo iriam funcionar. Vou dar um exemplo muito pratico. Normalmente, quando
0 consumidor portugués entra numa concessao, nao gosta muito de ser seguido pelos funcionarios.

Gostam de entrar e ver o produto, caso tiver interessado, questiona de uma forma geral. Isso na China
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é impensavel. Na China, o cliente entra na concessao, recebe chd e um acompanhamento personalizado
desde o momento que entra até ao momento que sai. Sao culturas diferentes, nenhum esta certo ou
errado. O que fazemos muitas das vezes é sugerir a marca a nossa ideia de como fazer as coisas dentro
do nosso mercado, depois fazemos o teste e apresentamos os resultados para mostrar que funcionam.
A propria China também tem muita nocéo das diferencas culturais. A nivel de regulamentacao, temos
assistido a UE a combater um pouco os produtos chineses. Agora ja ndo acho que haja tanto por questdes
geopoliticas porque a China ¢ um parceiro forte e ha muitos paises que colaboram com a China. Em
Portugal, desde que a China cumpra os requisitos europeus, por norma nao ha entrave. Funciona como
as outras marcas desde que apresentem o cumprimento dos requisitos, Portugal segue muito pelos

padrbes europeus.

Vé potencial para o aprofundamento da cooperacdo entre grupos portugueses e fabricantes
chineses no futuro? Se sim, em que areas?
Portugal tem muita falta de producéo na sua industria. Temos uma industria muito parada, nao ha grande
desenvolvimento. Portugal esta muito ligado ao setor terciario dos servicos. Tem protocolos comerciais
com a China e seria muito vantajoso se a producdo passasse para Portugal. Neste momento, tudo que
esta relacionado com pecas, vém diretamente da China e isso pode demorar algum tempo a chegar, o
que traz entraves a nivel logistico em processos de pds-venda. Ha frequentemente ruturas de stock
porque os componentes vém diretamente da China. Acho que a China nao iria recusar esta proposta
porque tem interesses economicos. Portugal tem o Anow-how e pessoas qualificadas para isso. Seria um
polo estratégico a nivel da fabricacao de pecas. A producao ja existe na Europa, mas para a escala que
¢ a BYD nao é o suficiente, por isso que Portugal poderia ser um polo estratégico e usufruir desse

protocolo que ja existe.
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Empresa 5 - Fidelidade

Perfil do entrevistado: Especialista na Fidelidade

Quais considera terem sido as principais razdes para selecionar Portugal como um destino de
investimento prioritario na Europa?
O Grupo Fosun é um Grupo que tem uma participacdo em Portugal ndo sé na Fidelidade, mas também
na Luz Saude e na Millennium BCP, o que reforca a sua presenca e a oferta integrada de servicos. A
Fosun detém cerca de 85% das acdes da Fidelidade. Sendo que a empresa esta dividida por quotas. A
Fidelidade nao tem sé um dono, mas sim esta dividida pelos acionistas. Relativamente aos acionistas
chineses, eles entraram em 2014 num contexto de privatizacdes promovidas pelo Estado Portugués apos
a crise financeira na zona euro. Era a altura da recessado, uma altura ideal para os investimentos. A
compra das acdes da Fidelidade ficou por um valor de cerca de um mil milhdo de euros e foi vista pelos
investidores como uma oportunidade estratégica de adquirir um operador dominante num mercado
europeu estavel. Também fazia parte da sua estratégia a expansado e a diversificacdo do seu negdcio
para 0 mundo, por isso, viu Portugal como uma porta de entrada para a Europa e para os paises que
falam portugués. Também escolheram Portugal pela proximidade cultural dos dois paises, devido a boa

relacao que sempre teve com a sua ex-colonia Macau.

O que a China mais valoriza na Fidelidade enquanto empresa? Considera a Fidelidade um
"modelo de sucesso" para os seus investimentos globais?
Na minha opinido, acredito que sim. A Fidelidade é uma empresa rentavel. Acredito que se fosse o
contrario disso, a Fosun teria vendido as suas acdes ja em 2016. Historicamente, os dois paises tém
uma boa ligacao e isso é muito valorizado. As ligacdes que temos com a China sédo bem maiores do que

com os EUA em muitos campos.

Na sua ética, como tem funcionado a troca de conhecimentos técnicos entre gestores chineses
e portugueses? Considera esta uma relacdo mutuamente benéfica?
O Grupo Fosun tem um aspeto muito positivo comparativamente com outos investidores. Por exemplo
0s acionistas americanos, os quais chegam e ocorre muitos despedimentos. Isso foi um dos fatores ao
qual foram eles quem conseguiram ficar com a parte das acdes. Ao contrario dos americanos, 0s
chineses habituam-se e respeitam a cultura onde estéo a investir, muito diferente do estilo americano, o

qual querem impor uma cultura sobre a empresa. O que nds sentimos com a Fosun é que apesar deles
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terem investido, a gestdo manteve-se portuguesa. Nao interferem no planeamento, respeitando o especo
e quem conhece o mercado. A Unica coisa que difere é que grande parte dos dossiers financeiros e a
contabilidade da empresa (gestao de ativos de desempenho da empresa) ficam nas maos da Fosun. Ha
um aspeto que foi impulsionado pela propria Fosun, a internacionalizacdo da empresa, nessa parte foram

eles que tomaram a iniciativa e tinham como objetivo que isso sucedesse.

