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Resumo

A pandemia COVID-19 ¢ um toépico recente cujas consequéncias para a economia global,
no longo prazo, sao ainda desconhecidas. Devido a fragmentacao do processo produtivo por
diferentes empresas e pelo mundo, o fecho de fronteiras e as restricdes a circulagao de bens
e pessoas, provocada pela pandemia, levou a rutura de cadeias de abastecimento das empresas
e conduziu a contragao econémica. Desta forma, a importancia das Cadeias de Valor Globais
¢, mais do que nunca, motivo de debate. O presente estudo aborda, assim, os efeitos da
pandemia COVID-19 nas empresas inseridas em cadeias de valor globais através da sistema-
tizagdo da posicao das diversas instituicoes e organismos internacionais. Adicionalmente,
complementa-se a investigacao com o estudo de caso de trés empresas portuguesas inseridas

em Cadeias de Valor Globais.

Os resultados deste estudo apontam, essencialmente, para impactos severos no lado da pro-
cura e na oferta nas empresas inseridas em Cadeias de Valor Globais, em todo o mundo. No
caso das empresas portuguesas entrevistadas, os impactos na procura foram mais severos
que os impactos negativos no abastecimento, e estas destacam ainda a crise que o setor dos
transportes internacionais esta a provocar nos seus negocios. Relativamente a resposta das
empresas a crise COVID-19, realca-se a necessidade de aumentar a resiliéncia das Cadeias de
Valor Globais, por exemplo, através da diversificagiao da base de fornecedores ou do aumento

dos processos da automatizagao e digitalizagao.

Palavras-chave: Cadeia de valor global, Covid-19, Estratégias, Empresas portuguesas
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Abstract

The COVID-19 pandemic is a recent topic whose long-term consequences for the global
economy are still unknown. Due to the fragmentation of the production process by different
companies and dispersed throughout the world, the closing of borders and the restrictions
on the movement of goods and people, caused by the pandemic, led to the rupture of com-
panies' supply chains and to economic contraction. Thus, the importance of Global Value
Chains is more than ever a matter of debate. This study addresses the effects of the COVID-
19 pandemic on companies in Global Value Chains through the systematization of various
international institutions’ position. Additionally, the investigation is complemented with the

case study of three Portuguese entities in Global Value Chains.

The study results essentially point to severe impacts on the demand and supply side in com-
panies in Global Value Chains, all over the world. In the case of the interviewed Portuguese
companies, the impacts on demand were more severe than the negative impacts on supply,
and highlight, also, the impact the international transportation sector is causing in their busi-
nesses. Regarding the company’s response to the COVID-19 crisis, the need to increase the
resilience of Global Value Chains is highlighted, for example, by diversifying the supplier

base or increasing automation and digitalization processes.

Keywords: Global Value Chains, Covid-19, Strategies, Portuguese business
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1. Introdugao

No fim do século XX e, sobretudo, no inicio do século XXI, com o aumento da mobilidade
internacional de pessoas, bens, servicos e capital, as empresas aperceberam-se, cada vez mais,
que podiam potenciar a sua cadeia de valor e aumentar a sua vantagem competitiva se apro-
veitassem esta mobilidade em cada segmento da sua cadeia de valor. Nao é por acaso que a
interdependéncia financeira e econémica entre paises, regides, mercados e empresas aumen-
tou a partir deste periodo (Koval, Duginets, Plekhanova, Antonov, & Petrova, 2019). As

cadeias de valor tornaram-se, assim, cada vez mais globais'.

Existem de facto muitas vantagens para as empresas integrarem cadeias de valor globais
(CVG). Por exemplo, as empresas conseguem obter recursos a um preco inferior ao que
conseguiriam no seu mercado interno, obter economias de escala ao realocar a sua produgio
para outro pafs, ou ainda diversificar o seu risco ao disponibilizar o seu produto em varios
mercados internacionais (Strange, 2020). Contudo, ainda segundo o mesmo autor, as cadeias
de valor globais também apresentam desvantagens, tendo sido estas amplamente evidencia-

das durante a pandemia de COVID-19 que abalou os alicerces do comércio internacional.

A COVID-19, que surgiu na China no final de 2019, foi decretada pela Organizagao Mundial
de Saude (OMS), em 11 de marco de 2020, uma pandemia, tendo sido gradualmente imple-
mentadas medidas de isolamento e de encerramento de espagos publicos e privados. Devido
ao confinamento que ocorreu de forma generalizada pelo mundo e que culminou no encer-
ramento de diversas atividades econdémicas, no fecho de fronteiras e na intervencao de di-
versos governos na promog¢ao de politicas de incentivo ao comércio nacional, constatou-se
uma quebra na produgao, nas vendas e no consumo, e na interrupgao de cadeias de abaste-
cimento (Strange, 2020). Nesta nova realidade, as empresas, incapazes de executarem uma
resposta imediata, viram as suas fragilidades serem expostas, emergindo a necessidade de se
adaptarem rapidamente para continuarem rentaveis, por via do reajustamento da sua estra-
tégia de posicionamento na CVG e refor¢o da necessidade de resiliéncia e capacidade de

resposta aos riscos da globalizacao (Liu, Lee, & Lee, 2020).

Em resposta a todos os constrangimentos causados pela pandemia, verifica-se que a incerteza

podera levar ao reshoring de algumas atividades desenvolvidas em subsidiarias estrangeiras, ou

1A Cadeia de Valor Global (CVG) ¢ descrita como o conjunto de todas as atividades que empresas e colabo-
radores desenvolvem desde a concec¢do do produto até ao seu consumo pelo consumidor final, sendo que estas
atividades se encontram dividas por diversas empresas e em diferentes localizagées (Frederick, 2016).



até mesmo a deslocalizacao do processo produtivo da world’s low-cost factory, como ¢é vulgar-
mente conhecida a China, para pafses como o Vietname, Tailandia ou Camboja, de forma a
diversificar a cadeia produtiva e mitigar o risco de falhas no fornecimento (McKinsey Global
Institute, 2020; Strange, 2020). Por outro lado, a forma como cada pais aborda e reage a
pandemia podera, também, ser um fator decisivo na tomada de decisio das empresas. Por
exemplo, as empresas japonesas, estimuladas pelo seu governo através de incentivos, tém
procurado deslocalizar a sua produgdo da China para paises vizinhos, reduzindo assim a sua

dependéncia do mercado chinés (Urata, 2020).

Adicionalmente, existem também empresas que tiraram partido da crise. Por exemplo, as
empresas sul coreanas, que foram das primeiras empresas a serem afetadas pelos efeitos ne-
fastos da COVID-19, devido a sua proximidade com a China, aproveitaram a oportunidade
para desenvolver produtos que poderiam ser utilizados em todo o mundo na dete¢io da

pandemia, como os kits de teste diagnéstico (Liu et al., 2020).

Apesar de ja terem ocorrido epidemias que causaram crises sanitarias semelhantes e ruturas
nas cadeias de valor, como o caso da Gripe Suina em 2009, o tamanho e o impacto da pan-
demia COVID-19 levam alguns especialistas a comparar o seu impacto global, e as suas con-
sequéncias socioeconémicas, a Grande Depressao de 1929, a Segunda Guerra Mundial e a
Grande Recessao de 2008-2009 (Gupta, 2020). Contudo, dados mais recentes indicam que a
contragao econémica que resultou da pandemia COVID-19 ja excedeu a da Grande Recessao

de 2008-2009 (McKinsey & Company, 2020a).

Ainda que o conhecimento atual nao seja suficiente para estimar o impacto da COVID-19
nas cadeias de valor globais no longo prazo, tal como aconteceu nesses periodos da historia,
antecipa-se que a preferéncia dos consumidores e as expectativas das empresas e organiza-
¢oes sejam alteradas (Harari, 2020). Sendo este um tema ainda pouco explorado, sem uma
posicao firmada sobre os efeitos da pandemia nas empresas, o presente trabalho contribui
para a literatura através da identificagdo dos efeitos da pandemia COVID-19 nas empresas
inseridas em cadeias de valor globais, mediante a sistematizagdao da posi¢ao de diversas insti-
tuicdes e organismos internacionais. Adicionalmente, complementar-se-a esta analise através
de entrevistas a trés empresas portuguesas integradas numa cadeia de valor global, visando
aferir se as empresas estardao a repensar a organizacao da sua cadeia de valor em virtude das
oportunidades e desafios originados por esta crise pandémica. Em suma, o objetivo desta

investigacdo passa por responder as seguintes questoes:



1. Como ¢ que a pandemia COVID-19 afetou as empresas inseridas em CVG?

2. Como estdo a reagir as empresas portuguesas inseridas em CVG?

A estrutura deste trabalho é como se segue. No capitulo seguinte apresentamos uma revisao
de literatura sobre as Cadeias de Valor Globais, a sua evolugao e os impactos associados na
sua participag¢ao. No capitulo 3 abordamos a metodologia de investigacdo e os instrumentos
utilizados no nosso estudo. No capitulo 4 sistematizamos os impactos da pandemia COVID-
19 evidenciados pelas institui¢oes e organismos internacionais mais relevantes e sao analisa-
dos e discutidos os resultados das entrevistas as empresas portuguesas. No ultimo capitulo

sao apresentadas as nossas conclusdes.



2. Revisdo de literatura

Este capitulo apresenta uma revisao ao conceito de Cadeia de Valor Global, evidenciando a
sua evolucao e dimensdes de analise (sec¢ao 2.1) e enumera os principais fatores impulsio-
nadores das CVG identificados pela literatura nas recentes décadas (sec¢ao 2.2.). Identifica,
ainda, os beneficios e riscos das CVG para a economia mundial (sec¢dao 2.3.), os diferentes
tipos de participagao (sec¢ao 2.4) e uma breve caraterizacao da participagao da economia

portuguesa nas CVG (secciao 2.5).

2.1. Defini¢ao de Cadeia de Valor Global e as suas dimensdes de ana-

lise

Apesar de ser um conceito largamente investigado, nao existe, ainda, uma teoria dominante
das Cadeias de Valor Globais (Kano, Tsang, & Yeung, 2020). Contudo, Gereffi tem apresen-
tado um grande contributo para a clarifica¢ao do conceito de cadeia de valor global (Gereffi,

1994, 1999, 2018).

Ainda antes de existit um conceito formalizado de CVG, Gereffi (1994) apresentou o que
seriam as trés bases da cadeia global de commodities (CGC): uma estrutura de produtos e ser-
vigos ligados entre si, sequencialmente, com vista a criacao de valor acrescentado, configura-
dos em determinados territorios (dispersos ou concentrados) com redes de distribuigao de-
finidas e uma estrutura organizativa que refletiria a decisao de alocagdo de material, capital,
tecnologia e conhecimento dentro da cadeia de troca (Gereffi, 2018; Kano et al., 2020). Con-
tudo, foi no infcio de 2000 que a Fundagao Rockefeller, através da “Global 1 alne Chains Initi-
ative”, impulsionou a investigacao na area, através da integracao da investigacao ja existente
sobre industrias globais e ¢usters industriais locais, com o objetivo de criar uma perspetiva
multidisciplinar que interligasse a economia global (perspetiva macro), com as institui¢oes,
governos, industrias (perspetiva meso), trabalhadores e comunidade (perspetiva micro)
(Gereffi, 2018; Pananond, Gereffi, & Pedersen, 2020). Desta forma, o conceito de CGC foi
enriquecido e, consequentemente, substituido pelo de Cadeia de Valor Global (De Marchi,
Di Maria, Golini, & Perri, 2020). A Cadeia de Valor Global (CVG) é descrita como o con-
junto de todas as atividades que empresas e colaboradores desenvolvem desde a concecio
do produto (desde o design, produgao e marketing) até ao seu consumo pelo consumidor
final, sendo que estas atividades se encontram dividas por diversas empresas e em diferentes

localizagoes (Frederick, 20106).



A medida que o estudo do conceito de CVG foi evoluindo, o seu foco intensificou-se no
processo de criar, captar e assegurar valor ao longo das atividades dispersas e interligadas
mundialmente (Gereffi, 2018) e em como o poder das empresas (isto ¢, a capacidade destas
possuirem recursos e capacidades face a outras) pode condicionar a participagao e criagao de
valor por parte de outras empresas e até de paises (De Marchi et al., 2020). A Tabela 1 suma-

riza quatro dimensoes de analise das CVG.

Tabela 1: Principais dimensdes de analise das CVG

Dimensio Definigao

Gestio das atividades | Explica como ¢é que as empresas dividem as suas atividades geografi-

transnacionais:  localiza- | camente tendo em consideragdo a industria em que estao inseridas.

¢ao e industria

Estrutura de governabili- | A governabilidade ¢ definida como a capacidade de uma determinada

dade empresarial (empre- | empresa exercer poder sobre outra e 0 modo como as empresas lideres

sas lider e organizagido se- | se apropriam e distribuem o valor criado através da cadeia de valor.

torial)

Trajetorias de Upgrading | Evidencia como paises, regiGes e empresas podem obter mais benefi-
cios da sua participagido na CVG.

Coevolugio estratégica Tem em consideragdo o papel das institui¢Ges nas atividades desenvol-
vidas nas CVG, as quais podem moldar as regras de comércio interna-

cional e definir estratégias que facilitam ou limitam o acesso a CVG.

Fonte: Elaboragao propria com base em De Marchi et al. (2020) e Pananond et al. (2020)

A eficiéncia pela otimizagao de recursos e a natureza das atividades das empresas, segundo
Pananond et al. (2020), sdo os principais fatores que levam a fragmentacao da cadeia de valor
em diferentes localizagdes. A empresa optara por externalizar sempre que os custos de pro-
duzir internamente sejam superiores aos da subcontratagio, mas tera igualmente em consi-
deracgio o tipo de industria e a natureza das empresas lideres (isto é, se estas estdo assentes
em cadeias de valor buyer-driven — caraterizadas pela mao de obra intensiva e producao frag-
mentadas - ou product driven — caraterizadas pelo conhecimento técnico mais alargado e tec-

nologicamente avangadas) (Pananond et al., 2020).

Por outro lado, as relagdes entre os participantes e as suas estruturas de governabilidade
podem condicionar a cria¢ao e otimizacao do valor gerado. Segundo De Marchi et al. (2020),
existem trés tipo de governo das CVG: driving, quando a empresa é capaz de influenciar a

evolucao da industria e determina como, onde, quando e quem ctia e capta o valor gerado;



linking, quando através dos diferentes modos de integracao e coordenagdo das atividades
dispersas internacionalmente, as empresas lideres promovem a ligacdo entre os diferentes
participantes da cadeia de valor (por exemplo, com os seus fornecedores); normalizing, tem
em consideragiao o papel das organizacOes e instituicdes no desenvolvimento das CVG (e

como influenciam as decisdes das empresas lideres).

A terceira dimensao, #pgrading, foi introduzida por Humphrey e Schmitz (2002) identificando
quatro estratégias que permitem as empresas desenvolver atividades de maior valor acres-
centado dentro da cadeia de valot, saindo, deste modo, beneficiadas através do desenvolvi-
mento: do produto, do processo, funcional e da melhoria intersectorial (Pananond et al.,
2020). O desenvolvimento do produto concretiza-se na promog¢ao de linhas produtivas mais
sofisticadas que levam a um produto mais complexo ou com mais qualidade. O desenvolvi-
mento do processo consiste em produzir de modo mais eficiente através da reorganizagao
da producio ou através de tecnologia mais inovadora. O desenvolvimento funcional consiste
em adquirir novas fungdes para aumentar o seu valor acrescentado (por exemplo, aliar a pres-
tacdo de servicos a producao) Por fim, a melhoria intersectorial traduz-se na aplicagao do
conhecimento adquirido em determinada industria em outras industrias (Pananond et al.,

2020).