Como avalia o papel do IDE chinés na estabilizacdo da Fidelidade durante o periodo em que
Portugal necessitava urgentemente de capital externo?
Acredito que naquele momento era uma questao de liquidez. Estavamos em divida e tinhamos de ter
forma para combaté-la e arranjar dinheiro. Acredito que nesse campo, a China tenha tido um papel
fundamental. Trouxe bastante estabilidade a empresa e ainda permitiu alguma modernizacao ao levar o

mercado para o estrangeiro através da internacionalizacao.

Como sentem os investidores chineses que tém sido recebidos pela sociedade portuguesa e
pelas partes interessadas (sfakefiolders)?
Para esta pergunta pode ter varias respostas. Como cidadao e como colaborador da empresa, numa
uma visao mais aberta, posso dizer que existem pessoas que apoiam muito o investimento e consideram-
no algo positivo e eu propria tenho essa mesma perspetiva pelos resultados obtidos até hoje. E um povo
que tem uma histdria connosco, por isso, vejo com “bons olhos”. Além disso, nao acredito que a
economia possa funcionar bem a base do protecionismo. Mas acredito que haja alguma parte da
populacdo ainda bastante séptica ao investimento, pois vé este investimento como forma da China
controlar Portugal. Depois ainda deve haver pessoas que nao pensam muito sobre o assunto e, por isso,
nao tém nenhuma percecao. Tendo em conta que a gestao continua “portuguesa”, nao da para “sentir

na pele” as mudancas.

Como esta a Fidelidade posicionada dentro da Iniciativa Cinturao e Rota?

E um pouco dificil responder a essa pergunta. A Fosun é uma empresa privada, ou seja, ndo faz
parte do governo chinés. Nessa otica, nao vejo uma relacdo muito direta, contudo, cabe a Fosun e ao
governo chinés decidir quais sao as suas estratégias de politica externa. Da nossa parte ndo temos

nenhuma informacao direta sobre isso.

98



Considera que existe algum entrave geral ou especifico na area dos seguros ao investimento?
O setor dos seguros em Portugal esta bastante consolidado, considero bastante mais do que area da
banca, inclusive. O Unico exemplo que correu menos bem foi com a Tranquilidade que estava sob as
maos dos americanos e cometeram mas praticas para que isso tivesse acontecido. Em termos
burocraticos ¢ um processo bastante complicado em Portugal. As taxas de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Coletivas aplicadas sao bastante elevadas na Europa em geral. Acho bastante benevolente
por parte da China querer investir em Portugal nessa dinamica, pois existem Estados muito mais
apeteciveis do que o Estado Portugués. Creio que o que impulsionou nesse aspeto foi o passado historico
e a proximidade historica. Acho que por essa razao, os chineses conseguem adaptar-se mais facilmente

ao Estado Portugués. Além disso, ndo consigo ver outras razdes que possam travar o investimento.

Olhando para a préxima década, existem novos horizontes ou areas que acha que poderiam
explorar em conjunto?
Eu acredito que podem explorar outras areas geograficas para expandir o negdcio da Fidelidade, pois s
Macau ¢é pouco. Podemos explorar primeiro a China continental e depois, numa perspetiva ambiciosa,
explorar mercados europeus. Mas temos de ter em atencao que o Japdo tem presenca bastante forte na

area dos seguros, sendo uma concorrente bastante forte.
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Empresa 6 - Luz Saide

Perfil do entrevistado: Especialista na Luz Satude

Quais considera terem sido as principais razdes para selecionar Portugal como um destino de
investimento prioritario na Europa?
A Luz Saude é uma das maiores empresas privadas na saude em Portugal. Somos um Grupo com
presenca em varios locais no pais todo, incluindo as duas grandes areas metropolitanas do Porto e Lisboa.
Apds a aquisicao da Fidelidade, o Grupo Fosun comecou a ter controlo sob a Luz Satde, uma vez que a
Fidelidade era acionista maioritaria do Grupo. Esse foi o que levou ao investimento. Contudo, acredito
que do ponto de vista dos acionistas, existem ainda outros fatores que foram considerados. Em primeiro,
0 acionista chinés tem um objetivo muito claro de expandir o seu mercado para o mercado europeu.
Portugal foi um pais que serviu como uma porta de entrada para a Europa, devido também & nossa
relacdo de cooperacdo histérica. Segundo, o setor da saude é considerado como um setor resiliente, pois
permanece bastante estavel face as crises economicas. Por fim, creio também que haja uma sinergia

entre a saude privada e 0s seguros.

0 que acha que a China mais valoriza a Luz Satide enquanto empresa?
Repetindo um pouco o que ja foi dito, acho que o Grupo Fosun valoriza bastante a qualidade dos nossos
servicos médicos, o modelo de gestdo que adotamos e a sinergia que existe com a Fidelidade. A Luz
Saude serve como um bom exemplo para 0s acionistas chineses de como se gere um hospital privado
de forma eficiente com servicos de alta qualidade. Apesar dos retornos econémicos serem bastante
importantes, eu considero que para a China, o que eles querem no fundo com o investimento é a

aprendizagem, para que possam aplicar nos seus investimentos futuros na Europa.