Enquanto a dimensio das estruturas de governo das CVG se concentra, essencialmente, na
organizacao das cadeias de valor das empresas lideres numa escala global, o #pgrading, foca-
se nas estratégias usadas por paises, regides e empresas para manter ou melhorar a sua posi-
¢ao na economia mundial (De Marchi et al., 2020). Gereffi e Lee (2014) referem ainda a
importancia dos clusters na transicao para atividades de maior valor acrescentado, uma vez
que a concentra¢ao de atividades gera economias de escala, promove as relaces entre em-
presas e instituicdes que partilham os mesmos desafios, permite desenvolver uma rede de
fornecedores, a partilha de trabalhadores especializados, informacao e conhecimento e o de-

senvolvimento de infraestruturas que permitem a produgao mais eficiente e sofisticada.

Adicionalmente, Islam e Polonsky (2020) defendem que as empresas interessadas em integrar
atividades de maior valor acrescentado preferem aplicar o seu conhecimento na diversifica-
¢ao de novas atividades relacionadas com o seu negdcio, ao invés de diversificar para uma
nova inddstria ou setor, conforme apresentado, anteriormente, na melhoria intersectorial.

Esta motivagao ¢ explicada através do conceito de swiling curve introduzida por Stan Shih,



CEO da Acer, quando, em 1992, alterou o foco produtivo da empresa para o desenvolvi-
mento de novos produtos e servicos e para o desenvolvimento da prépria marca Acer
(Rehnberg & Ponte, 2018). De acordo com Stan Shih, (Shih, S., 2010, cit. por Rehnberg &
Ponte, 2018, p. 60) as atividades de maior valor acrescentado estao localizadas no inicio e no
fim de qualquer cadeia de valor e, no meio, encontram-se as atividades com menor valor
acrescentado, geralmente associadas a produc¢ao. Desta forma, do ponto de vista da teoria
das CVG, a smiling curve (ver Figura 1) representa a capacidade de as empresas aplicarem o
seu conhecimento adquirido no desenvolvimento de atividades intangiveis (caracteristicas
que se encontram no pré e pos produgao, como a propria marca e marketing) e outsourcing de

atividades tangfveis, como a producio (Islam & Polonsky, 2020; Rehnberg & Ponte, 2018).

Figura 1 — “Swriling curve” da cadeia de valor

Valor acrescentado

M

Atimidades Atividades
intangiveis ntangiveis
o )
Atrvidades
tangiveis
Atrmidades de
valor
. = = . . acrescentado
Pré-producio Producio Pés-produgio

Fonte: Elaboragao propria com base em Rehnberg e Ponte (2018, p. 60)
Nota: As linhas a tracejado evidenciam os diferentes tipos da swzling curve. Quanto mais

acentuada a curva em “U”, maior o valor acrescentado nas atividades iniciais e finais.

Tendo em consideragdao que a participagao em CVG nem sempre se traduz na divisao igua-
litaria do valor pelos seus participantes (Pananond et al., 2020), a coevolugio estratégica, a
quarta dimensao identificada na Tabela 1, aborda como a colabora¢ao entre os diferentes
participantes da CVG pode levar a uma estrutura que melhor alinhe os interesses das dife-
rentes partes. Segundo os mesmos autores, esta dimensao devera ser avaliada através de duas
petspetivas, a perspetiva micro — ao nfvel das empresas — e a perspetiva macro — ao nivel da

sociedade. Do ponto de vista micro, a progressiva interagao com empresas lideres levara, no



longo prazo, os outros intervenientes da CVG a desenvolver uma posi¢ao mais vantajosa.
Por outro lado, do ponto de vista macro, as institui¢oes tém um papel que vai além da criagao
e distribuicdo de valor. O conceito de colaboragao entre os intervenientes ¢ alargado para
considerar questoes de legitimidade social (por exemplo, questdes relacionadas com os direi-
tos dos colaboradores ou até ambientais) com vista a alcangar uma participagdo mais justa e

sustentavel no longo prazo (Pananond et al., 2020).

2.2.Fatores impulsionadores das Cadeias de Valor Globais

De acordo com o Banco Mundial (2020c) o comércio internacional cresceu rapidamente
ap6s 1990 em resultado da expansido das CVG. Esta expansiao das CVG ¢é explicada, essen-
cialmente, pela conjugacao de dois fatores que alteraram a organiza¢ao da produciao mundial
de bens e servigos: os avancos tecnoldgicos e a diminuigao das barreiras ao comércio

(Amador & Cabral, 2016; Banco Mundial, 2020c).

A partir da década de noventa a tecnologia desenvolveu-se de forma exponencial, as comu-
nicagdes tornaram-se mais baratas e fiaveis, surgiram novos programas informaticos e os
computadores pessoais tornaram-se mais robustos (Banco Mundial, 2020c). O desenvolvi-
mento da tecnologia de informagdo e comunicagao, aliado a diminui¢ao dos seus custos,
permitiu que o outsourcing € a coordenagao de atividades mais complexas a distancia se tor-
nassem mais faceis, levando a um aumento do comércio internacional de servicos. Por outro
lado, com o desenvolvimento do setor dos transportes, a capacidade de dispersar a produgao
port varios paises, aliada a diminui¢ao dos custos com o transporte e aéreo, contribuiram para

o aumento do comércio internacional de bens (Amador & Cabral, 2016).

Do ponto de vista da liberalizagio do comércio internacional, este incentivou os produtores
a estenderem as suas atividades para além das suas fronteiras domésticas (Banco Mundial,
2020c). A Tabela 2 e o Anexo I, sintetizam os principais passos na liberaliza¢ao do comércio

desde o fim da 2* Guerra Mundial.



Tabela 2: Principais acordos multilaterais de comércio internacional pos 2* Guerra Mundial

Acordo Ano Objetivo

Acordo Geral sobre Tarifas e | 1947 Constituido como um acordo com vista a reducdo das
Comércio (GATT)

tarifas através da promog¢ao de um sistema de trocas li-
vre a escala mundial. Subscrito por 23 membros, entre
eles os Estados Unidos da América, Reino Unido e

Franca.

Ronda Uruguai 1986- Oitava ronda de acordos multilaterais ao abrigo do
1994 GATT que conduziu a criagao da Organizacio Mundial
de Comércio (OMC) e a adaptagdo do acordo do GATT
(passou a enderecar também questdes relacionadas com
a agricultura e téxteis) ¢ criagdo do Acordo Geral sobre
Comércio de Servicos (GATS) para as questoes relacio-
nadas com os servicos.

Organizagao Mundial de Co- | 1995 Criada com o objetivo de supervisionar e liberalizar o

merc1o comércio internacional entre os seus membros (123 em

1995, 164 desde 2010).

Agenda de Desenvolvimento | 2001 Quarta Conferéncia Ministerial da OMC. Incluiu o

de Doha maior nimero de participantes até entdo, com destaque

para a entrada da China.

Fonte: Elaboragao propria com base em Koopman, Hancock, Piermartini, e Bekkers (2020)

A criagao do GATT e as suas rondas sucessivas que levaram a constitui¢ao da Organizacio
Mundial de Comércio (OMC), em 1995, permitiu a negociagao de acordos multilaterais de
comércio, definiu as regras para as relagdes comerciais mundiais e criou uma plataforma de
resolugao de conflitos internacional (Koopman et al., 2020). De acordo com os mesmos
autores, a seguranga e confianga introduzida por este mecanismo levou a uma progressiva
diminuicdo das barreiras tarifarias e nao tarifarias. Adicionalmente, a integracao da India, em
1995, e da China em 2001, permitiu que as empresas tivessem acesso a um mercado mais
amplo, com a possibilidade de venderem os mesmos produtos a um puiblico mais alargado e
tirarem partido das economias de escala. Permitiu, ainda, o acesso a mao-de-obra mais barata,
o que levou as empresas a deslocalizarem a sua produgdo ou a procurem fornecedores em

localiza¢Ges com um salario médio mais baixo (Banco Mundial, 2020c¢).

Para além da liberalizacao do comércio promovida pelo GATT e OMC, os processos de
integracao regional também alteraram a economia global (Chen & Lombaerde, 2019). A li-

beralizacao econémica na Europa, que se iniciou com a criagao da Comunidade Econémica



Europeia (CEE), em 1957, permitiu a criagiao de importantes CVG (Amador & Cabral, 2010).
Através dos sucessivos alargamentos para integrar pafses da Europa Central e do Leste (ver
Tabela Al em anexo), como a Bulgaria, a Hungria e a Poldnia, a entdo Unido Europeia pos-
sibilitou que estes paises se juntassem a redes produtivas ja existentes, experientes € com
ligagoes a Asia (Banco Mundial, 2020c). Paralelamente, em 1994, Estados Unidos da América
(EUA), México e Canada assinaram o NAFTA (North America Free Trade Agreement) criando
uma zona de comércio livre que resultou num aumento das trocas comerciais e do fluxo de

Investimento Direto Estrangeiro (IDE) entre estes pafses (Amador & Cabral, 2016).

A década de 1990 foi também um periodo vital na transformagao do ASEAN (Association of
Southeast Asian Nations) (ver Tabela A2 em anexo), pautado pelo fim da Guerra Fria (que
levou a dissoluc¢ao da Unido Soviética), pela crise financeira asiatica de 1997-1998 e pelos
processos de integracao na Europa e América que levaram os membros do ASEAN a acele-
rarem as trocas regionais através de acordos de liberalizacio do comércio, assegurando, as-
sim, a competitividade da regiao (Chen & Lombaerde, 2019). De acordo com os mesmos
autores, a maior parte dos membros do ASEAN comegaram como fornecedores de matéria-
prima para a regido e para o mercado global tendo evoluido para a transformagao da matéria-
prima em produto acabado ou semi-acabado, conforme sugerido pela dimensao de wpgrading

apresentada na se¢do 2.1.

2.3.0s beneficios e os riscos das CVG para a economia mundial

A abertura comercial ¢ a integracao nas CVG contribuiram favoravelmente para o cresci-
mento econémico mundial desde a década de 1990 (Banco Mundial, 2020c). Na verdade,
atualmente, cerca de 70% do comércio internacional envolve a troca de matéria prima, partes

e componentes e servicos usados pelas empresas na producao (OCDE, 2020c).

Contudo, as medidas tradicionais de comércio, que registam as trocas de bens e servigos entre
paises, conduzem a uma interpretagao enviesada sobre quais sio os verdadeiros paises bene-
ficiarios das CVG. No entanto, recolher informagao sobre o modo como foram produzidos
os bens e servigos, isto é, que paises contribuiram no processo de acrescentar valor, e em
como serao utilizados (se serdo consumidos ou incorporados) nao é possivel de obter facil-

mente a uma larga escala (Ahmad, 2013).
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Com o objetivo de rastrear as trocas de valor acrescentado entre paises, alguns estudos ado-
taram uma abordagem macro que se baseia na combinagdo de informagio recolhida junto
das alfandegas dos paises com informagao nacional de entradas e saidas, designadas por ta-
belas de nput-output, como o Trade in Valne Added (TIVA) (Banco Mundial, 2020c). O TiVA,
ou comércio em valor acrescentado, uma base de dados que resulta na compilag¢ao de infor-
magao da Organizagao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE) e da
OMC, pretende evitar a contagem em duplicado dos fluxos de comércio, através da monito-
rizagao do valor que ¢ acrescentado por parte de um pais na produgao de um bem ou servico

exportado (Ahmad, 2013), conforme ilustrado na Figura 2.

Figura 2 - Valor acrescentado no comércio internacional

Exportacdes | ExportacGes brutas: 110

brutas: 100

Pais B

| Valor acrescentado: 10

Pais A Pais C

Valor acrescentado: 100

Fonte: Elaboragao propria a partir de Ahmad (2013, p. 86)

A Figura 2 evidencia que, quando uma cadeia de valor se reparte por varios paises, a dupla
contagem do valor acrescentado de um bem ou servigo inflaciona os valores relativos ao
comércio internacional (Koopman, Powers, Wang, & Wei, 2010). Com efeito, o pais A ex-
porta 100 unidades monetarias (u.m.) de um produto totalmente produzido nas suas frontei-
ras para o pais B. Por sua vez, o pais B transforma o produto antes de o exportar para o pais
C, que o ira consumir. Nesta transformacao, o pais B acrescenta 10 u.m. ao bem e por isso
exporta 110 u.m. para o pais C. As métricas tradicionais de comércio internacional reporta-
riam um total de exportagao e importaciao de 210 u.m., contudo apenas 110 u.m. de valor

acrescentado foi gerado, 100 u.m. no pais A e 10 u.m. no pais B.

O comércio em valor acrescentado permite, assim, medir o valor que é acrescentado por um
pais na produgio de um determinado bem ou servico que ¢ exportado, mostrando dessa
forma o papel desempenhado pelas economias nas CVG (Ahmad, 2013). De acordo com a

Figura Al, em anexo, o valor acrescentado nas exportagoes de um determinado pais pode
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dividir-se em valor acrescentado externo e em valor acrescentado doméstico. O valor acres-
centado externo traduz-se no valor acrescentado dos /zputs importados e imputados nos bens
que serdo alvo de exportagao. Contudo, o valor acrescentado doméstico pode dividir-se em
trés componentes: valor acrescentado incorporado nas exportagoes diretas, quando os bens
ou servicos siao diretamente consumidos pelo pafs importador; valor acrescentado incorpo-
rado nas exportacOes indiretas, quando os bens ou servi¢os exportados para outro pais sao
alvo de transformacio, por esse pafs importador, em produto acabado ou voltam a ser nova-
mente exportados para outros paises; valor acrescentado dos bens ou servigos exportados

que, posteriormente, sao reimportados pelo proprio pais (Koopman et al., 2010).

Tendo por base os dados da OCDE e da OMC para o comércio em valor acrescentado para
o periodo de 1995 a 2016, elaboramos a Figura 3 que sugere que a fragmenta¢ao da produgao

aumentou significativamente durante este perfodo (Ahmad, 2013).

Figura 3 - Evolug¢ao do valor acrescentado externo das exportagoes
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Fonte: Elaboracao prépria a partir da base de dados da OCDE (2016) para os dados de 1995
e 2000 e OCDE (2018) para o restante periodo.

Nota: A edigao de 2018 nao apresenta dados para a regiao do NAFTA pelo que utilizamos
os dados da edicao de 2016.

Como ¢ possivel verificar na Figura 3, durante o perfodo de 1995 a 2016, existe um cresci-

mento acentuado do valor acrescentado externo das exportagoes. A China apresenta o maior
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crescimento, comparativamente as restantes quatro regioes em analise. Em 1995 o valor
acrescentado externo das exportacées chinesas apresentava aproximadamente 44 mil mi-
lhGes de dolares, cerca de 133 mil milhées de ddlares inferior 2 UE28 e cerca de metade do
valor apresentado pelos EUA. E, passados apenas 10 anos, a China ja apresentava um total
de 183 mil milhées de dolares de valor acrescentado, 6 mil milhoes superior ao registado pela

UE28 e 55 mil milhoes superior aos EUA.

No entanto, a desaceleracaio econémica mundial ap6s a crise de 2008 e a emergéncia de po-
liticas protecionistas, em especial nos EUA, China e Europa, provocaram uma altera¢io na
dinamica das CVG (Pananond et al., 2020). Em 2009, conforme disposto na Figura 3, veri-
ficamos uma diminui¢ao no valor acrescentado externo das exportagdes para valores proxi-
mos de 2005. Segundo o Banco Mundial (2020c) esta desacelera¢ao econémica ¢ explicada
pelo menor crescimento das trocas, uma vez que o Produto Interno Bruto (PIB) gerado pelas
principais economias é menor, em especial nos paises que apresentavam maiores percenta-

gens de participacio em CVG.