Na sua ética, como tem funcionado a troca de conhecimentos técnicos entre gestores chineses
e portugueses? Considera esta uma relacdo mutuamente benéfica?
O Grupo Fosun ao contrario do que a maior parte das pessoas possam pensar, nao interfere muito na
nossa gestdao. Nao chegaram e quiseram substituir tudo, quiseram manter a gestao portuguesa, ou seja,
continuamos a ter autonomia para tomar decisdes operacionais. Permitiram que mantivéssemos as
equipas locais, pois acreditam que os locais sdo as pessoas mais conhecedoras do negdcio. Contudo,
claro que existe troca de conhecimentos, aprendemos muito com eles e eles connosco. NOs

proporcionamos conhecimento relativo a gestao hospitalar privada na Europa, damos a saber os
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protocolos clinicos e eles em troca também nos proporcionam conhecimentos em termos de expansao

internacional e perspetiva de negocio a longo-prazo.

Como avalia o papel do IDE chinés na estabilizagdo da Luz Satde durante o periodo em que
Portugal necessitava urgentemente de capital externo?
Quando o Grupo (Fosun) adquiriu a seguradora Fidelidade, passou direta ou indiretamente a controlar a
Luz Saude. Permitiu com que houvesse estabilidade financeira na nossa empresa e que possamos
continuar a inovar e melhorar os nossos servicos. O investimento foi crucial para a estabilizacdo da nossa
empresa. Nessa altura, o crédito bancario era bastante restrito e o investimento interno era muito limitado
devido a recessdo. Havia muitas incertezas num setor que é extremamente importante. Tudo melhorou

apos a entrada dos acionistas.

Como tém sido recebidos os investidores chineses pela sociedade portuguesa?
Na minha opinido pessoal, penso que a rececao € mais para o lado positivo, tendo em conta a situacao
economica em que Portugal se encontrava na altura da crise. Na minha ética, vejo o investimento como
um sinal de confianca na nossa empresa e na economia portuguesa. Penso que a grande parte da
populacéo nao tem nenhuma percecao, pois a gestao e os cuidados prestados nao mudaram desde que
entrou o investimento, se alguma coisa mudou foi pela inovacao tecnoldgica gradual que aconteceu de
forma natural e gradual. Por essa razdo, ndo creio que haja muita opinido sobre isso, pois a gestdo

continua a mesma.

Como esta a Luz Satide posicionada dentro da Iniciativa Cinturao e Rota?
Nao acho que seja de forma direta, mas de forma indireta penso que possa ser. O setor da saude néo é
uma das areas principais do investimento que a China prioriza de acordo com o seu projeto. Penso que
a iniciativa esta mais focada nas infraestruturas e nos transportes. Contudo, digo que pode ser
indiretamente, porque é uma forma de expandir as suas “pegadas” em diferentes areas geograficas e

reforca a presenca da economia chinesa nos varios destinos.

Considera que existe algum entrave geral ou especifico na area dos seguros ao investimento?
Sim, existe tanto entraves gerais como especificos na area da saude. Os entraves aplicam-se de forma
geral, ou seja, nao porque o investimento é proveniente da China. Em termos burocraticos, os processos

de licenciamento e autorizacdes sdo extremamente demorados e, sendo na area da saude, a situacao
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piora um pouco. Além destes, ndo vejo outros que possam ser impeditivos especificos para a Luz Saude,

uma vez que a gestao continua a ser portuguesa, cumprindo as normas da UE.

Olhando para a préxima década, existem novos horizontes ou areas que acha que poderiam
explorar em conjunto?
Claro que sim, uma delas seria sem duvida a expansao internacional da Luz Saude, comecando pela
China e depois explorar o mercado asiatico e europeu pela proximidade geografica e cultural. Além disso,
podemos internacionalizar para paises da CPLP, pela proximidade linguistica. Esta seria um dos objetivos
principais e ambiciosos da nossa empresa. Queremos expandir e levar o0 nosso Arow-fow até outras

geografias.
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Empresa 7 — COFCO (China Oil and Foodstuffs Corporation)

Perfil do entrevistado: Especialista na COFCO

Quais foram os fatores determinantes que levaram a COFCO a escolher Portugal como um ponto
relevante para a sua expansao e opera¢ao ha Europa?
Acho que acima de tudo ¢ a qualidade dos recursos humanos e ja existe uma tendéncia em escolher
Portugal dentro da Europa para este tipo de servicos. Temos boa qualidade de mao-de-obra, pessoas
altamente qualificadas e em termos de salarios torna-se menos dispendioso para as empresas,
comparativamente com Genebra (Suica), onde ficam os headquarters da COFCO na Europa. Se fizermos
uma comparacao, percebemos rapidamente o qudo dispendioso seria ter os servicos em Genebra. E,
comparando isso também ao facto de Portugal possuir mao-de-obra qualificada, torna-se bastante
vantajoso ter os servicos administrativos em Portugal. Creio que seja o principal fator. Além disso,
também acho que outro motivo possa ser a localizacao geografica de Portugal. A empresa chinesa faz
negdcios nao so dentro da China, mas também a nivel mundial, na Europa e nas Américas (havia uma
forte presenca no Brasil). Nos (em Portugal) estamos no meio dessas areas geograficas, o que nos torna
numa ponte de contacto, mesmo pela questdo do fuso horario (parte da Asia e parte da América). Penso

gue foram esses os fatores que levaram a instaurar o Centre of Excellence em Portugal.