Adicionalmente, conforme ¢ visivel na Figura 3, ap6s a ligeira recuperagao que se seguiu a
crise financeira de 2008, desde 2011 que a expansiao das CVG abrandou. De acordo com a
OCDE (2020a) este fenomeno deve-se a diminui¢ao da incorpora¢ao de bens e servicos, por
parte das empresas, nos seus produtos finais. As CVG tém se tornado mais curtas devido
aos processos de digitalizagao das economias, da terceirizacao da industria (as empresas in-
dustriais aumentam o uso e a promo¢ao de servigos complementares aos seus produtos) e a
preferéncia, por parte do consumidor, de uma produ¢ao mais sustentavel (OCDE, 2020a).
Por outro lado, o conflito comercial entre a2 China e os EUA levou ao levantamento de me-
didas protecionistas pelas duas poténcias, aumentando a incerteza nos mercados internacio-

nais que culminou no decréscimo da participagao em CVG (Banco Mundial, 2020c).

Todavia, a interdependéncia entre economias evidenciada pelas CVG traduz, ao lado dos
beneficios, riscos associados a sincroniza¢do da atividade econémica e da propagacio de
choques, como a crise financeira de 2008 (Banco Mundial, 2020c). Quando a produc¢ao de
um pafs depende da matéria-prima ou de produtos intermédios fornecidos por outro, as
condi¢des econdémicas de um determinado pafs fornecedor afetam também a sua atividade.
Por exemplo, na Figura 2, podemos observar que as exportaces do pafs B dependem signi-

ficativamente da importacao de bens do pais A, pelo que na eventualidade de ocorrer algum
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evento externo que provoque falhas na oferta, as exporta¢des e competitividade do pais B

serdo severamente afetados (Ahmad, 2013; Banco Mundial, 2020c).

A China ¢, atualmente, reconhecida como o maior exportador de bens do mundo, tornando-
se, a0 longo das ultimas décadas, crucial para a economia mundial, ndo apenas como forne-
cedor de bens de consumo, mas também como o principal fornecedor de partes e compo-
nentes para a industria transformadora mundial (Qin, Liu, & Zhou, 2020). Como ¢ possivel
constatar na Figura A2, em anexo, a China, no periodo de 1995 a 2015, apresenta uma evo-
lugao favoravel do valor acrescentado externo nas exportagoes do setor secundario, onde se
destaca o contributo para a industria dos computadores e outros equipamentos eletrénicos
e elétricos, produtos quimicos e minerais nao metalicos, metais basicos e produtos de metal

transformados, téxteis, vestuario, couro e produtos relacionados e maquinaria e equipamento

(Tabela A3 em anexo).

Desta forma, com a produgao organizada do ponto de vista de world factory na China, a pro-
pagacao de choques entre pafses é cada vez mais dificil de conter (Banco Mundial, 2020c).
De acordo com Pananond et al. (2020) as disrup¢bes ou choques podem surgir de diversas
formas: desastres naturais, climaticos ou ambientais, transformagao tecnologica, alteragoes
regulamentais, crises econémicas ou fortes recessoes. O terramoto de Tohoku, em 2011, no
Japao é um exemplo recente de um desastre natural que trouxe custos acrescidos para a eco-
nomia devido a forte presenca do Japao em CVG, nomeadamente nos setores automoével,
informatica e eletronica (Banco Mundial, 2020c; OCDE, 2020a). Uma vez que esta zona do
Japao estava fortemente especializada em determinadas partes e componentes que seriam
incorporados em produtos finais (como por exemplo, baterias, microfones ou sensores) com
relativamente poucos ou até nenhum substituto, as empresas responsaveis pela producao dos
bens finais tiveram de parar a produg¢ao provocando custos diarios dificeis de medir (Banco

Mundial, 2020c).

Em suma, o aumento da interdependéncia das economias através da emergéncia das CVG e
da concentragdo de atividades em determinadas geografias, ao lado dos ganhos econémicos,
acarretam também vulnerabilidades que acabam por se tornar evidentes na ocorréncia de
choques, como a crise de 2008 ou o terramoto de Tohokn, em 2011 (Banco Mundial, 2020c;

OCDE, 2020a).
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2.4. Tipos de participagdao nas Cadeias de Valor Globais

Os beneficios das CVG nio se distribuem de forma igualitaria por todos os paises devido a
obstaculos naturais (por exemplo, diferengas culturais e localizagao) ou obstaculos criados
pelo homem, como os acordos de comércio livre referidos na secgao 2.2 (Doan & Le, 2020).
Ainda assim, a evidéncia mostra que o valor acrescentado externo das exportagoes ¢ signifi-

cativo em praticamente todos os paises (Ahmad, 2013).

Segundo Koopman et al. (2010), a participacao nas CVG ¢ definida como o valor acrescen-
tado incorporado nas exportagdes tendo em consideragao a participacao backward e forward
para um determinado pais de referéncia. A participacdo backward ocorre quando o valor
acrescentado das exportagdes de um pafs resulta da importagao de bens, enquanto a partici-
pacao forward ocorre quando um pais exporta um produto que ¢ introduzido nas exportagoes
de outro pafs (neste caso, o exportador esta na primeira fase da produgdo de um determinado

bem ou servico) (Banco Mundial, 2020c; Doan & Le, 2020).

A Tabela 3 apresenta a taxonomia, apresentada pelo Banco Mundial (2020c), onde agrupa os

paises em quatro distintos grupos tendo por base o seu tipo de participagao.

Tabela 3: Tipos de participag¢ao nas CVG

Tipos de participagio Caracteristicas Divisao

Commodities Paises cujos bens tém um wvalor | Divisio pelo peso da participa-
acrescentado inferir a 60 por cento | ¢ao backward e pelo tipo de parti-
nas suas exportacoes. cipagdo, tendo em conta o peso

dos bens primarios no valor
acrescentado das suas exporta-
coes.

Produgdo avangada e | A percentagem de bens transforma- | Divisio pelo peso da participa-

servigos dos e servicos sobre o total do valotr | ¢do backward.
acrescentado das exportacoes é su-
petior a 80 por cento.

Atividades inovadoras Este critério tem como indicadores o peso da Propriedade Intelectual
(PI) no PIB de um pais ¢ a intensidade de Investigacio e Desenvolvi-
mento (I&D).

Transformagdo  Limi- | Todos os outros paises que nao cumprem nenhum dos outros critérios.

tada

Fonte: Elaboragao propria com base em (Banco Mundial, 2020c, p. 22)
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O nivel de integragao nas CVG esta relacionado com a proporc¢ao de bens importados que
as exportacoes de um determinado pais incorporam. Por exemplo, no caso das commodities, a
divisao pelo peso da participacao backward devera ser entre 7,5 e 20 por cento (igual ou su-
perior a 20 é considerado produ¢iao avangada e servi¢os) e o peso dos bens primarios no
valor acrescentado das suas exportacoes entre 20 e 40 por cento (Amador & Stehrer, 2014;
Banco Mundial, 2020). Porém, o seu posicionamento na CVG esta relacionada com a capa-
cidade de reexportagao de valor acrescentado nacional incorporado nas importagoes, sendo
que esta reexportacao esta dependente da fase do processo produtivo em que se encontram,
dado que fases iniciais e finais sio onde geralmente se encontra o maior valor acrescentado
(Amador & Stehrer, 2014; Doan & Le, 2020), como indicado pela swiling curve das CVG apre-

sentado na sec¢ao 2.1.

No momento de decidir relativamente a fragmentacao da produgao, a vantagem comparativa
dos paises é particularmente importante e explica, também, a constante reconfiguracao das
CVG (Koval et al., 2019). Por exemplo, as exportagdes de algumas pequenas economias in-
corporam uma pequena propor¢ao de bens importados (como a Australia, o Chile ou a No-
ruega) traduzindo a sua predominancia no segmento dos recursos naturais das CVG (Ahmad,

2013).

Algumas industrias tém utilizado a fragmentagao através de CVG de forma intensiva durante
décadas, como por exemplo industrias dependentes da importagao de recursos naturais,
como quimicos, petroleo e metais basicos (Banco Mundial, 2020c). Estes setores ja apresen-
tavam uma larga participacao em 1995 devido ao valor acrescentado externo das suas expor-
taces. De forma analoga, o setor dos téxteis e couro, em que a maior parte da fragmentagao
ocorreu nas décadas de 1970 e 1980, nao sofreu grandes alteracoes desde o fim do Acordo
Multifibras®, em 2004, que concentrou a cadeia de producio em relativamente poucos paises
(como a China, que emergiu como o maior produtor e concentrou varias etapas da cadeia de

valor) (Banco Mundial, 2020c¢).

Contudo, o setor dos servigos, como as operagoes de back-office que sao prestados num pais

e entregues ao consumidor em outro, tém registado um aumento da sua importancia nas

2 O Acordo Multifibras estabeleceu um sistema de quotas, negociadas bilateralmente, durante o perfodo de
1974 a 2004, em que limitava as importacoes de produtos téxteis e de vestuario. O fim deste acordo surgiu da
Ronda do Uruguai, em 1995, substituido pelo Acordo de Téxteis e Vestuario (ATV) que visava a eliminac¢do
gradual das restri¢coes quantitativas (Harrigan & Barrows, 2009).
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CVG. Em Franca, Alemanha e Italia os servicos contribuiram com mais de metade do valor
total incorporado nas exportagdes. Mesmo no caso da China, tradicionalmente visto como
um pafs exportador de bens manufaturados, mais de um ter¢o do valor acrescentado nas suas
exportacdes advém de servicos (Banco Mundial, 2020c). De acordo com a mesma fonte, a
percentagem de servigos incorporados nas exportagoes aumentou de 31%, em 1980, para

43% em 2009 a nivel mundial.

Finalmente, os setores da agricultura e industriais alimentares expandiram-se nas ultimas duas
décadas. Contudo, ainda permanecem com relativamente pouca importancia. Em 2004, as
exportacOes agricolas representavam apenas 2% do total das exportagoes mundiais (5% em
termos de valor acrescentado), ao contrario dos 60% dos bens transformados e 20% dos

servicos (Banco Mundial, 2020c).

2.5.A participagdo da economia portuguesa nas CVG

A economia portuguesa comegou o seu processo de integragao econémica no inicio de 1960
com o acesso a Associa¢ao Europeia de Comércio Livre e, posteriormente, com a integragao
na CEE em 1986. Este processo originou uma maior liberaliza¢ao do comércio e participagao

em CVG (Amador & Stehrer, 2014).

Conforme constatado na sec¢ao anterior (2.4), o posicionamento nas CVG esta relacionado
com a reexportacao de valor acrescentado interno incorporado nas importagoes, pelo que

no caso portugues, conforme é evidenciado na Figura 4, este apresenta um valor quase nulo.

Figura 4 — Componentes do valor acrescentado das exportagdes portuguesas em 2005 e

2015

2005 28% 26% 0%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
B Valor acrescentado interno nas exportagoes diretas Valor acrescentado interno nas exportagoes indiretas
Valor acrescentado externo nas exportacoes B Valor acrescentado reimportado

Fonte: Elaboragao propria a partir da base de dados da (OCDE, 2018)
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De acordo com Amador e Stehrer (2014), os indicadores de valor acrescentado doméstico
nas exportagoes e de reexportacao de valor acrescentado nacional incorporado nas impor-
tagOes relativamente baixos revelam a escala reduzida da economia portuguesa, a sua fraca
especializagao em produtos utilizados de forma generalizada na produg¢ao, como a energia, e

a reduzida incidéncia de atividades em fases iniciais ou finais.

No que diz respeito ao tipo de participagao, a partir da Figura 5, constatamos que Portugal

encontrava-se em linha com outras economias europeias, como Espanha, Italia e Grécia.

Figura 5 — Participagao forward e backward em percentagem do total das exportagées da

UE15 (2015)
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Fonte: Elaboragao propria a partir da base de dados da OCDE (2018)

De acordo com a Figura 5, Portugal, em 2015, Portugal apresentava uma participacao forward
de 15 por cento, ligeiramente inferir a média dos paises em analise que se fixa em 19 por
cento. Contudo, em termos de participacdo backward, Portugal, encontra-se na média dos
restantes paises europeus em analise, tendo também acompanhado a tendéncia, ainda que
pequena, de crescimento verificada nas restantes economias, conforme evidenciado na Fi-

gura 0.

Figura 6 — Evolu¢ao do valor acrescentado externo nas exportacdes dos paises europeus

entre 2005 e 2015
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Portugal apresenta uma evoluc¢ao favoravel do valor acrescentado externo nas exportagoes

até ao ano de 2009, onde se verifica uma grande redu¢ao por motivos ja explicadas na secgiao

2.3. Contudo, ja no ano de 2010 atestamos uma recuperagao que se manteve relativamente

constante até ao ano de 2015. Esta evolucdo é também evidenciada nas restantes economias

em analise, com exce¢ao da Grécia que apresenta uma tendéncia inversa.

No que diz respeito a origem geografica do valor acrescentado nas exportagoes brutas apre-

sentamos, na Tabela 4, o top 10 de paises:

Tabela 4 — Origem do valor acrescentado nas exportagdes brutas portuguesas no total do

valor acrescentado externo por pais (%o)

Pais 2005 2008 2009 2011 2014 2015
Espanha 22% 22% 26% 22% 22% 22%
Alemanha 11% 10% 10% 10% 10% 11%
Franga 9% 7% 7% 7% 7% 7%
Reino Unido 5% 4% 4% 4% 4% 5%
Italia 6% 5% 5% 5% 5% 5%
China 2% 3% 2% 3% 4% 4%
EUA 3% 3% 3% 3% 3% 4%
Arabia Saudita 2% 3% 3% 3% 3% 3%
Paises Baixos 3% 3% 3% 2% 3% 3%
Russia 1% 2% 2% 2% 2% 2%

Fonte: Elaborag¢do propria a partir da base de dados da OCDE (2018)
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Atentando na Tabela 4 constatamos que Espanha apresenta-se, ao longo do periodo em ana-
lise, como o pafs que mais contribui com valor acrescentado nas exportagdes portuguesas,
seguido de mais quatro paises europeus geograficamente proéximos de Portugal como, Ale-
manha, Franca, Reino Unido e Italia. De acordo com Amador e Stehrer (2014) este ¢ um
indicador da forte integracao das economias ibéricas nas CVG. Adicionalmente, verificamos

um aumento do contributo de pafses fora da Europa, com especial destaque para a China,

EUA e a Arabia Saudita.

Na Tabela 5 apresentamos, por ordem decrescente relativamente a 2015, o valor acrescentado
externo nas exportagdes portuguesas em percentagem do total das exportagdes, por setor. A
partir desta verificamos que a nivel setorial o setor da industria transformadora é o que pre-
domina nas CVG portuguesas. Esta predominancia de setores ligados a industria transfor-
madora, como dos produtos petroliferos refinados, reflete a necessidade de incorporagao de
fontes externas de energia. Por outro lado, o setor de equipamento de transporte evidencia

o peso da industria automoével nas CVG (Amador & Stehrer, 2014).
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Tabela 5 - Valor acrescentado externo nas exportagdes portuguesas em percentagem do to-

tal das exportagoes

Industria/Setor 2005 | 2008 | 2009 | 2011 2014 | 2015
Produtos petroliferos refinados 740 710 | 732 781 77,5 | 729
Veiculos automéveis, reboques, semirreboques 46,2 | 46,2 | 40,7 | 51,8 | 51,6 | 51,3
Outro equipamento de transporte 347 | 377 | 37,6 | 428 | 51,1 48,5
Equipamento eletrico 373 | 421 | 392 | 449 | 447 | 448
Metalurgia de base 376 | 429 | 340 | 439 439 | 442
Magquinaria e equipamento 40,8 | 41,5 | 355 432 | 415| 399
Equipamento elétrico e de dtica 473 | 451 | 40,7 | 441 | 410| 423
Produtos quimicos e farmaceuticos 343 | 38,0 | 33,1 | 406 41,6 | 382
Minérios 3471 369 31,8 | 389 | 389 | 379
Borracha e plastico 331 36,2 | 322 | 368 | 36,8 | 35,5
Produtos metalicos 322 | 357 | 298| 347 | 349 | 357
Téxteis, vestuario, couro e produtos relaciona- 279 | 272 236 283 | 29,1 28,6
dos

Alimentagdo e bebidas 254 1 30,0 | 258 | 294 | 288 | 282
Produtos de madeira e papel; impressao 231 26,8 | 238 272 | 282 | 270
Outros; reparo e instalagido de maquinas e equi- 257 | 279 | 2377 | 259 26,2 | 26,2
pamentos

Outros minerais nio metalicos 219 259 | 21,6 | 249 | 26,2 | 255
Construgio 21,7 | 25,7 | 223 | 228 | 224 | 224
Agricultura, silvicultura e pesca 16,9 | 21,9 | 191 | 227 | 22,0 | 20,7
Servigos de eletricidade, gas, abastecimento de 247 | 354 | 269 288 | 254 | 243
agua, esgoto, residuos e regeneragio

Mineira e Pedreira 15,5 21,6 | 154 | 188 | 19,6 | 19,5
Transporte e armanezamento 15,9 | 194 | 153 18,9 | 20,0 | 17,6
Informacgdo e comunicagio 14,6 | 15,1 129 | 127 | 134 | 13,5
Servigos de hospedagem e alimentagio 129 | 142 | 122 | 13,7 | 129 | 12,8
Retalho e reparagio de veiculos 11,4 | 12,6 | 10,1 10,8 | 10,5 10,4
Outros servigos do setor empresarial 11,0 | 114 99 | 10,3 | 104 10,8
Administragio publica, educagio e saude; servi- 9,7 | 10,5 9,1 9,0 8,9 8,5
GOs sociais e pessoais

Outros servigos 6,9 6,0 6,2 7,4 8,8 8,6
Atividades imobiliarias 49 44 3,7 3,1 2,5 2.9
Total 264 | 284 | 237 | 296 | 29,5 | 284

21



3. Metodologia de investigagdo

Neste capitulo ¢ apresentada a metodologia de investigacao adotada na presente dissertagao

(secgdo 3.1.) e o processo de recolha de informagao (seccdo 3.2.).

3.1. Metodologia selecionada

Segundo Baptista e Sousa (2011) existem diferentes métodos de investigagao: investigacao
quantitativa, investigagao qualitativa e métodos mistos. A investigagdao quantitativa, integrada
no paradigma positivista, cujo objetivo ¢é a identificagao e apresentagao de dados, indicadores
e tendéncias observaveis, é especialmente indicado quando existe a possibilidade de recolha
de medidas quantificaveis e inferéncias a partir de amostras de uma populagao. Uma vez que
o objetivo desta investigagao é perceber como a pandemia COVID-19 afetou as empresas
inseridas em CVG e como estdao as empresas portuguesas a reagir a este acontecimento, tra-
tando-se de um facto recente, que dificulta a recolha de dados representativos de uma popu-
lagao, e subjacente ao comportamento das pessoas e organizagdes, a investigagao quantitativa

nao se mostra adequada.

A investigagao qualitativa, por outro lado, é uma alternativa mais adequada no estudo do
comportamento e das atividades das organiza¢oes, quando niao existe uma preocupac¢ao com
a dimensao da amostra ou a generalizacao dos seus resultados. Tendo por base o objetivo da
investigacao e as suas questoes, a investigacao qualitativa mostra-se a mais adequada, através
da compilagao e sistematizagao de informagao ja disponibilizada por organismos e institui-
¢des internacionais sobre o tema e pelo estudo de empresas portuguesas inseridas em CVG.
Assim, a analise documental permite-nos evidenciar os impactos da pandemia e identificar
as estratégias seguidas por um nimero representativo de empresas até aos dias de hoje. A
partir da identificacdo das estratégias mais referenciadas e seguidas internacionalmente, o
estudo das empresas portuguesas ird permitir perceber como, em Portugal, as empresas in-

seridas em CVG estao a reagir aos impactos da pandemia COVID-19.

3.2.Processo de recolha de informacgao

O estudo iniciou-se com a recolha de informacao disponibilizada, até ao momento, de orga-

22



nismos e entidades internacionais, como a Organiza¢ao para a Cooperagao e Desenvolvi-
mento Econémico (OCDE), Organizacgio Mundial do Comércio (OMC), Conferéncia das
Nagoes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD), Banco Mundial e Organi-
za¢ao das Nagoes Unidas para o Desenvolvimento Industria (UNIDO), cuja pesquisa se tem
debrucado nos impactos da COVID-19 nas CVG e nas estratégias seguidas pelas empresas
no combate a esta crise. Apos a sistematiza¢ao da evidéncia encontrada preparamos um guiao
(ver anexo V) com vista a realizacdo de entrevistas individuais a algumas empresas portugue-
sas integradas em cadeias de valor globais, de modo a perceber como é que a pandemia
COVID-19 afetou as empresas e a respetiva reagao a mesma. Na preparacao das entrevistas
privilegiamos as semiestruturadas, uma vez que permitem previamente formular as questoes
e o guido e guiar a entrevista para o pretendido para o nosso estudo e, a0 mesmo tempo,

facultar ao entrevistado liberdade para abordar o tépico (Baptista & Sousa, 2011).

A selegao das empresas teve por base a caraterizagao realizada na secgao 2.5. da economia
portuguesa enquanto participante em CVG. De acordo com a informagao recolhida da base
de dados da OCDE, e sintetizada na Tabela 5, a economia portuguesa apresentou, no periodo
de 2005 a 2015, um peso mais significativo do valor acrescentado externo no setor da indus-
tria transformadora. Desta forma, com recurso 2 base de dados S.ABI selecionamos todas as
empresas inseridas nas industrias identificadas acima que reportaram contas durante o ano
de 2019 em Portugal. Uma vez que o estudo esta orientado para empresas portuguesas inse-
ridas em CVG, com base na informagao disponibilizada selecionamos uma amostra de con-
veniéncia de 3 empresas com atividade em Portugal. As empresas entrevistadas encontram-

se identificadas na Tabela 6.
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Tabela 6 — Perfil das empresas selecionadas e identificacio dos entrevistados

Empresa Setor Principais Perfil dos clientes e Entre- | Datada
produtos fornecedores vistado Entre-
e Fun- vista
¢ao

VISHAY - Equipa- Produz e vende Produz para exporta- Hélder | 31de

Eletronica, mento elé- | componentes ele- | ¢do. Cardoso | marco de

Portugal, tricoe de | trénicos comum | Fornecedores encon- (Senior 2021

Lda otica elevado foco no tram-se no mercado asi- | Manager)

(“Vishay”) mercado automé- | atico e europeu.

vel.

Empresa A Téxteis, Confecio téxtil Produz para exporta- Gestor | 27 de abril
vestuario, | com um variado ¢do, nomeadamente de 2021
couro e leque de produtos, | para grandes retalhistas
produtos desde o vestuario | do setor téxtil.
relaciona- | mais basico até ao | Fornecedores encon-
dos de alta gama tram-se no mercado asi-

(como camisaria). | 4atico e nacional.

Finieco, S.A. | Produtos Produz solugoes Produz maioritaria- | David 5 de maio

(“Finieco”) | de madeira | de packaging em mente para exportagio | Portugal | de 2021
e papel; | papel, nomeada- (destacando os EUA, | (Chief
impressio | mente sacos e em- | Espanha e  Reino | Swutegy

balagens, para os | Unido). Offucer)
grandes retalhistas | Fornecedores diversifi-
do setor téxtil e cados, dependendo

alimentar.

pontualmente de forne-
cedores do mercado asi-
atico.

As entrevistas ocorreram através de videochamada ou de chamada telefonica com uma du-

ragao entre 30 e 45 minutos. Estas, por fim, foram transcritas e analisadas, e as conclusoes

encontram-se na sec¢ao 4.3.
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4. COVID-19 e a organizagao das CVG

O presente capitulo agrega os principais impactos da COVID-19 na dinamica das CVG e o
modo como as empresas reagiram. Come¢amos por caraterizar brevemente a natureza do
fenémeno COVID-19 e os principais impactos da pandemia nas CVG discutidos pelos prin-
cipais 6rgaos internacionais (se¢ao 4.1) e que, segundo os mesmos, originaram diferentes
respostas por parte das empresas (sec¢ao 4.2.). Na sec¢ao 4.3. abordamos a resposta das
empresas entrevistadas a pandemia COVID-19. Por fim, na seccdo 4.4., discutimos os resul-

tados da nossa investigacao.

4.1. Os impactos da pandemia COVID-19

De acordo com a OMS (2020) a COVID-19 ¢ uma doenga causada pelo novo coronavirus
SARS-CoV-2, tendo sido a primeira vez identificada, por esta organizagao, no dia 31 de de-
zembro de 2019 apds o surgimento de mualtiplos casos em Wuhan, na China. Ao contrario
de outros virus, cujos surtos foram mais limitados e localizados, o novo coronavirus, a 3 de
janeiro de 2021, sensivelmente um ano depois do primeiro caso identificado, ja tinha infetado
um total de 83,3 milhoes de pessoas em todo o mundo e provocado 1,8 milhdes de mortes
(OMS, 2021). As suas consequéncias nefastas também se propagaram de forma rapida pela
economia, dada a forte interligagao através de CVG e da livre circulagdo de bens, servigos,
capitais e pessoas, e provou que nenhum pais esta imune aos impactos sanitarios e econémi-
cos a nao ser que esteja totalmente isolado do resto do mundo (Pananond et al., 2020;

Strange, 2020).

Globalmente, devido ao alto nivel de transmissibilidade e de modo a evitar a sobrecarga dos
sistemas nacionais de saude, diversas medidas de combate a propagagio do virus foram
sendo implementadas, privilegiando o distanciamento social e sempre que possivel o confi-
namento (Baldwin & Freeman, 2020; Coibion, Gorodnichenko, & Weber, 2020). Como re-
sultado os governos nacionais fecharam economias, conduzindo a uma elevada redu¢ao da
producio e do consumo e, consequentemente, a uma contragao econémica e aumento do
nivel de desemprego (Coibion et al., 2020; Strange, 2020). Assim, como ¢ possivel verificar
na Figura 7, verificamos um decréscimo acentuado do consumo privado e do investimento,
tanto nas economias desenvolvidas como nas economias em desenvolvimento, no segundo

e terceiro trimestre de 2020 comparativamente aos trimestres homologos do ano anterior.
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Ou seja, a crise COVID-19 atingiu de igual modo paises com diferentes niveis de desenvol-

vimento.

Figura 7 — Evoluciao do Investimento e Consumo Privado
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Fonte: Elaboragao propria a partir de FMI (2021, p. 2)

Nota: PD — Paises desenvolvidos; PED — Paises em desenvolvimento; T — Trimestre.

Apesar da pandemia COVID-19 se apresentar, até a0 momento, como o maior choque na
dinamica das CVG, este foi apenas mais um numa lista de choques (ver Tabela A4 em anexo)
que tém afetado as CVG nos ultimos anos (McKinsey Global Institute, 2020). Contudo, se-
gundo Baldwin (2020) esta crise nao pode ser comparada a crises resultantes de choques
anteriores (como a crise asiatica em 1997 ou a Grande Recessao em 2008-2009), que resulta-
ram de crises que tiveram inicio em um ou dois paises e, consequentemente, se propagaram
para outros. Para além disso, nem todos os choques originam os mesmos efeitos na produgao
e nas CVG. De facto, as circunstancias da crise COVID-19 assemelham-se mais a2 um desastre
natural do que uma crise financeira, uma vez que tanto as cadeias de valor domésticas como
as internacionais foram severamente afetadas (McKinsey Global Institute, 2020; OCDE,
2020a). Em suma, os impactos da pandemia COVID-19 nas CVG dividem-se, essencial-
mente, no lado da oferta (ou abastecimento), da procura e na politica comercial e de investi-

mento (Baldwin & Freeman, 2020; OCDE, 2020a; Strange, 2020).

O choque teve inicio no lado da oferta, sendo que os impactos foram tanto diretos como

indiretos (ILO, 2020; Strange, 2020). De acordo com os mesmos autores, os impactos diretos
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ocorreram com a paragem imediata da produ¢ao devido as medidas sanitarias, como o fecho
das escolas (que levou os pais a terem de ficar em casa) ou de determinados setores, as res-
tricoes nas deslocacdes e a promocgao do teletrabalho predominantemente no setor dos set-
vigos, e por forca dos trabalhadores que ficaram doentes ou com medo de se deslocarem. Os
impactos indiretos seguiram-se com o cancelamento de encomendas, com a extensio de pra-
zos de pagamento e com atrasos no abastecimento, especialmente quando a produ¢ao numa
determinada localiza¢do incorpora partes e componentes de outra e esta foi diretamente afe-
tada pela pandemia. Apesar destes impactos algumas CVG continuaram a operar durante a
crise pandémica, ainda que a um ritmo inferior, e em atividades nao essenciais, como por
exemplo atividades inseridas em cadeias de valor das tecnologias de informacio e eletronica’
(OCDE, 2020a). Contudo, as principais preocupagdes prenderam-se com a industria de Dis-
positivos Médicos e Equipamentos, visto que as mascaras de protecao individual eram es-
sencialmente fabricadas na China e na Malasia e os equipamentos médicos, como ventilado-
res, com origem sobretudo dos EUA e da Alemanha (OCDE, 2020b). A incapacidade de
obter este tipo de bens quando estes paises foram atingidos pela pandemia COVID-19 evi-

denciou os riscos de abastecimento no estrangeiro e na sua concentragio em tio poucos

paises (OCDE, 2020a, 2020b).

Neste caso a importancia da China para o mercado global como world factory saiu especial-
mente realcada, uma vez que nas ultimas décadas se tornou um centro produtivo com uma
rede de fornecedores, distribuidores, produtores de bens industriais e clientes que beneficiava
as empresas multinacionais que procuravam custos baixos (Baldwin & Freeman, 2020; Liu et
al., 2020). As severas medidas de conten¢ao do virus, que originaram a paragem da produgao
na China, provocaram uma escassez de partes e componentes na industria transformadora
global (Qin et al., 2020). Apesar das compras em excesso no inicio de 2020, como antecipagao
do novo ano chings, a induastria do setor automovel, eletronica, téxtil e metalurgica nao dei-
xaram de ser afetadas (ILO, 2020; McKinsey Global Institute, 2020). Esta paragem levou,
ainda, a um choque em cadeia que se propagou pela cadeia de valor devido a exposicao

indireta aos produtos chineses (Baldwin & Freeman, 2020).