A COFCO Portugal serve como uma entidade local para o apoio as operagées na Europa? Se
sim, como é feito?
Em Portugal, s6 temos escritério no Porto com sensivelmente 150 pessoas. Temos alguns
departamentos administrativos: Financas, Recursos Humanos e IT. Aqui no Porto temos a designacao
de Center of Excellence, ou seja, s6 temos escritérios para funcdes administrativas. Quanto a parte da
logistica e distribuicao, essas funcdes sdo realizadas noutros paises, nao temos nada disso aqui. Em
termos de negécios, temos alguns fornecedores, mas nada comparado a paises como o Brasil. A
empresa em si tem 0 seu negocio em commodities (raw materials). A empresa trabalha muito com

algodao, café, graos, entre outros.
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Como tem sido a convivéncia operacional e cultural entre os gestores locais
(portugueses/europeus) e a administragao central chinesa? Houve necessidade de criar protocolos
especificos de comunicacao para alinhar as duas culturas corporativas?

Considero que a gestao seja local. Se tivéssemos algum tipo de guidelines a seguir, viria de Genebra,
gue é a nossa sede e onde temos mais contacto. Chegamos até a conhecer o CEQ/CFO, pois vinha com
alguma regularidade aos nossos escritorios. Tinhamos muito managers aqui no Porto, nesse sentido
penso que a gestao seria mais numa dinamica de gestao local. Em termos de expetativas e alteracdes

ao nosso modelo de atuacao, viriam mais de Genebra do que propriamente da China em si.

No setor agroalimentar e de #rading, considera que existem entraves especificos (regulatorios,
burocraticos ou geopoliticos) ao IDE chinés em Portugal?
Acho que nao e, inclusive, penso que ha apoios. Na altura quando a COFCO construiu o seu escritorio
em Portugal houve um apoio por parte de uma associacédo. Portanto, houve até incentivos. Quanto a
barreira linguistica, também nao acho que haja alguma porque 0s nossos profissionais sdo bastante

qualificados e dominam bem a lingua inglesa, que é a lingua em gue nos comunicamos.

Olhando para a préxima década, quais sao os novos horizontes que a COFCO pode explorar em
Portugal?
Eu acho que nao a nivel de producao. Portugal tem uma vantagem em relacao aos outros paises pela
sua localizacdo geografica. Serve como porta de entrada para a Europa. Penso que futuramente pode vir
a avancar como um intermedidrio da parte da América para a Europa, da Europa para a Asia e vice-
versa. Podera ainda haver mais servicos, acrescentando aqueles que ja tém neste momento, ou seja, a
parte administrativa de assuntos legais e financeiros (compliance). Acho que ha muito potencial em
reforcar essas funcdes e acrescentar funcdes dentro da parte administrativa. Tenho visto também a
intencdo de aumentar o espaco do nosso escritorio. Desde o inicio (em 2019) até agora ja tém vindo a
aumentar o numero de colaboradores, desde os 50 até 150. Quanto a producdo, ndo vejo isso a

acontecer.
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ANEXO 2

Organizacdo 1 — AICEP (Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal)

Perfil do entrevistado: Diretor da AICEP Shangai

Como carateriza a evolugao do perfil do IDE chinés em Portugal na ultima década?
E um momento de investimento muito diferente daquele que usufruimos atualmente comparativamente
aquilo que vivenciamos entre 2014-2016. Nessa altura, Portugal estava numa situacdo econdémica
distinta, portanto, de certa forma, acolhemos com bracos abertos os investimentos chineses através,
sobretudo, de aquisicdes de capital em certos setores considerados estratégicos por parte da Fosun e
CTG. Foram investimentos muito bem-vindos e continuam a ter represalias positivas na nossa economia
até os dias de hoje. Contudo, atualmente, vemos algo que ja vivemos num cenario geral, sobretudo nos
investimentos chineses para a Europa desde 2022, em que os investimentos através de capital foram
substituidos pelos investimentos greenfie/d (investimentos industriais ou industriais produtivos).
Atualmente, do que recordo, quase 80% dos investimentos da China que vado para a Europa ja séo
greenfield. Acaba por ser uma mais-valia que a China usufrui e que a Europa também procura angariar
esse investimento. As prioridades do governo em termos de investimentos e as prioridades das empresas
chinesas coincidem em areas que sao estratégicas, por exemplo, a questao da transicao energética e o
investimento da CALB (baterias a litio). Todos esses sao investimentos que coincidem com aquilo que

Portugal tem procurado angariar.