O impacto na procura resultou de a producio nio ter sido interrompida apesar de existirem

poucos consumidores dispostos a comprar (Baldwin & Freeman, 2020; OCDE, 2020a;

3 Em novembro de 2020 a Apple colocou a venda dois novos modelos de swariphones: o iPhone 12 Pro Max e
o iPhone 12 mini (Apple, 2020).
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Wren-Lewis, 2020). Esta diminui¢ao da procura resultou de varios fatores, um deles ¢ a alte-
ragdao nos padroes de consumo (Wren-Lewis, 2020). De acordo com este autor, devido ao
alto nivel de transmissibilidade do virus, os consumidores foram obrigados a um confina-
mento generalizado que provocou uma altera¢ao nas suas rotinas e preferéncias. Se, por um
lado, o confinamento e o medo de contagio levaram a uma quebra momentanea em setores
que envolvem contacto pessoal, como os cabeleireiros, cujo consumo foi adiado, outros se-
tores, como o setor da restauragao e turismo, sofreram uma perda permanente. Adicional-
mente, durante o mesmo perfodo verificimos uma alteragao nos padroes de consumo com
o aumento exponencial da necessidade de equipamento médico e medicamentos e uma di-
minui¢ao de bens industriais (OCDE, 2020a). Por outro lado, a incerteza levou ao adiamento
das decisoes de compra por parte dos consumidores e de investimento por parte das empre-
sas, resultando numa diminui¢do da procura, assim como as medidas de /zy-gff e a incapaci-
dade no pagamento de salarios, por parte de algumas empresas, levou a uma redugio do

rendimento disponivel das familias (Baldwin & Freeman, 2020).

A industria do vestuario foi uma das industrias a refletir o abrandamento na procura. Inici-
almente, com o fecho de fabricas, em tresultado de colaboradotres doentes. No momento
seguinte, quando a propagacio do virus comecou a abrandar na Asia, com o fecho dos prin-
cipais retalhistas no ocidente, como consequéncia da elevada quebra no consumo de vestua-
rio, que culminou num cancelamento generalizado de encomendas (McKinsey Global
Institute, 2020). De acordo com a McKinsey & Company (2020b) é expectavel que o lucro
das empresas da industria da moda, onde se inclui o vestuario, cal¢ado, acessorio e joias, tenha
uma quebra de 93% em 2020, apés um crescimento de 4% em 2019. Adicionalmente, tendo
pot base o estudo do Férum Econémico Mundial® (WEF, 2020), a disrup¢io na procura e
na oferta em resultado da pandemia teve um impacto significativo na generalidade das em-
presas, sendo a industria automével umas das industrias mais afetadas pela disrup¢ao na pro-

cura e com mais perturbagdes no abastecimento.

A incerteza e volatilidade na procura afetaram também as cadeias de valor domésticas. Con-

tudo, as CVG apresentaram um papel mais relevante na transmissao de choques econémicos

4 O estudo foi realizado em colaboragdo com a consultora A.'T. Kearney através da realizacdo de entrevistas
estruturadas a mais de 30 executivos de diversas empresas. Este estudo foi ainda complementado por um in-
quérito, realizado entre 30 de marco e 17 de abril de 2020, a mais de 400 executivos responsavel pela cadeia de
abastecimento de empresas localizadas na Asia, Europa e América do Norte (WEF, 2020).
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através dos canais da procura na medida em que quando diminui a procura de um determi-
nado bem ou servico num dado pais a procura por matérias-primas e bens intermédios ori-

undos de outros paises também diminui (OCDE, 2020a).

Mas se até entdo as condigdes econémicas incentivavam a fragmentagao da produgao, através
dos baixos custos de transporte e de comunicacao, conforme salientado na seccao 2.2., a
pandemia COVID-19 levou a uma disrupg¢ao destes pressupostos (Bacchetta et al., 2021).
Por um lado, para evitar a descida acentuada dos precos do transporte, os transportadores
de carga maritima, que representam cerca de 80% do comércio internacional (Meyer, Mésle,
& Windisch, 2020), restringiram a sua oferta provocando um aumento nos precos (Bacchetta
etal., 2021). Os dados mostram que o nimero de navios porta-contentores inativos no Leste
Asiatico e no Pacifico aumentou imediatamente depois de serem implementadas as primeiras
medidas de confinamento na China e que os exportadores do resto do mundo acusavam falta
de contentores na mesma altura (Meyer et al., 2020). Por outro lado, as restricGes as viagens
aéreas aumentaram indiretamente o custo deste tipo de transporte, a0 mesmo tempo que
aumentava a necessidade de entregas urgentes de bens essenciais de combate a pandemia,
fazendo com que os precos do transporte aéreo, especialmente fora da China, aumentassem
substancialmente (Bacchetta et al., 2021). Adicionalmente, o encerramento de fronteiras e
aumento do controlo originou um aumento do tempo que o bem se encontra em transito
(Meyer et al., 2020). Além de mais, as restricdes a circulagao nao limitaram apenas o trans-
porte de bens, mas também as viagens de negdcios, que permitem o estabelecimento de
novas relagdes comerciais ou a circulagao de funcionarios entre empresas subsidiarias, cujas

tarefas ndo podem ser desempenhadas remotamente (Bacchetta et al., 2021).

A crise pandémica levou ainda a uma reorganizagao das politicas comerciais e de investi-
mento levadas a cabo pelos governos devido a pressao que desde logo se fez sentir em de-
terminadas CVG (OCDE, 2020a). Dado que a crise COVID-19 evidenciou a importancia
dos paises serem autossuficientes na alimentacao, produtos farmacéuticos e em determina-
dos equipamentos médicos, aliada a responsabilidade de protegerem as economias nacionais
(McKinsey Global Institute, 2020), foram desde logo implementas um conjunto de medidas.
Na Tabela 7 apresentamos exemplos de medidas implementadas com o objetivo proteger e
privilegiar o investimento na regiao e de restringir o comércio de bens essenciais fora destes

paises ou regides.
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Tabela 7 — Exemplos de medidas implementadas

Tipo de medida Pais ou Regido Medida
Incentivo ao in- Unido Europeia | Linhas orientadoras relativas ao IDE, livre circulagio de
vestimento capitais oriundos de paises tetceiros e protecio dos ativos

estratégicos da UE

Medidas restriti- | Polénia Restricdo a exportacdo de medicamentos e equipamentos
vas comerciais médicos

Unido Europeia Autorizagao prévia para a exportacdo de equipamento de
protegio individual (EPI) e equipamento médico para fora
da UE

India Proibi¢ao de exportacio de ventiladores e restricdo a ex-
portagao de determinados componentes farmacéuticos
ativos

Fonte: Elaboragdo propria a partir de UNCTAD (2020, p. 164)

No que diz respeito as politicas ao investimento o foco foi, em primeira medida, as inddstrias
determinantes na contenc¢ao da propagacao do virus (UNCTAD, 2020), através da disponi-
bilizacdo de diversos incentivos para a Investigacao e Desenvolvimento nas areas da saude,
além de incentivos para a alteracao da producao de modo a satisfazer a procura cada vez
maior de equipamento de prote¢ao individual (EPI), como as mascaras de prote¢ao. Adicio-
nalmente, impulsionados pela pandemia, muitos governos estao ainda a estudar a necessidade
de restaurar a producao nacional de determinados produtos médicos chave (ou até equipa-
mento médico) para assegurar a saide publica (McKinsey Global Institute, 2020; UNCTAD,
2020). Segundo a McKinsey Global Institute (2020) é estimado que 38% a 60% da cadeia de
valor farmacéutica podera deslocar-se geograficamente através de alteracOes na politica fiscal,
compras publicas e incentivos ao desenvolvimento de novas tecnologias ou modernizag¢ao

das fabricas existentes.

Por outro lado, dada a concentragio da produgao em determinados pafses asiaticos, alguns
governos, encorajaram as suas economias a diversificar a producdo para outros paises
(UNCTAD, 2020). De acordo com Urata (2020), o governo japonés implementou em 2020
um programa de subsidios para apoiar as empresas japonesas na diversificagao das suas CVG.
Este programa passava pela promocao do investimento no mercado doméstico, através da
deslocalizagao da produgio para o Japio, e na promogao do desenvolvimento de infraestru-
turas produtivas nos paises membros do ASEAN (Association of Southeast Asian Nations) de

modo a encorajar a deslocalizagao produtiva para esta regido.

No que diz respeito as medidas de restri¢ao a exportagao estas focaram-se essencialmente
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nos EPIs, como mascaras e luvas, nos componentes farmacéuticos e nos equipamentos mé-
dicos, como ventiladores (UNCTAD, 2020). De acordo com as Nagoes Unidas (2020) desde
o inicio de 2020 pelo menos 54 paises implementaram medidas de restricio ao comércio de
bens relacionados com o combate a pandemia. No caso da UE, por exemplo, as exportagdes
de EPIs estavam sujeitas a autorizagao, isto ¢, a exportagdo so era possivel através de uma
licenca concedida em situagdes muito excecionais, de modo a evitar a saida de bens de com-
bate a pandemia, até entdo escassos em territério europeu. Contudo, uma vez que a sua pro-
dugio estava, essencialmente, assente em CVG, os resultados destas restricoes impostas pelos
diversos paises foram o oposto do que se pretendia: as restricoes a exportagao aumentaram

a escassez destes bens (Nacoes Unidas, 2020).

De acordo com a UNCTAD (2020), a pandemia provocara efeitos duradouros nas politicas
de investimento, reforcando as tendéncias de restri¢ao de investimento direto estrangeiro em
industrias consideradas criticas para os pafses. Além do choque na produgao global, e da
recessdao econdmica resultante da pandemia, muitos economistas dizem-se também preocu-
pados com o possivel aumento de politicas antiglobalizagao e do exagerado protecionismo
comercial que se tem visto nos ultimos anos, deixando a cooperagao internacional e os lagos
comerciais ainda mais frageis (Qin et al., 2020). De acordo com Seric, Gorg, Liu, e Windisch
(2020), foram impostas, durante o ano de 2020, cerca de 1 800 novas politicas restritivas,
ultrapassando o nimero registado nos dois anos anteriores. Adicionalmente, as rondas ne-

gociais para investimento bilateral ou acordos de investimento foram cancelados ou adiados

devido a pandemia (UNCTAD, 2020).

4.2.A resposta das empresas a crise pandémica

A eficiéncia, conforme apresentado na se¢ao 2.1, ¢ um dos fatores mais importantes que leva
a fragmentagao da cadeia de valor das empresas por diferentes geografias (Pananond et al.,
2020). Esta procura por eficiéncia levou ao crescimento da economia chinesa, e de outros
paises do sudeste asiatico, assim como conduziu a dependéncia das CVG dos seus produtos
industriais e a criagao da world factory (Golgeci, Yildiz, & Andersson, 2020), conforme exposto
na se¢ao 2.3. Contudo, a natureza eficiente das CVG acabou por se mostrar uma fraqueza

quando a crise COVID-19 se instalou e no seu apogeu inicial as empresas inseridas em CVG
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nao dispunham de muito tempo, nem outras vezes de capacidade, para responder as disrup-
¢oes logisticas, falhas no abastecimento de matérias-primas e subsididrias, nem as alteragoes
na procura, 20 mesmo tempo que se esforcavam por manter os seus colaboradores seguros
e por cumprir as medidas implementadas pelo Governo (Golgeci et al., 2020; McKinsey

Global Institute, 2020), conforme exposto na segao 4.1.

Desta forma, a dicotomia entre eficiéncia e resiliéncia tem vindo a ser largamente discutida
enquanto estratégia de resposta a pandemia COVID-19, ainda que nio seja um debate exclu-
sivo desta crise (Golgeci et al.,, 2020). A resiliéncia, ao contrario da eficiéncia, privilegia a
capacidade de uma empresa se adaptar rapidamente a choques inesperados de uma forma
sistematica e a retoma da atividade normal ap6s um curto periodo (Hosseini & Ivanov, 2019).
A experiéncia do terramoto e tsunami em Tohoku, em 2011, chamou ateng¢ao para a neces-
sidade de aumentar a resiliéncia nas CVG, uma vez que o impacto foi inicialmente mais se-
vero nas empresas inseridas em CVG mais complexas, mas foram também estas que recupe-
raram mais rapidamente devido a sua extensa rede de fornecedores (Todo, Nakajima, &
Matous, 2015). De acordo com os resultados de um inquérito que a consultora McKinsey &
Company’ realizou em maio de 2020, 93% dos que responderam privilegiaram o aumento da
resiliéncia como resposta a pandemia e 44% consideraram o aumento da resiliéncia mesmo

que colocasse em causa a eficiéncia de curto prazo (McKinsey Global Institute, 2020).

Devido a crise COVID-19 as empresas tiveram de reavaliar as suas politicas de gestdo de
risco, ndo apenas na gestao de curto prazo, mas também, a partir da experiéncia desta ctise,
na promog¢ao de cadeias de valor mais resilientes em relacao a futuros choques (McKinsey
Global Institute, 2020; OCDE, 2020a). Na Tabela 8 sumariamos algumas das respostas a

crise pandémica identificadas por cinco organismos internacionais.

5 O estudo foi realizado na semana de 15 a 22 de maio de 2020 a 60 executivos de empresas de diferentes
setores e geografias (McKinsey Global Institute, 2020).
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Tabela 8 — Estratégias para mitigar os impactos da pandemia de acordo com organismos
internacionais

Estratégias para mitigar os im- OCDE OMC UNCTAD Banco UNIDO
pactos da pandemia Mundial

Diversificagdo da base de for-
necedores

v

Aumento do volume de inven-
tario

Deslocalizagao das CVG para o
pais de origem (reashoring)

Regionalizagao da cadeia de
valor

Incremento da automatizagao e
digitalizacdo

Adaptagio do modelo de nego-
cio

Fonte: Elaborac¢ao prépria a partir de Banco Mundial (2020b), OCDE (2020a), OMC (2020),
UNCTAD (2020) e UNIDO (2020)

A transparéncia e profundo conhecimento da cadeia de valor, desde a produgao até ao con-
sumidort, ¢ apresentada como uma das melhores ferramentas que as empresas tém ao seu
dispor, contudo a maior parte das empresas nido consegue ir muito além dos seus fornece-
dores principais e, em alguns casos, apenas alguns dos seus principais fornecedores secunda-
rios (McKinsey Global Institute, 2020). Um estudo conduzido pela seguradora de crédito
parisiense Euler Hermes® concluiu que, fruto da crise COVID-19, as empresas se empenha-
ram em conhecer a sua cadeia de valor e, como consequéncia, reorganizaram a sua cadeia de
abastecimento. Deste modo, 4 em cada 10 empresas ja tinha em curso, na altura do inquérito,
uma alteragao nos seus fornecedores e a transferéncia da sua produgao (Euler Hermes, 2020).
Por outro lado, em Portugal, um estudo conduzido pela PwC’ relevou que cerca de 54% dos
Diretores Financeiros portugueses inquiridos da prioridade a compreensio da sadde finan-
ceira e operacional dos seus fornecedores, 46% planeia novas opgdes de abastecimento e
43% assume querer alargar a visibilidade da rede de fornecedores (PwC, 2020). O tempo

investido por parte das empresas nesta tarefa podera ser vantajoso, uma vez que evidenciara

¢ O estudo foi realizado a um total de 1 181 executivos de empresas nos setores da tecnologia da informacio e
comunicagio (TIC), maquinaria e equipamento, quimicos, energia, automovel e alimentar nos EUA, Reino
Unido, Franga, Alemanha e Italia, tendo por objetivo recolher informacées sobre a sua experiéncia durante a
pandemia COVID-19 e os planos para tornar a sua cadeia de valor mais resiliente. O inquérito foi realizado
online nos meses de outubro e novembro de 2020. (Euler Hermes, 2020).

7O estudo foi realizado na semana de 4 a 8 de maio de 2020 a um total de 867 responsaveis financeiros, de 24
paises, incluindo Portugal (PwC, 2020).
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potenciais fragilidades da cadeia de valor, nomeadamente a elevada dependéncia de um de-
terminado fornecedor ou geografia, ou ainda a dependéncia destes por parte de outros for-
necedores indiretos (Bacchetta et al., 2021). Este conhecimento, por sua vez, conduzira a
uma diversificacao da base de fornecedores de modo a mitigar o risco de falhas no abasteci-

mento de bens essenciais a produ¢ao (OCDE, 2020a).