Quais sao, atualmente, os setores prioritarios onde AICEP identifica maior interesse por parte
dos investidores chineses?
Posso falar sobre as prioridades estratégicas para o governo de portugués em termos de incentivos em
investimentos produtivos e acho que isso sdo sempre areas com alto valor acrescentado em termos de
exportacao, ou seja, sao investimentos que nao apenas olham Portugal como um mercado de consumo,
mas que querem utilizar Portugal como uma plataforma para exportacdo. Uma empresa que quer utilizar
Portugal como uma base produtiva e que vai ndao so gerar postos de trabalho e de elevado valor
acrescentado, em termos de inovacao e de cariz técnico, mas também que vao utilizar esse investimento
para exportar. Portugal também acompanha de forma muito préxima, através da AICEP, os investimentos
de I&D. Nos temos incentivos para esta area e, portanto, 0s nossos interesses coincidem realmente com

0 que as parcerias querem fazer em Portugal, seja na vertente de, por exemplo, clinical trials ou até
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parcerias com universidades, que sdo sempre uma vertente muito bem recebida. A China em si também
& muito dindmica em certos setores, mais do que outros. Falando para o mundo e ndo necessariamente
so para Portugal, Xangai € uma cidade que tem vindo a apostar muito nos ultimos anos em inteligéncia
e biotecnologia. Agora estamos a ver o resultado dessas empresas que se encontram num mercado
chinés sobressaturado e que procuram expandir-se para a Europa. Neste contexto, Portugal pode surgir
uma plataforma nao sé de soft /anding, como também de nearshoring de todos esses projetos que as

empresas chinesas tém. Apesar de serem muito avessas ao risco, tém estas atitudes globais.

Além da entrada de capital, que impacto direto ou indireto identifica que o IDE chinés tem na
criacdo de emprego e na modernizacao tecnologica das empresas portuguesas?
Um exemplo disso é o proprio investimento da CALB que foi descrito como groundbreaking e que ira
trazer um valor acrescentado a economia superior a da Autoeuropa. Foi definido como um projeto que
realmente vai definir ndo s6 a economia em curto-prazo, mas na economia no médio e longo-prazo.
Estamos a falar de uma tecnologia que ¢ completamente inovadora (mas nado inesperada) em Portugal
e que realmente pode crescer. Portugal tem consideraveis reservas de litio, mas nds nao tinhamos um
plano de transformacao. A CALB incorpora esta vertente e vé Portugal como um pais capaz e com mais-
valias competitivas nesta area. Ao ver projetos desta dimensao, naturalmente acabam por haver muitos
outros projetos, que aproveitando o caminho tracado ja por um nome bastante conhecido na China (nao
apenas do setor) a escala global que a CALB &, acabam por seguir os passos para estar perto e
reconhecer Portugal como um parceiro viavel para negocios, investimento e exportacdo. As empresas
chinesas tém uma preocupacao mais microeconomico, o que as vezes nao vemos em outros mercados.
As empresas preocupam-se realmente em ter conexdes com a economia local. N6s vemos na China que,
muitas vezes, as empresas chinesas tém um 6timo relacionamento com os municipios e 0s governadores
das provincias e procuram replicar esta conexao em Portugal. Existem projetos, por exemplo, no norte,
em que as empresas chinesas possivelmente ndo estao tao interessadas em conhecer o governo
portugués, mas sim, querem conhecer 0 governo municipal porque sabem que se acontecer algum
problema sera otimo terem este relacionamento. Para além disso, as empresas chinesas sao muito
sensiveis a questao da dinamizacao de areas terceiras, temos investimentos a acontecer em regiées que
realmente podiam estar paradas e que agora vao trazer postos de trabalho e revitalizar a economia local.
Portanto, em termos de impacto microeconémico é muito importante a criacao de postos de trabalho,
mas também em termos macroecondmicos, a restauracdo da balanca comercial. Os investimentos de

capital poderao aparentar ser mais discretos sobretudo na criacao de postos de trabalho, em parte da
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economia local. O que nds vemos & que existe ndo sé em Portugal, mas também na China. Por exemplo,
a Fosun é uma forte apoiante das iniciativas que acontecem em Portugal. O impacto ndo pode ser apenas
visto no que acontece em Portugal, a escala deve ser muito superior. Um investimento raramente vem
acompanhado do projeto como esta no papel, as vezes, ¢ muito mais do que realmente acontece. E isso

€ 0 que mais apreciamos nos investimentos chineses.

Quais tém sido os principais entraves que os investidores chineses enfrentam ao investir em
Portugal?
O principal fator que talvez faca perder alguns projetos de investimento para outras geografias é o facto
de Portugal ser um pais altamente burocratico e nds também temos processos demorados, existindo
também uma questao de que os chineses, muitas vezes, procuram fazer um formato copy-paste daquilo
que tém na China. Sé que, a velocidade de implementacao dos investimentos na China é muito diferente
daquilo que acontece na Europa ou nos EUA. Na China, vemos os prdéprios governos provinciais e
municipais a motivarem essa velocidade. Podemos ver projetos a serem implementados (projetos de
centenas de milhdes na moeda chinesa) em meses, enquanto em Portugal acho que seria inexequivel
ou teria de beneficiar de muito boa vontade politica. Portanto, isto frustra os préprios chineses, pelo
menos quando houve a reabertura da economia chinesa em que houve o frenesim de querer investir na
Europa. Acho que sentiram um pouco a frustracdo dos processos serem tdo lentos. Eles queriam ser os
primeiros a estar na Europa e criar quota de mercado e veem que ha algumas barreiras regulatorias. Na
China é muito mais facil. Agora, eles ja compreendem que € um processo natural e que todos os paises
tém as suas proprias regulamentacdes. Uns paises sao mais rapidos do que outros. Uns paises tém
mais experiéncia em certos setores do que em outros e, portanto, isso facilita bastante na questéo, por
exemplo, do Environmental Impact Assessment, um processo necessario para projetos que vao ser
poluentes ou altamente poluentes (a maior parte dos projetos industriais o sdo) e isto depende do
Ministério do Ambiente ou equivalentes nos paises europeus. Ha também o facto de que muitas
empresas chinesas precisarem de apoios pecuniarios, 0s quais estdo dependentes de negociacao
constante e ficam alguns periodos sem o regime vigente, preocupando os investidores. Depois, ha outras
questdes, como por exemplo, as questdes politicas. Um pais que apresente muitas alteracdes do governo
preocupa o lado chinés e, portanto, eles preferem sempre paises estaveis e previsiveis. Portanto, eu acho
que isto coincide com o elevado aversao ao risco e se minimizarmos 0s riscos em inicios de projetos,
como a CALB em forma de #rail blazing project, seria perfeito. Depois ha outras nuances dependendo do

setor que se aplica para a regulamentacao em vigor.
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Considera que existe algum choque cultural ou habitos de gestdo no estilo de negocia¢ao que
possam representar uma barreira ao IDE?
Em termos de investimento nao, exceto nas eventualidades em que empresas chinesas estao muito
insistentes em fazer uma réplica do projeto que é na China em Portugal e depois percebe-se que Portugal
nao tem ou dimensdo ou os recursos elétricos, hidricos e humanos para corresponder a esse formato
copy-paste. A saida, existe uma primeira necessidade de readaptacao. Havendo essa readaptacéo, acho
que, em principio, rapidamente conseguem se adaptar as condicdes locais. Muitos deles ja foram a
Europa e existem imensas viagens aos mercados de destino, em que tudo é comparado e equiparado.
Ha certos fatores que pesam mais do que outros. A primeira barreira decorreu nas primeiras viagens,
mas Portugal € muito bom nado s6 no primeiro impacto, mas também a trancar a imagem positiva dos
investidores. Portanto, quando regressam de Portugal, ficam sempre com uma imagem positiva,
querendo voltar. Portanto, temos inumeros fatores competitivos benéficos que talvez sejam
desconhecidos e isso ¢ o trabalho da AICEP, ou seja, fazer com que essas vantagens sejam conhecidas.
Somos o pais mais perto dos EUA na Europa e estamos no mesmo fuso horario que o Reino Unido.
Temos um 6timo relacionamento com Africa e América do Sul e isto tudo sao fatores que posso vender
a distancia, mas so6 estando no nosso ambiente é que se percebe. O nosso trabalho é apresentar os
pontos competitivos de Portugal face aos outros paises. Explicamos que Portugal tem muitos fatores de

diferenciacao.

Como é que vé o papel da Iniciativa Cinturao e Rota para incentivar o IDE? Como acha que sera
o desenvolvimento das relagées comerciais entre Portugal e China nos préximos anos?
Eu acho que é uma iniciativa de multilateralismo que, nos dias de hoje, é cada vez mais rara.
Efetivamente, esta iniciativa alterou o paradigma da China para mundo e isso é inegavel. Para muitos
paises é importante e continuardo a estar ligados a este “cordao umbilical” que da uma relacao descrita

como mutuamente benéfica.

Na sua opinido, o que falta a Portugal para ser o Aub preferencial do IDE chinés na Europa?
Eu acho que nos faltam coisas que nao conseguiriamos nunca providenciar, por exemplo, a questao do
formato copy-paste. Eles tém formatos e exigéncias de dimensao de projetos que sdo completamente
irrealistas para um pais como Portugal. Nunca conseguiriamos dar resposta a um pedido de uma
empresa com um projeto que excede aquilo que nos realmente podemos oferecer. Somos muito bons a

gerir expectativas e, as vezes, até mesmo quando perdemos projetos nao é por nenhuma incompeténcia,
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mas sim, por haver uma incompatibilidade com o que a empresa procura € 0 que Portugal podera
oferecer. Normalmente, quando Portugal esta na shortlist, temos uma elevada probabilidade de ser o
pais escolhido. Portugal também é pintado com um pais neutro, portanto, isso é 6timo em termos
politicos. Somos um pais estavel e previsivel. A opinido face a China mantém-se com abertura e
naturalidade, visto como um pais amigavel. As visitas que tivemos do primeiro-ministro a China também
reforcam a proximidade institucional. Contudo, falta talvez a familiaridade com a inovacao da China, que
ja estd em muitas industrias e setores, sobretudo naqueles de elevado cariz tecnolégico. Quando tentam
investir na Europa, ndo querem investir com a tecnologia de ha cinco anos, que é a tecnologia que
provavelmente conhecemos, mas sim, querem avancar com a tecnologia que preveem para quando o
projeto esteja pronto. Eles investem e sabem que demora dois anos a construcao e que em 2028 estara
pronto. Nesse caso, eles nao vao investir com a tecnologia de 2026. Vao tentar implementar a tecnologia
que preveem que, em 2028, sera vigente e nesta vertente falta-nos familiaridade. Nao temos relatérios
em termos aduaneiros e parlamentares para compreendermos que a China ja faz este planeamento mais
a frente. Quando o projeto se arrasta a isto, a China nao responde muito bem e nos temos de ver como
& que se contorna. Isto € uma das questdes que precisa de ser bem planeada de antemao e tem de ser
realista com as suas expectativas antes de avancar com um projeto de investimento. Nos somos muito
capazes em termos de mao-de-obra, temos uma 6tima qualidade de vida e niveis salariais bem ajustados

as exigéncias do mercado.