A diversificagao da base de fornecedores foi apresentada, nos resultados da consultora
McKinsey & Company, como a primeira medida implementada na crise COVID-19. As empre-
sas optaram por diversificar os fornecedores e por diferentes geografias (McKinsey Global
Institute, 2020). De igual modo, segundo os resultados do inquérito da Euler Hermes (2020),
cerca de 55% das empresas estao a considerar procurar novos fornecedores no curto prazo
e 62% no longo prazo, sendo que um terco das empresas procura novos fornecedores em
localizagdes onde ja estdo os seus principais fornecedores. Por outro lado, 20% das empresas
considera encontrar novos fornecedores no mercado doméstico (mais do que qualquer outro
mercado identificado). Ainda assim, segundo os resultados do inquérito, a crise COVID-19
nao significa o fim da China como principal fornecedor, uma vez que continua a ser o mais
procurado, excluindo os fornecedores domésticos, provavelmente pela relagao custo-benefi-

cio em tempos de grande incerteza (Euler Hermes, 2020).

O aumento do volume de inventario, através do desenvolvimento de estimativas mais robus-
tas que permitam determinar o nivel de inventario necessario para manter a produgao menos
suscetivel a falhas, ¢ outra medida a ser implementada pelas empresas (OCDE, 2020a). De
acordo com a Deloitte (2020), nas dltimas décadas, as empresas implementaram estratégias
para reduzir o seu nivel inventario pelo que, na altura em que a pandemia afetou as suas
cadeias de abastecimento, muitas delas nao tinham inventario suficiente para manter a sua
produgao. Algumas empresas, segundo a consultora, conseguiram manter a produgiao por
um periodo mais alargado devido ao excesso de inventario em resultado da antecipa¢do do
novo ano chinés, ou através da sua agilidade no contacto com fornecedores alternativos.
Contudo, as empresas necessitaram de reavaliar os seus valores de inventario estratégico,
passando por um aumento do nivel de inventario, ainda que, no longo prazo, o custo de
manter um elevado volume muitas vezes seja superior aos ganhos com a mitigagao de riscos,

nomeadamente no caso de eventos de baixa probabilidade (Miroudot, 2020).

A deslocalizacao das CVG para o pais de origem, ou reshoring, tem também sido apresentada
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como uma estratégia de diminui¢do da exposi¢ao ao risco de falhas no abastecimento
(OCDE, 2020a; UNCTAD, 2020). Esta estratégia permite uma simplificacio do processo
produtivo através de cadeias de valor mais curtas e menos fragmentadas, a par do nearshoring,
isto ¢, da deslocalizagao da produgao para localidades mais préoximas do pais de origem (e
nao para o pais de origem conforme o reshoring) permitindo as empresas estarem mais perto

das suas necessidades (McKinsey Global Institute, 2020; UNCTAD, 2020).

Embora se tenham verificado situa¢Oes de reshoring e nearshoring, estas nao foram significativas
e, de acordo com Erchi, Tong, e Yelin (2020), muitas empresas continuam a contar com as
importagoes chinesas. Por um lado, os custos de deslocaliza¢do sao elevados e muitas empre-
sas ja ndo estdo diretamente responsaveis pelos seus processos produtivos de modo a permi-
tir a sua transferéncia, dado que em vez disso dispoem apenas de um conjunto de fornece-
dores de matérias primas e componentes, subcontratando depois outras empresas para a
montagem (Enderwick & Buckley, 2020). Por outro lado, a experiéncia de choques passados
indicam que as empresas nao adotaram de forma significativa estratégias de nearshoring ou o
reshoring (Miroudot, 2020). Por exemplo, as consequéncias do choque provocado pelo tsu-
nami de Tohoku, em 2011, ndo levou a qualquer uma destas duas estratégias de acordo com
o (Banco Mundial, 2020b). De facto, segundo a Euler Hermes (2020) menos de 15% das
empresas consideram o reshoring e cerca de 30% consideram o nearshoring, principalmente se

os paises fizerem parte da mesma uniao aduaneira ou Acordo de Comércio Livre.

Adicionalmente, a rapida recuperacio da China, comparativamente aos restantes paises, le-
vou a um escrutinio do motivo para a resiliéncia das suas empresas (Seric et al., 2020). Se-
gundo estes autores, uma das razoes apontadas para esta recuperagao foi a regionalizacao das
suas cadeias de valor, que permite que a CVG se torne mais curta e proxima, ainda que nao
necessariamente menos fragmentada (UNCTAD, 2020). A China, ao longo das ultimas dé-
cadas, tornou-se num destino de IDE e um importante parceiro comercial para as economias
vizinhas, em especial os membros do ASEAN. Apesar de as exportagdes da China para o
ASEAN também terem sido afetadas pelas medidas de contengao de propagagao do virus
COVID-19, diminuindo cerca de 5% no inicio de 2020, estas foram menos afetadas do que

as exportagdes da China para os EUA, UE e Japao (Seric et al., 2020).

Apesar de existirem vantagens associadas ao reshoring e nearshoring, como a diminui¢cao dos
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custos de transporte, da vulnerabilidade a riscos globais e interrup¢oes na cadeia de abaste-
cimento, esta estratégia podera impedir as empresas de alocar de forma eficiente os seus
recursos, de aumentar sua produtividade ou beneficiar das externalidades da especializagiao
(Miroudot, 2020; Seric et al., 2020). Adicionalmente, a maior dependéncia de uma area geo-
grafica mais limitada, associada a regionalizacdo da cadeia de valor, pode reduzir a flexibili-
dade das empresas, limitando a sua capacidade de encontrar fontes e mercados alternativos

quando atingidas por choques especificos de um pais ou regiao (Seric et al., 2020).

A pandemia COVID-19 parece também estar a acelerar tendéncias que ja se verificavam an-
tes, como o caso das inovagoes tecnolodgicas (UNCTAD, 2020). As inovagdes tecnoldgicas
impulsionam a reestrutura¢ao das cadeias de valor através de avancos na automagao que
permitem a reproducido do mesmo processo produtivo em diferentes locais com menor ne-
cessidade de mao de obra e com custos marginais baixos, e na digitalizagdao, que promovem
uma maior eficiéncia na coordenacio e gestao das CVG (De Nicola, Timmis, & Akhlaque,
2020; Enderwick & Buckley, 2020; UNCTAD, 2020). Estes avancos tecnologicos permitem
nao apenas a reducao de riscos, mas também a rapida adaptacao a disrupg¢des associadas a
choques, permitindo caminhar de uma CVG tradicional para uma CVG digital, em que todas
as etapas do processo estao interligadas (Deloitte, 2020). Um destes exemplos é o avango, na
ultima década, na armazenagem de dados em cloud que possibilitou o crescente uso de co-
mércio eletrénico quando as medidas de confinamento limitaram a deslocag¢ao dos consumi-
dores as lojas fisicas (De Nicola et al., 2020; McKinsey Global Institute, 2020). De acordo
com o inquérito realizado pelo IBM Institute for Business Value (IBV)® 59 % dos inquiridos
afirmou que a pandemia COVID-19 contribuiu para a transformacio digital na sua empresa,
64 % alterou as suas atividades tradicionais para atividades mais dependentes de dados em
clond e 60% agilizou processos de automatizacio (Anderson et al., 2020). Por outro lado, em
Portugal, segundo o inquérito da PwC, apenas cerca de um terco dos diretores financeiros

esta a procurar acelerar a automatizagao e outras novas formas de trabalho (PwC, 2020).

Por fim, a adaptagao do modelo de negécios das empresas a inesperada mudanga nos padroes
de consumo foi igualmente uma resposta que permitiu a manuten¢ao da atividade em deter-

minados setores (Bacchetta et al., 2021; Banco Mundial, 2020a). Existem inumeros casos de

8 O estudo foi realizado, com a colaboragao da Oxford Economics, a um total de 3 450 executivos de 22 industrias
em 20 paises, através de inquérito, durante os meses de abril a junho de 2020 (Anderson, Bieck, & Marshall,
2020).
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empresas que devido as alteracOes das preferéncias e necessidades dos consumidores tiveram
de se adaptar, em especial pequenas e médias empresas que alavancaram a sua flexibilidade
para responderem de forma agil a esta alteracio (Liu et al., 2020). Por exemplo, algumas
empresas do setor alimentar reorganizaram os seus processos produtivos de modo a vender
diretamente aos consumidores particulares em vez de restaurantes (Bacchetta et al., 2021) ou
entao, como inumeras empresas do setor téxtil que, um pouco por todo o mundo, converte-
ram a sua producao de modo a satisfazer a crescente procura por equipamentos de prote¢ao

individual (Barrie, 2020).

4.3.A reagio das empresas portuguesas inseridas em CVG

Em Portugal foi decretado o Estado de Emergéncia em 18 de marco 2020 que levou ao dever
de recolhimento domiciliario de milhées de cidadaos portugueses e que originou a suspensao
temporaria de atividades ligadas ao comércio a retalho e de prestagao de servicos em estabe-
lecimentos abertos ao publico, de acordo com Decreto n.® 2-A/2020. As medidas impostas
pelo Governo apenas comegaram a ser aliviadas em maio, depois do fim da “primeira vaga”,
e comecaram novamente a intensificar-se, devido ao aumento do nimero de casos positivos,
em outubro de 2020 até abril de 2021, normalmente referidas como “segunda vaga” e “ter-

ceira vaga”.

De modo a recolher informagao sobre como a pandemia afetou as empresas inseridas em
CVG em Portugal foram realizadas 3 entrevistas, durante os meses de mar¢o a maio de 2021,
a empresas do setor transformador. Na Tabela 9 compilamos a informagao mais relevante,

de acordo com os entrevistados, no que diz respeito aos impactos sentidos.
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Tabela 9 - Resumo dos impactos nas empresas entrevistadas

Impactos/Empresa VISHAY Empresa A Finieco
. - uebra de 80% no vo- -
Produgio Desaceleracao Q ~ Nio
lume de producio
Armazenamento de produto aca- - N .
p Naio Nio Sim
bado
Abastecimento de matérias-primas ~ Sim, por parte dos seus .
s yer e Naio . . Sim
ou subsidiarias clientes nacionais
Procura por parte dos seus clientes . . .
. .P p Sim Sim Sim
habituais
Expedi¢io de encomendas Sim Sim Sim

Fonte: Elaboragao propria com base nas entrevistas realizadas

As medidas de confinamento em Portugal, iniciadas em mar¢o de 2020, ditaram uma desa-
celeragdo da produgao na Vishay e na Empresa A, ainda que com maior impacto nesta tltima.
A Empresa A, por servir o setor téxtil internacional, em marco de 2020 registou uma quebra
de cerca de 80% na sua producao fruto da anulagiao ou adiamento de encomendas por parte
dos seus clientes. No caso da Finieco a produ¢iao niao foi o maior problema, mas sim a ar-
mazenagem de produto acabado, uma vez que nio foi possivel escoar com a mesma rapidez

de antigamente. Adicionalmente, nenhuma das empresas reportou quebras na produgao as-

sociadas a trabalhadores infetados com COVID-19.

Contudo, todos os entrevistados referem impactos no abastecimento e na procura durante o
periodo da pandemia em Portugal. A diminui¢dao da procura, especialmente durante os meses
de marco e abril, deveu-se a diminuicao do consumo por parte dos seus clientes habituais.
No caso da Empresa A e da Finieco, que fornecem o setor téxtil, foi a quebra no consumo
de vestuario, fruto do confinamento implementado um pouco por todo o mundo. No caso
da Vishay foi a falta de matéria-prima por parte dos seus clientes, para fazer face a sua prépria
produgao, que fizeram diminuir as quantidades encomendadas. Esta disrup¢ao do lado da
procura levou a necessidade de as empresas reorganizarem a sua produc¢ao. Por exemplo, em
marco de 2020, a Vishay eliminou um dos seus turnos (passando de trés para dois) e dispen-
sou alguns dos seus trabalhadores temporarios, de modo a adequar a sua produgao a dimi-

nuicao do volume de encomendas.

Do lado do abastecimento de matérias-primas e subsidiarias, por parte dos seus fornecedores

38



internacionais habituais, nenhuma das empresas reportou qualquer constrangimento associ-
ado a falhas na entrega que originasse uma paragem total da producdo. No caso da Vishay,
que depende de alguns fornecedores asiaticos, o facto de deterem inventario em excesso,
para compensar a paragem das fabricas na China durante as festividades do novo ano chinés,
compensaram as falhas nas entregas de matéria-prima que se sucederam. Assim, quando as
tabricas na China comegaram a encerrar, a Vishay ainda tinha inventario suficiente para gerir
a produgao nos dois meses em que as fabricas na China estiveram encerradas. Adicional-
mente, conforme também referido pela gestdo da Empresa A, em marco e abril quando a
economia portuguesa comecava a desacelerar, a regido da Asia ja estava a retomar a sua ati-

vidade e as encomendas aos seus fornecedores asiaticos efetuadas foram cumpridas.

Apesar de nao terem sido evidenciados, pelos entrevistados, impactos significativos no abas-
tecimento por parte dos fornecedores estrangeiros, segundo a Empresa A o maior impacto
foi nos fornecedores nacionais. Além de os fornecedores nacionais de matéria-prima nao
estarem a cumprir os prazos de entrega acordados, pois tinham os seus proprios fornecedo-
res a encerrar ou a entregar com atraso, a Empresa também teve contratempos com a sub-
contratagao nacional para determinados processos, como estamparia. De acordo com o ges-
tor “houve uma altura em que uma das empresas subcontratadas teve de fechar por completo durante duas
Semanas e tivemos de retirar toda a produgdo dessa fabrica. Neste caso conseguimos negociar os prazos de
entrega com os nossos clientes, que foram alargados, mas existiram outros casos que se tornaram 7ais recor-
rentes em determinada altura, como estamparias que ficavam com a equipa a metade e eles priprios também
pediam um alargamento do prazo de entrega” Como resposta a Empresa sentiu necessidade de
procurar novos fornecedores e como o mercado asiatico ja estava a recuperat, € até com um
tempo de entrega mais curto que os nacionais, estes foram substituidos por fornecedores

asiaticos.

E também referido pelas trés empresas que a pandemia COVID-19 provocou uma disrup¢io
nos transportes internacionais. O primeiro impacto foi logo sentido nos meses de margo e
abril de 2020 com o aumento do prego dos transportes internacionais, tanto maritimo como
aéreo. Apesar de nao terem sido identificados problemas com a entrega de encomendas na
primeira vaga, apenas um amento dos custos com a expedi¢ao, de acordo com David Portu-
gal, da Finieco, foi durante a “segunda vaga” que os constrangimentos aumentaram: “Durante
a segunda vaga, a seguir ao Verdo de 2020, reparamos que os paises de destino das nossas exportagoes

desconfinavam e confinavam a ritmos diferentes. Por exemplo, a Bélgica foi dos primeiros paises a confinar
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da Europa, seguida da Franca, e a Inglaterra estava completamente fechada. Os EUA nunca fecharam
completamente, uma veg que o confinamento deles ndo foi tao severo como o enropen. Contudo, sentinos
dificuldade para abastecer estes paises que ja estavam com segunda e terceiras vagas. Por outro lado, houve
mitos surtos nas empresas de transportes. Havia uma dificuldade de exportar via transporte maritimo para
os EUA e de importar da China. Esta dificuldade em fazer chegar o nosso produto final ao cliente provoca
pressdao na nossa competitividade, uma vez que o nosso SLA [Acordo de nivel de servio (Service-level agre-
ement)] que rondavam os 20 e 24 dias passaram a ser de 30 a 34 dias.” Contudo, esta pressio no
transporte internacional ndo se sentiu apenas na expedi¢iao de encomendas, mas também na
importagao de matérias-primas. De acordo com David Portugal, houve uma diminui¢ao na
oferta de contentores, em especial em outubro e em novembro de 2020, que ainda se sente
atualmente, devido ao facto de existirem barcos que nao fazem travessias fruto da quebra da

exportacdo para o mercado chinés.