Ha algum ponto que queira acrescentar para a realiza¢cao da minha tese?
Queria solidificar a importancia da China. As Ultimas estatisticas da China no INE voltam a colocar a
China como o quinto maior investidor em Portugal. Ja sédo mais de 14 mil milhées em termos stockfinal.
Achei muito interessante a questao do round tripping, ou seja, o investimento que parece que nao vem
diretamente da China, mas que a China faz através das suas filiais em outros paises e que passa
despercebido. O INE, felizmente, faz a discriminacdo desse sfock e indica onde é que vem realmente o
investimento. Isso & muito importante para nds porque nao s6 a China esta a reforcar a sua posse em
Portugal, mas também reconhece Portugal como uma plataforma para o mundo e Portugal quer ser essa
plataforma de neutralidade, de negocio e de crescimento. As empresas que investem em Portugal estdo
ja com a expetativa crescer para fora e isso € muito importante para nés porque também permite

posicionar Portugal como um pais exportador e uma plataforma de reconhecimento internacional.
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Organizacdo 2 — Associacdao Amigos da Nova Rota da Seda

Perfil da entrevistada: Presidente da Direcao da Organizacao.

Poderia falar um pouco sobre a associa¢ao e a sua experiéncia enquanto dirigente?
A associacdo nasceu no dia 21 de dezembro de 2016, mas comecamos a trabalhar apenas em 2017.
Nasceu de um grupo de amigos, por isso ¢ que se chama Amigos da Nova Rota da Seda. Quando eu
estava em Macau alguém me falou desta iniciativa. A principio, pensavamos que a iniciativa era sé na
relacdo entre a China e os paises vizinhos (Euro-Asia) e que Portugal ndo fazia parte da rota. Numa
conferéncia em 2015, os professores disseram-me que isto era muito mais abrangente e que Portugal
podia estar na Rota Maritima do Século XXI. Passamos a assumir que Portugal estava nessa rota, uma
vez que o embaixador da China em Portugal também o afirmou. Contudo, quando cheguei a Pequim, a
AICEP disse que Portugal ndo estava na iniciativa. Ficamos confusos e criamos esta associacdo para
debrucarmos sobre o tema. Procuramos saber como tinhamos de fazer e percebemos que tinhamos de
assinar um Memorando de Entendimento. Posto isto, comecamos a trabalhar com o governo portugués,
a AICEP e o secretario de estado da internacionalizacéo e explicamos que Portugal tinha de assinar um
Memorando de Entendimento com a China, demonstrando o seu compromisso em trabalhar em conjunto
no desenvolvimento da iniciativa. E foi o que aconteceu, em 2018, quando veio a Portugal o presidente
chinés Xi Jinping. Foi anunciado e assinado o Memorando de Entendimento e Portugal, formalmente,
passou a ser um pais associado e o primeiro pais da UE a assinar. Trabalhamos dentro dessa perspetiva
e continuamos a trabalhar e a acompanhar as iniciativas da China neste campo e noutros campos, tal

como na area cultural, area econémica e area educacional.

Qual tem sido o principal papel da Associa¢do dos Amigos da Nova Rota da Seda, facilitacdo do
dialogo entre investidores chineses e empresas portuguesas?
A iniciativa olha para os projetos de cooperacdo. Nessa rede de cooperacao estao projetos que juntam
0S governos, as empresas e as associacoes (pode ser um projeto de cooperacao a nivel cultural ndo tem
de ser empresarial). Organizamos workshops e conferéncias e participarmos nas iniciativas da China no
sentido de fomentar as relacdes. Contudo, ndo somos uma camara de comércio. Obviamente, se um
empresario chinés falar comigo e pedir opinido, eu posso dar, mas o meu papel ndo é ir a China buscar

investidores, isso € a camara de comércio que faz.
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De que forma a associacdo ajuda na colaborac¢édo da China entre os paises do CPLP?
No Memorando de Entendimento que foi assinado, consta que a cooperacao tem varias vertentes e na
area do comeércio e investimento esta escrito que a cooperacdo pode ser bilateral ou com outros
mercados que sao os paises de lingua portuguesa. Colaboramos muito com o Brasil, com uma instituicao
chamada Observa China que investiga e lanca publicacdes. Portanto, obviamente que a cooperacao entre
China e Portugal é muito ligada a outros paises de lingua portuguesa, embora nao exista uma massa
critica de projetos tripartida. Os projetos em que Portugal, China e um desses paises a trabalharem em
conjunto sdo muito poucos. Existem relacoes bilaterais da Angola-China, do Brasil-China, de Cabo Verde-
China e Portugal-China. Os que existem vém por via do IDE chinés em Portugal. Por exemplo, a empresa
Mota-Engil (que tem capital chinés) esta a trabalhar num projeto em Angola. A Teixeira Duarte através

das suas parcerias na China (investimento de capital) estdo a fazer projetos nesses paises.