De modo a reagir a disrupgdes nas suas CVG as empresas entrevistadas ja tinham implemen-

tadas algumas estratégias de resposta, conforme ¢ possivel constatar na Tabela 10.

Tabela 10 — Resumo das estratégias de mitigagao de risco implementadas pelas empresas

entrevistadas
Estratégia VISHAY Empresa A Finieco
Diversidade da base de fornecedores J V4 N4
Adaptagido do modelo de negdcio v v
Planeamento de inventario J

Fonte: Elaboragao propria com base nas entrevistas realizadas

A diversificagdo da base de fornecedores, nomeadamente ao nivel geografico e de nao de-
pendéncia de um unico fornecedor, é uma estratégia comum as trés empresas. No caso da
Vishay existe uma politica de nao dependéncia para o fornecimento de cada uma das maté-
rias-primas e subsidiarias usadas na produgao. Isto é, para o fornecimento de uma dada ma-
téria-prima terdo de existir pelo menos 3 fornecedores e o seu fornecimento esta dividido de
modo que nenhum dos fornecedores tenha um peso significativo. Apesar de uma parte rele-
vante dos seus fornecedores serem asiaticos, nio sentiram necessidade de rever os seus cti-
térios de selecdo devido ao facto de ja terem uma base de fornecedores geograficamente
diversa. Contudo, esta politica nao assegura que estes fornecedores nao estejam dependentes

de um s6 fornecedor ou geografia.
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Adicionalmente, a possibilidade de adaptar rapidamente o processo produtivo a comerciali-
zagdo de novos produtos foi uma das medidas cruciais na gestao da crise COVID-19, em
especial na Empresa A. De modo a conseguir ultrapassar a quebra de encomendas dos seus
clientes habituais, a Empresa A, que fornece clientes internacionais como a Hugo Boss ou
Armani, direcionou a sua produgao para a confegao de batas e outros produtos téxteis para
o setor hospitalar. No caso da Finieco, cuja produgio era tradicionalmente direcionada para
o setor textil, durante o segundo trimestre do ano esta foi adaptada para a produgao de so-

lugoes de embalamento em papel para o consumo alimentar em Zake-away.

Por fim, a gestao de inventario, de modo a antecipar potenciais disrupg¢des ¢ uma das estra-
tégias seguidas pela Vishay. Devido a uma gestao antecipada e robusta dos niveis de inventa-
rio necessario para as suas encomendas, e de planos de seguranca (a empresa tem uma fabrica
na India que fabrica componentes semelhantes e partilha matéria-prima caso seja necessario),

permite que a sua produgao esteja sempre assegurada.

Por outro lado, nao podemos deixar de ter em consideragao as estratégias seguidas por outras
empresas na mesma cadeia de valor que tiveram um impacto positivo nas empresas entrevis-
tadas. Um destes exemplos foi a recuperag¢ao da Empresa A, em meados de maio e junho de
2020, quando os seus principais clientes alavancaram os seus canais de comércio online. De
acordo com o gestor da Empresa A, a recuperacio associada ao crescimento das vendas
online foi melhor do que o esperado inicialmente, uma vez que os seus clientes duplicaram
encomendas devido ao aumento da procura. Por outro lado, devido a capacidade de respon-
der de forma célere as encomendas que chegavam, alguns clientes da Empresa A deslocali-

zam a producao que tinham com outros fornecedores no mercado asiatico para esta.

4.4.Discussao dos resultados

Conforme apresentado na se¢ao 2.2. foram os avangos tecnologicos, nomeadamente na co-
municac¢ao, informacio e transporte, ¢ a diminuicao das barreiras ao comércio que, a partir
de 1990, impulsionaram o desenvolvimento das CVG (Amador & Cabral, 2016; Banco
Mundial, 2020c). De acordo com a informacgao recolhida na se¢io 4.1. a crise COVID-19
afetou estes dois destes vetores: a eficiéncia dos transportes (Bacchetta et al., 2021) e a dimi-

nuicao das barreiras ao comércio (UNCTAD, 2020).
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O setor dos transportes foi severamente afetado pela pandemia COVID-19, condicionado
pelas medidas de combate a propagacido do virus que levaram a diminuigao da oferta dispo-
nivel de solugbes de transporte maritimo e aéreo, a um consequente aumento dos pregos e
ao aumento do tempo que os bens se encontravam em transito (Bacchetta et al., 2021; Meyer
et al., 2020). Este impacto negativo foi também referido pelas empresas entrevistadas, real-
¢ando as consequéncias para a sua propria competitividade em resultado do aumento dos
precos com o transporte e do alargamento do prazo de entrega das encomendas e das maté-
rias-primas importadas. No caso da empresa Finieco esta disrupgao nos transportes provo-
cou um aumento do prego das matérias-primas e alguns constrangimentos no abastecimento,
dado que as matérias-primas demoravam mais a chegar a Portugal, e a um alargamento do
prazo de entrega aos seus clientes finais. Ja no caso da Empresa A e na Vishay o principal
impacto foi no aumento do pre¢o das matérias-primas, uma vez que nao registaram atrasos

nas entregas dos seus fornecedores habituais nem na entrega das suas encomendas.

Adicionalmente, conforme exposto na se¢ao 4.1., o ano de 2020 foi um ano pautado por um
namero crescente de politicas restritivas com o intuito de proteger as economias nacionais
(Seric et al,, 2020) e com o cancelamento de rondas negociais para investimento bilateral ou
acordos de investimento devido a pandemia (UNCTAD, 2020). Por outro lado, dada a con-
centracao da produgao em determinados paises, algumas economias, como o Japao, incenti-

varam a deslocalizacdo para o proprio pais ou para a regides mais proximas (Urata, 2020).

Esta preocupagdo com a subsisténcia das economias nacionais, que teve especial relevancia
nos primeiros meses de 2020 em que escasseavam as mascaras de prote¢ao e os equipamen-
tos médicos de combate a pandemia (OCDE, 2020b), evidenciou também os riscos associa-
dos a crescente globalizagdo, a0 mesmo tempo que se refletia sobre a dependéncia da China
no comércio internacional. Desde o final da década de noventa que assistimos ao crescimento
da importancia da China nas trocas comerciais, sendo hoje reconhecida como o maior ex-
portador de bens do mundo, em especial no setor transformador (Qin et al., 2020). Por este
motivo quando, no inicio de 2020, foi anunciado o fecho das fabricas em Wuhan, na China,
antecipavam-se repercussOes negativas para muitas empresas, fora deste pafs, através das
CVG (Qin et al., 2020). Contudo, de acordo com Hélder Cardoso, da Vishay, e o Gestor da
Empresa A, que apresentam fortes relagdes comerciais com o mercado asiatico, o impacto
nao fol tio negativo conforme esperavam inicialmente. No caso da Empresa A, que inicial-

mente ponderava a substituicao dos seus fornecedores asiaticos por fornecedores nacionais
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ou europeus, por temer fortes disrup¢oes no abastecimento de matéria-prima, acabou por
funcionar da forma oposta: os fornecedores nacionais foram substituidos por asiaticos, de-
vido a incapacidade dos primeiros de dar resposta. Esta situagdo retratada pela empresa vai
de encontro as do estudo realizado pela Euler Hermes (2020) de que a crise COVID-19 nao
significara o fim da China como principal fornecedor, uma vez que continua a ser o mais

procurado, depois do mercado interno.

Adicionalmente, a propagacao de choques através de paises e empresas, ja tinha sido debatida
em consequeéncia do terramoto de Tohoku, no Japao. A concentragdo nesta regiao de em-
presas especializadas em partes e componentes, com relativamente poucos substitutos, pro-
vocou um colapso no abastecimento de diversos setores e elevou o debate sobre as estratégias
de baixos niveis de inventario e de producao just-in-time para manter os baixos custos de pro-
dugao (Banco Mundial, 2020c). Quando a pandemia COVID-19 comegou a afetar de igual

modo os paises e as empresas pelo mundo, comparagdes comegaram a ser feitas.

De acordo com o exposto na sec¢ao 4.1., os impactos da pandemia na atividade das empresas
inseridas em CVG dividiram-se entre impactos na oferta e na procura. Os impactos no abas-
tecimento, podendo ser tanto diretos como indiretos, provocaram paragens imediatas na pro-
dugdo ou atrasos no abastecimento de determinadas matérias-primas (Strange, 2020). Os
impactos na procura advém, essencialmente, de uma alterag¢ao nas preferéncias dos consu-
midores que nao foi acompanhada imediatamente pela producio (Baldwin & Freeman,
2020), sendo que esta teve um impacto mais severo nas empresas do que as quebras no

abastecimento (OCDE, 2020a).

Conforme referido pelas empresas entrevistadas, os impactos no abastecimento foram dimi-
nutos uma vez que quando o confinamento foi implementado em Portugal as empresas asia-
ticas ja estavam a retomar a sua atividade. No caso da Vishay, o atraso na entrega de matérias-
primas por parte dos seus fornecedores foi compensado pelo excesso de inventario e, no
caso da Empresa A, foram os fornecedores nacionais que falharam as encomendas, ainda
que se desconheca concretamente os seus motivos. A Finieco, pelo contrario, ndo teve qual-
quer problema no abastecimento durante a primeira vaga uma vez que a diminui¢ao da pro-
cura de papel levou a uma elevada disponibilidade desta matéria-prima no mercado. Adicio-

nalmente, apesar de alguns autores (e.g. Strange (2020) e ILO (2020)) indicarem que a pro-
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dugdo poderia parar totalmente, devido a existéncia de funcionarios infetados ou pelas me-
didas de restricao de circulagao, em nenhum momento as empresas entrevistadas foram for-
cadas a parar a producdo ou a alargar prazos de entrega com os seus clientes devido a ausén-

cia de funcionarios na operagao.

Contudo, do lado da procura os impactos foram mais acentuados. Apesar de nenhuma das
empresas ter sentido necessidade de parar totalmente a produgao, foi necessaria alguma adap-
tabilidade para que tal ndo acontecesse. O caso mais interessante ¢ o da Empresa A que
adaptou a sua producio para o setor hospitalar, com a confe¢do de batas e outros equipa-
mentos de prote¢ao, de modo a evitar o /ay-off de cerca de 200 trabalhadores. A Finieco con-
tinuou a produzir apesar de nao conseguir escoar a sua produ¢ao a0 mesmo ritmo que ante-
riormente, mas rapidamente adaptou a producao ao setor alimentar, ainda que ja fizessem

parte da sua carteira de clientes.

Na analise das estratégias de mitigagao aos riscos da globalizagao evidenciados pela pandemia
COVID-19 seguidas pelas empresas, os principais organismos internacionais que se debru-
caram sobre o tema avancam a diversificacio da base de fornecedores, o incremento do vo-
lume de inventario, a deslocalizagdo e regionalizagdo da produgdo, o desenvolvimento dos
processos de automatizagao e da digitalizacao e a adaptagao do modelo de negdcio como as
principais respostas que foram seguidas, conforme referido na se¢ao 4.2. Embora nenhuma
destas estratégias tenha sido implementada pelas empresas entrevistadas em consequéncia da
crise COVID-19, algumas destas foram identificadas como pecas fundamentais para a ultra-
passarem sem colocarem em causa a sustentabilidade da sua cadeia de valor. No caso da
Vishay, a capacidade de gestao de inventario permitiu que continuasse a produzir, ainda que

a um ritmo inferior, mas sem nunca condicionar o cumprimento das suas encomendas.

Desta forma, todos os entrevistados realcaram a importancia de ter uma base de fornecedo-
res diversificada, permitindo identificar a elevada dependéncia de um determinado fornece-
dor ou geografia e evitar o risco de falhas no abastecimento de bens essenciais a produgao,
conforme identificado anteriormente (OCDE, 2020a). Esta conclusao esta também de
acordo com os inquéritos realizados pela McKinsey Global Institute (2020), Euler Hermes
(2020) e PwC (2020) que referem a importancia dada pelos gestores a selecao criteriosa de

fornecedores que abastecam a sua produc¢ao de forma estavel.
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Adicionalmente, apesar de todas as empresas entrevistadas terem a sua produgdo concen-
trada em Portugal, e por isso uma estratégia de nearshoring ou reashoring nao ser aplicavel, foi
nos referido pelo gestor da Empresa A que parte do seu aumento do volume de negdcios no
segundo semestre de 2020 se deveu a deslocalizagao da producao que os seus clientes tinham
com fornecedores asiaticos para Portugal. Uma das razoes apontadas pelo gestor deveu-se
ao facto de a Empresa A estar a conseguir dar resposta de forma mais célere que os seus

concotrrentes asiaticos.

Contudo, foram as estratégias relacionadas com o aumento da digitalizagao que impulsiona-
ram a recupera¢ao da atividade de duas das trés empresas entrevistadas. Ainda que nao te-
nham sido estratégias diretamente implementadas por estas, conforme adiantimos na se¢ao
4.3., 0 aumento do comércio online permitiu que tanto a Finieco como a Empresa A tivessem
uma recuperagao que nao esperavam no inicio da pandemia. Com o recurso ao comércio
online as empresas, neste caso do setor do vestuario, conseguiram ultrapassar a perda de
vendas associada ao encerramento das suas lojas fisicas e garantir o fluxo normal de enco-
mendas aos seus fornecedores. Porém, foi a adaptacao do modelo de negdcio e a atengao as
necessidades do mercado que permitiu que a Finieco e a Empresa A continuassem a produzir

sem despedir funcionarios até as vendas do comércio online comegarem a ganhar expressao.

Em suma, a resiliéncia, conforme definida por Hosseini e Ivanov (2019) como a capacidade
de uma empresa se adaptar rapidamente a choques inesperados de uma forma sistematica e
a retoma da atividade normal apés um curto periodo, de uma forma ou de outra ja esta

implementada na cultura empresarial das empresas entrevistadas.
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5. Conclusio, limitagdes e sugestdes para investigagoes futuras

O presente estudo pretende contribuir para o aumento do conhecimento sobre os impactos
da pandemia COVID-19 nas empresas inseridas em CVG. Uma vez que se trata de um fe-
némeno recente, come¢amos por identificar os efeitos da pandemia COVID-19 nas empre-
sas inseridas em CVG através da sistematizacao da posi¢ao das diversas institui¢des e orga-
nismos internacionais. Adicionalmente, com base no estudo de caso de trés empresas portu-
guesas inseridas em CVG, procurimos averiguar como, em Portugal, estas empresas estio a

reagir aos impactos da pandemia COVID-19.

Desde o inicio da pandemia COVID-19 que se verificou um aumento da procura de bens
essenciais de combate a pandemia, com a produgio fortemente especializada num reduzido
namero de paises, e com dificuldades em satisfazer a procura mundial (OCDE, 2020a). Em
consequeéncia, esta falha no abastecimento de bens essenciais levantou uma série de medidas
restritivas que afetaram o clima de liberalizacao do comércio que se vivia na generalidade até
entao (Banco Mundial, 2020c; UNCTAD, 2020). De igual modo, neste caso devido ao cres-
cente peso das partes e componentes produzidos pelos paises asiaticos, em especial na China,
e com o encerramento das fabricas que permitiam o seu fluxo, as decisGes que levaram ao

crescimento das CVG nas ultimas trés décadas comegaram a ser questionadas.