No ambito desta iniciativa, qual é a importancia estratégica que Portugal tem para a China
comparativamente aos outros paises europeus?
S&do paises muito diferentes, cada pais tem as suas carateristicas. Nos temos uma carateristica de
proximidade que mais nenhum pais tem. Tivemos quinhentos anos em Macau e mantemos sempre uma
negociacao permanente com o mundo chinés. No fundo, a nossa presenca foi sempre consentida e
negociada. Eu estava a dirigir o departamento de exportacées em Macau e negociava sempre com as
autoridades chinesas e associacbes empresariais chinesas para saber o que € que eles realmente
pensavam e chegavamos a um consenso. Portanto, a nossa presenca nao foi de forca, mas sim, de
negociacao. A propria China da-nos outro recado de que Macau é uma plataforma de conetividade com

0s paises de lingua portuguesa, facilitando o contato e a informacao e colocando as entidades em dialogo.

Como é que avalia o IDE feito nos setores em Portugal, como o caso da energia, da banca, dos
seguros, da salde e da imobiliaria? Como considera que o investimento nesses setores contribuiu para
o0 crescimento econdmico portugués?

A minha percecao é que o investimento foi muito positivo. As empresas chinesas que vieram sao
empresas com muita forca tecnologica e financeira, com boas perspetivas de internacionalizacao e
gestdo. Essas empresas ndo vieram porque Portugal estava a ter uma crise econdmica. Analisaram muito
bem essas empresas e sabiam que essas empresas tinham grande potencial, sendo altamente rentaveis.
Estive com a CTG e a China Reinsurance. Todos eles fizeram uma descricdo muito pormenorizada da

empresa que compraram. Por exemplo, na CTG eles estudaram o negocio em profundidade e previram
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a médio e longo-prazo como é que iam desenvolver a empresa. Isto foi muito bom porque eles nao
vieram para comprar e vender, mas sim, para desenvolver. Deu a empresa uma estabilidade financeira
muito grande e, por outro lado, uma confianca no futuro. Nao chegaram e substituiram os diretores
portugueses por chineses, nem despediram pessoas. Mantiveram tudo como estava e vieram ajudar,
trazendo aquilo que as empresas precisavam. Portanto, as pessoas estao altamente satisfeitas, ninguém
se gueixou, nem os consumidores. Tem crescido muito desde que a China investiu na capital da Mota-
Engil. Nesse caso, o investimento nao foi por causa da crise, mas sim, por perspetiva empresarial.
Portanto, a empresa que comprou uma percentagem de capital da Mota-Engil percebeu que a empresa
tinha grande potencial e que |he interessava em termos empresariais e, realmente, a Mota-Engil ¢ a
melhor empresa portuguesa. Neste momento, comeca a ser uma empresa com um ranking mundial
razoavel. Antes dessa aquisicao, a Mota-Engil era a melhor em Portugal no setor da construcao civil, mas
tinha uma dimensao internacional apenas nos paises africanos de lingua portuguesa e, atualmente, ja

esta em todo mundo.

Que outro setor considera que existe um potencial de colaboragdo entre os dois paises?
Ha muitos setores de possivel colaboracdo e ha muito trabalho que ¢ feito o qual n6s ndo sabemos.
Penso que em quase todas as areas essa colaboracéo pode existir, por exemplo, o turismo tem um
potencial enorme de crescimento. Um grupo forte de turismo em Portugal pode trabalhar com um grupo
da China para desenvolver o turismo em Angola e Mocambique. Sdo paises com potencial turistico
fantastico. Os chineses sozinhos tém mais dificuldade em lidar com os africanos, mas nos temos mais
facilidade. Precisamos de escala, projetos e desenvolver as zonas que ndo tém infraestruturas. Outro
setor tripartido é a pesca e a agricultura. O agro-business tem um potencial enorme em Angola e
Mocambique. Além disso, temos a medicina. A ligacdo entre a medicina convencional e a medicina
tradicional chinesa tem um potencial enorme. Por exemplo, um hospital em Portugal com capital chinés
e capital portugués, pode ter uma especialidade de medicina tradicional chinesa e este modelo pode ser

transportado para os paises de lingua portuguesa.

Como avalia o IDE chinés através da compra de fundos e de imobilidrio para obtengéo dos Vistos
Gold?
0 Visto Gold ¢ um modelo que foi aberto a todos os investidores em varios paises na altura em que
Portugal estava com uma crise financeira grande e o mercado imobilidrio estava estagnado. Se os

investidores investissem mais de um determinado montante numa casa em Portugal, ao fim de seis anos
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teriam direito a pedir a residéncia. Portanto, isso despertou o interesse de muita gente por muitas partes
do mundo. Eu acho que esse projeto € muito bom, porque aguentou o mercado imobiliario durante
muitos anos. O mercado imobiliario que cresceu foram os imobiliarios de luxo. O modelo pode ser
adaptado agora, por exemplo, para criar investimentos em fundos imobiliarios para construir casas para

a classe média e para a classe média-baixa que & 0 que nos precisamos.

Quais sdo os principais entraves burocraticos e legislativos que considera que existem
atualmente ao IDE chinés?
Qualquer investimento em Portugal é altamente burocratizado e a partida parece tudo facil, mas depois
guando comecamos a trabalhar com as instituicées publicas, encontramos muitos entraves, demoras e
paragens. Nao tem a ver com o IDE ser proveniente da China. Os portugueses também ficam a espera

de projetos de analise e de licencas e o governo reconhece isso.
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