Com o avangar da pandemia e a propaga¢ao do choque para pafses e empresas através das
CVG, as suas consequéncias socioeconémicas comegaram a ser comparadas as da Crise Fi-
nanceira de 2008-2009 (Gupta, 2020). Contudo, alguns estudos, como McKinsey Global
Institute (2020) e OCDE (2020a), revelam que os impactos da crise COVID-19 sio mais
semelhantes a um desastre natural, como a do terramoto e tsunami em Tohoku, do que uma
crise financeira. Na crise COVID-19, ao contrario da crise de 2008-2009, tanto as cadeias de
valor domésticas como as internacionais foram afetadas, assim como o choque afetou todos

os pafses a0 mesmo tempo (Baldwin, 2020; Strange, 2020).

Alguns estudos iniciais, como Strange (2020), indicam que as empresas foram severamente
afetadas tanto do lado da procura, como do lado da oferta e, de facto, a nossa investigagao
veio corroborar nesse sentido. Do lado da procura, as empresas foram afetadas pelo cance-
lamento ou adiamento de encomendas, que em alguns casos levou a constrangimentos no
lado do armazenamento do produto acabado, e em outros, levou a uma necessidade de adap-

tar a producdo. Do lado da oferta, os constrangimentos restringiram-se essencialmente a
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efeitos indiretos, nomeadamente a atrasos no abastecimento, e nio tanto a efeitos diretos,
como a paragem da producido devido as medidas sanitarias ou de doenga (embora também
tenham acontecido). Apesar de a evidéncia sobre os impactos do bloqueio chinés ainda serem
muito limitados, a verdade é que esta falha no abastecimento foi relativamente curto e a China
foi das primeiras a retomar a atividade (Miroudot, 2020). Desta forma, quando o choque

atingiu as empresas portuguesas, os seus fornecedores asiaticos ja estavam a recuperar.

Adicionalmente, foi também realcado o impacto negativo da pandemia nas condi¢bes de
transporte aéreo e maritimo, uma das bases para a eficiéncia das CVG. As empresas portu-
guesas referem os constrangimentos associados a perda de competitividade derivado do au-

mento dos custos com transporte de mercadorias e a0 aumento do tempo em transito.

A evidéncia mostra ainda que as equipas de gestdo das empresas tém diversas estratégias para
lidar com os constrangimentos associados a crise COVID-19. A diversificacio da base de
fornecedores, tendo por base uma gestao do risco de elevada dependéncia de um determi-
nado fornecedor ou geografia, foi um dos pontos apontados pelos organismos internacionais
e pelos gestores entrevistados. Contudo, os resultados apontam para uma manuten¢ao dos
fornecedores asiaticos. Adicionalmente, a capacidade de adaptagao, conjugada com uma ges-
tdo atenta as necessidades do mercado, e o desenvolvimento tecnolégico mostraram que as
empresas ja tinham ao seu dispor as ferramentas para reagirem de forma positiva aos cons-
trangimentos impostos por esta crise. Relativamente a estratégias de nearshoring e reshoring que
foram apontadas por alguns autores (e.g. Strange, 2020) como uma solugdo inevitavel, de
acordo com a analise documental e com as entrevistas recolhidas, ndo sao estratégias prefe-
renciais de resposta a crise COVID-19. Para além dos custos de deslocalizagao serem eleva-
dos, muitas empresas ja nao estio diretamente responsaveis pelos seus processos produtivos
de modo a permitir a sua transferéncia (Erchi et al., 2020). Por outro lado, esta estratégia
podera impedir as empresas de alocar de forma eficiente os seus recursos, de aumentar a sua
produtividade ou beneficiar das externalidades da especializacio (Miroudot, 2020; Seric et

al., 2020).

Por ultimo, nao podemos deixar de referir as limitagcOes associadas a este estudo. A crise
COVID-19, sendo um evento recente, nao dispoe de um numero significativo de estudos e

de informagao quantitativa disponivel quanto ao seu impacto nas CVG. Através da realizagao
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de entrevistas semiestruturadas a gestores de empresas em setores chave em Portugal tenta-
mos colmatar esta falha. Porém, o método qualitativo ndo nos permite generalizar conclu-
soes, pelo que as nossas se encontram muito limitadas ao territorio nacional e ao nivel seto-
rial. Desta forma, para investigagoes futuras sugerimos a conjugac¢ao da analise qualitativa e
quantitativa dos impactos da pandemia COVID-19 nas empresas inseridas em CVG, assim
como alargar o espetro de analise a mais paises, regides e/ou setores. Paralelamente a crise
pandémica, as empresas necessitaram também de acomodar outras alteragdes, como a trans-
formagao digital ou o aumento do protecionismo e das tensoes comerciais (Miroudot, 2020).
Assim, serd interessante indagar, em investigacoes futuras, se de facto a crise COVID-19 foi
apenas um acelerador das tendéncias ja verificadas, como o aumento da automatizagiao e

digitalizagao de processos, ou se foi um evento disruptivo no funcionamento das CVG.
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Anexos

Anexo I - Principais acordos de livre comércio regionais e integracoes

regionais pos 2* Guerra Mundial

Tabela Al: Cronologia dos principais acordos de livre comércio regionais e integragoes regi-

onais na Europa p6s 2* Guerra Mundial

Acordo ou Acontecimento Ano Objetivo
Comunidade Econémica Eu- | 1957 Criacdo de um mercado comum e uma pauta aduaneira
ropeia (CEE) externa comum sobre as importagdes fora da CEE.

Fruto do Tratado de Roma foi assinado por 6 paises:
Alemanha, Bélgica, Franca, Itdlia, Luxemburgo e Paises

Baixos.

Primeiro alargamento da CEE | 1973 Entrada da Dinamarca, Reino Unido e Irlanda.

Segundo alargamento da CEE | 1981 A Grécia é o décimo pais europeu a aderir.

Terceiro alargamento da CEE | 1986 Adesio de Portugal e Espanha ao mercado unico euro-
peu.

Ato Unico Europeu 1987 E introduzida a intencio de criar um espaco com livre
circulacdo de mercadorias, servigos, pessoas e capitais.

Criagio do Mercado Unico | 1992 Criacdo da Unido Europeia (UE) através do tratado de

Europeu Maastricht, permitindo que as pessoas, os bens, os servi-
¢os e os capitais circulem sem restricbes nos 12 paises
aderentes.

Quarto alargamento da UE 1995 Aumentam para 15 os paises da CE, com a entrada da
Austtia, Finlandia e Suécia.

Entrada do “Euro” enquanto | 2002 As notas e moedas de Euro tornam-se a divisa oficial em

divisa oficial 12 paises da UE. Atualmente é a moeda oficial em 19

paises europeus.

Quinto alargamento da UE 2004 Alargamento histérico para 25 paises através da entrada
do Chipre, Republica Checa, Estonia, Hungria, Letdnia,
Lituania, Malta, Polénia, Eslovénia e Eslovaquia.

Sexto alargamento da UE 2007 Entrada da Bulgaria ¢ Roménia. Aumentam para 27 o
numero de pafses na UE.

Sétimo alargamento da UE 2013 Entrada da Croacia no mercado tnico europeu.

Referendo sobre o Brexit 2016 A partir de um referendo conduzido pelo Governo bri-

tanico ¢é decidida a saida do Reino Unido da UE.

Fonte: Elaboracio prépria com base em Amador e Cabral (2016) e website da Unido

Europeia (2020)
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Tabela A2 - Cronologia dos principais acordos de livre comércio regionais e integragoes re-

gionais nos Estados Membros da ASEAN pos 2% Guerra Mundial

Acordo ou Acontecimento Ano Objetivo

Association of  Southeast | 1967 Fundada por cinco membros (Indonésia, Malasia, Filipi-

Asian Nations (ASEAN) nas, Singapura e Tailandia) tinha como objetivo promo-
ver a liberaliza¢do do comércio através da negociagio de
reducoes tarifarias de determinados produtos, coordena-
¢ao de projetos industriais e cooperagao financeira.

ASEAN Preferential Trading @ 1976 Representa a primeira tentativa de promog¢ao do comér-

Agreement (APTA) cio intra-ASEAN por via de integragdo institucional e
nas trocas preferenciais de determinados produtos.

Alargamento do ASEAN 1984 Entrada do Brunei como sexto membro do ASEAN.

ASEAN Free Trade Area | 1992 Promoveu uma coopera¢io econémica mais forte. A li-

(AFTA) beralizacdo do comércio passa a abranger todos os pro-
dutos (com a exce¢do de produtos previamente identifi-
cados).

Alargamento do ASEAN 1995 Entrada do Vietname como sétimo membro do
ASEAN.

ASEAN Framework Agree- | 1995 Eliminar todas as restri¢des ao comércio de servicos en-

ment of Service (AFAS) tre os pafses membros e liberalizar o comércio de servi-
¢os procurando ir mais além das medidas alcangadas pe-
los membros do GATT.

Alargamento do ASEAN 1997 Entrada do Laos e Myanmar como membros do
ASEAN.

ASEAN Investment Agree- | 1998 Promover a atratividade e competitividade dos paises

ment (AIA) membros para o IDE.

Alargamento do ASEAN 1999 Entrada do Camboja como décimo membro do
ASEAN.

ASEAN Economic Commu- | 2007 Foram langadas as linhas orientadoras para o estabeleci-

nity Blueprint mento do ASEAN como um mercado unico.

ASEAN Comprehensive In-| 2009 A partir das revisdes da AIA foi firmado o ACIA com
vestment Agreement (ACIA) vista a consolidar a atratividade de IDE para os paises
membros.

ASEAN Trade in Goods | 2010 Incentivar o livre fluxo de bens na regiao através da di-
Agreement (ATIGA) minui¢ao das barreiras ao comércio através da promogio

de custos mais baixos e maiores economias de escala.
ASEAN Economic Commu- | 2015 Iniciativa que visa alcancar a integragdo econémica dos

nity (AEC)

seus membros através de um mercado unico e de base
produtiva, com desenvolvimento econémico equitativo
numa regido altamente competitiva e integrada a escala

global.

Fonte: Elaboragao propria com base em Hill e Menon (2012) e website da ASEAN (2020)
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Anexo II — Decomposig¢do do valor acrescentado nas exportagoes

Figura A1 — Decomposi¢ao do valor acrescentado
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externo
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doméstico
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Exportado em Exportado em . 1
. . produto intermédio
produto acabado produto intermédio i )
o o que voltara ao pais de
(exportacio direta) (exportaciao indireta) . . N
origem via importa¢io
Exportado em Exportado em
produto intermédio produto intermédio re-
absorvido por exportado para paises
importadores diretos terceiros

Fonte: Elaboragao propria a partir de Koopman et al. (2010, p. 34)
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Anexo IIT — A evolugao da China enquanto participante em CVG desde

1995 até 2015

Figura A2 — Valor acrescentado externo nas exportagoes chinesas por setor (valores em mi-

Ihées de dolares)
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Fonte: Elaboragao propria a partir da base de dados da OCDE (2016) e OCDE (2018)

Tabela A3 — Valor acrescentado externo nas exportagdes chinesas do setor secundario (va-
lores em milhdes de délares)

Indastria 1995 2000 2005 2008 2009 2011 2014 2015
Computadores e ou- 13084 | 42222 | 95409 148 112 179 208 189
tros equipamentos 777 959 956 005 998
eletronicos e elétricos
Produtos quimicos e 6133 | 11294 | 16024 | 31002 | 20 887 | 45524 | 50 549 | 39 529
minerais ndo metali-
cos
Metais basicos e pro- 3150 | 5487 | 13610 | 37899 | 17833 | 41808 | 43564 @ 32220
dutos de metal trans-
formados
Téxteis, vestuario, 10703 | 16368 | 19832 | 26 080 | 19 068 | 34 384 | 36 642 | 30 572
couro e produtos rela-
cionados
Maquinaria e equi- 1909 | 4921 | 10961 | 24905 | 17813 | 32747 | 35221 | 29479
pamento
Equipamento de 1361 | 3510 6600 | 14918 | 10662 | 22607 | 21162 | 18 636
transporte
Outros; reparo e ins- 1915 3719 | 7258 | 10077 | 7678 | 15894 | 23425 | 16159
talagiao de maquinas
e equipamentos
Produtos de madeira 1165 1885 | 2562 | 3745 | 2634 | 5023 | 5943 | 5221
e papel; impressao
Produtos alimentares, | 2162 | 2750 | 1731 | 2674 | 2100 | 4357 | 4477 | 3745

bebidas e tabaco

Fonte: Elaboragao propria a partir da base de dados da OCDE (2016) e OCDE (2018)

Nota: A Tabela encontra-se ordenada de forma decrescente de acordo com o valor acrescen-

tado externo no ano de 2015

58



Anexo IV — Choques que afetaram as CVG nas ultimas duas décadas

Tabela A4 — Principais choques, por natureza, que afetaram as CVG nas tltimas duas décadas

Natureza Exemplo Ano Principais Impactos
Terrorismo Ataques de 11 de setembro | 2001 | Procura, Oferta, Capital Fixo e Proprie-
aos EUA dade Intelectual
Conflito militar Contflito do Datfur 2003- | Oferta e Capital Fixo
2009
Crise Econémica | Grande Recessio 2009 | Procura e Capital Fixo
Climatico Furacido Katrina 2005 | Oferta e Capital Fixos
Ambiental Explosio da Plataforma | 2010 | Procura e Capital Fixo
“Deepwater Horizon”
Desastre Natural | Terramoto e Tsunami em | 2011 | Oferta e Capital Fixo
Tohoku
Ataque informa- | Ataque WannaCry 2017 | Propriedade Intelectual

tico

Fonte: Elaboragao propria com base em McKinsey Global Institute (2020, p. 24)
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Anexo V — Guiao de Entrevista

1.

10.

A empresa atua em que setor econémico? Quais sdo os principais produtos que a
Empresa fornece e qual o perfil dos seus clientes e fornecedores?

A empresa sofreu alguma paragem imediata na produ¢ao? Quais foram os motivos?
Medidas de confinamento, trabalhadores doentes ou falhas no abastecimento de ma-
térias primas ou bens intermédios?

A empresa sentiu algum impacto no abastecimento de matéria prima ou de matérias
subsidiarias para a produg¢ao? Se sim, em que periodo ocorreu esta quebra?

Existiu necessidade de rever os fatores determinantes na escolha de um fornecedor?
Por exemplo, a localizagao de um fornecedor passou a ser uma escolha preferencial?
A empresa sentiu algum impacto na procura por parte dos seus clientes ou dificul-
dade em enviar os produtos para os clientes? Este impacto ocorreu no inicio da pan-
demia em Portugal (em meados de margo de 2020), durante o confinamento ou du-
rante as vagas subsequentes?

A pandemia veio alterar o modo como ¢ planeada a produciao? De modo a evitar
quebras no abastecimento ou antecipar diminui¢ao da procura?

A empresa pretende implementar no futuro, em resultado das fragilidades evidenci-
ados pela pandemia, alguma alteracdo na forma como a produgio é planeada (por
exemplo, aumento da digitalizagdo) ou como a produgao ¢ executada (por exemplo,
robotizacio ou automag¢ao)? Alguma destas solugdes encontrava-se em discussao
ainda antes da pandemia?

A empresa efetuou alguma analise de risco? Ou reavaliou a existente?

Existem medidas para mitigar o risco de nao abastecimento, de nao existir procura
ou de ndo ter o nimero suficiente de colaboradores por estarem infetados ou em
confinamento?

Como esta a afetar o futuro das decisoes de investimento a incerteza relativa a pan-

demia?
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