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Resumo

Nas ultimas décadas, a globalizagao tornou-se um fenémeno crescente e tem-se intensificado
um pouco por todo o mundo e com isso as empresas e 0os mercados tém sido influenciados
por essa realidade, obrigando as mesmas a repensarem as suas estratégias. Com isto, a
internacionalizacado de empresas e negécios tornou-se numa forte ferramenta para as
empresas fazerem face a um novo contexto no panorama do comércio internacional.

Esta dissertacdo tem como objetivo, analisar o processo de internacionalizagdo da Sonae
Sierra, através da sua unidade de negdcio Reify, no mercado da Arabia Saudita. Pretende-se
fundamentalmente captar todo o processo do ponto de vista, das estratégias e decisdes
tomadas pela empresa, das motivacdes e razdes para esta internacionalizagdo, dos riscos
que a empresa enfrenta, e do modo de entrada escolhido para este mercado.

Com objetivo de recolher dados relevantes e procurar responder aos objetivos desta
dissertagdo foi adotada a metodologia de estudo de caso, e como métodos de recolha de
informacéo foi utilizada uma entrevista a um dos diretores da empresa. Adicionalmente, foram
utilizados como suporte a revisido da literatura relevante sobre o tema, documentos oficiais da
empresa € noticias.

Com os resultados evidenciados, concluimos que o mercado saudita e o seu contexto
atual se enquadram nas caracteristicas da unidade de negécio escolhida que foi a Reify, e
que todas as decisbes e estratégias tomadas pelas empresas foram ponderadas de forma
intencional tendo em conta as vantagens, experiéncia e competéncias internas, mas também

dos riscos e barreiras que um processo destes gera.

Palavras-chaves: Internacionalizagdo, Sonae Sierra, Reify, Arabia Saudita

Classificagao JEL: F21, F23






Abstract

In recent decades, globalization has become a growing phenomenon and has intensified
throughout the world. As a result, companies and markets have been influenced by this reality,
forcing them to rethink their strategies. With this, the internationalisation of companies and
businesses has become a powerful tool for companies to face a new context in the international
trade landscape.

The aim of this dissertation is to analyse the internationalisation process of Sonae Sierra,
through its Reify business unit, in the Saudi Arabian market. The main objective is to capture
the entire process from the point of view of the strategies and decisions taken by the company,
the motivations and reasons for this internationalisation, the risks faced by the company, and
the mode of entry chosen for this market.

In order to collect relevant data and seek to answer the objectives of this dissertation, a
case study methodology was adopted, and an interview with one of the company's directors
was used as a method of information gathering. In addition, a review of the relevant literature
on the subject, official company documents and news articles were used as supporting
material.

With the results shown, we conclude that the Saudi market and its current context fit the
characteristics of the chosen business unit, Reify, and that all decisions and strategies taken
by the companies were intentionally considered, taking into account the advantages,

experience and internal skills, but also the risks and barriers that such a process generates.

Keywords: Internationalisation, Sonae Sierra, Reify, Saudi Arabia

JEL Classification: F21, F23
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CAPITULO 1
Introducao

No decurso das ultimas décadas o comércio internacional tem sofrido grandes mudancas e
alteragdes a todos os niveis, por via de guerras, crises econémicas e sociais, entre outras
razdes que tem provocado uma mudanga na forma como as empresas pensam e atuam nos
mercados nacionais e internacionais.

A internacionalizacdo de empresas tem vindo a tornar-se ao longo dos tempos uma
realidade cada vez mais efetiva e factual conduzida pela disseminagéo da globalizagdo onde
as fronteiras entre sociedades, paises e consequentemente comércio e mercados se tornam
cada vez mais ténues.

Atualmente a internacionalizacdo € uma estratégia que esta ao dispor das empresas
independente da sua dimensao, para que as mesmas possam aumentar as suas receitas,
reduzir os seus riscos, diversificar a sua atividade e acima de tudo tornarem-se mais
resilientes quer do ponto de vista financeiro/econémico quer do ponto de vista da sua
capacidade de adaptagéo a novos mercados, paises e culturas.

Posto isto, visto que o0 mercado nacional e internacional tem se tornado cada vez mais
competitivo, leva a que as empresas procurem novas formas de se destacarem e crescerem,
seja do ponto de vista de inovagdo num produto ou servigo, seja através de uma entrada em
novas geografias, fazendo com que as empresas nao fiquem apenas reféns ou limitadas a um
sO mercado nacional.

Neste sentido e de acordo com a razdes enunciadas torna-se particularmente importante
o estudo da internacionalizacido de empresas para se poder perceber como as empresas
atualmente atuam nos mercados internacionais, compreender as escolhas e estratégias que
tomam e as suas razodes, procurando entender o impacto que estas medidas tem em todo o
processo de internacionalizacdo e na envolvente econdémica em torno das empresas.
Adicionalmente, constatamos que nos ultimos anos o comércio internacional tem vindo a
sofrer enormes perturbacoes, derivado & guerra entre a Ucrania e a Russia, ao conflito israelo-
palestiniano, a8 pandemia Covid-19 e mais recentemente a guerra econémica entre os grandes
blocos comerciais, 0 que leva as empresas na sua generalidade a procurarem melhores
contextos para desenvolverem as suas atividades econdmicas por via da sua
internacionalizacgao.

No caso portugués a internacionalizacdo de empresas tem desempenhado um papel
importante no panorama do mercado nacional, permitindo as empresas crescerem para outros
mercados e consolidarem-se evitando a dimenséo limitada e reduzida do mercado nacional.

Assim na sequéncia do que foi referido, a presente investigagao centra-se em analisar

todo o processo de internacionalizacido para o mercado da Arabia Saudita através de um caso



de estudo da empresa selecionada, que foi a Reify, que & parte integrante da Sonae Sierra,
empresa portuguesa especializada na area do retalho imobiliario, que conta com uma vasta
experiéncia nacional, mas também internacional.
Relativamente aos objetivos deste estudo prende-se principalmente com a analise de todo
0 processo de internacionalizagdo da Reify no mercado saudita, procurando perceber
detalhadamente as especificidades de todo o processo e como o mesmo foi desenvolvido.
Adicionalmente, uma das metas desta tese passa por perceber como foi possivel a Reify
e a Sonae Sierra entrarem num mercado tdo distante geograficamente e culturalmente ao
portugués e também tdo peculiar e complexo, através de uma internacionalizagédo de servigos
e néo de bens/produtos, analisando as decisdes que foram tomadas pela empresa no que diz
respeito a toda a envolvente que um processo de internacionalizagao acarreta.
Com vista a ir ao encontro deste objetivo central, foram definidas as seguintes questdes
de investigacao:
e Como é que a Reify se conseguiu internacionalizar para a Arabia Saudita como
prestadora de servicos e ndo de bens?
e Porque é que a escolha para a internacionalizagao recaiu sobre a Reify e que

modo de entrada foi utilizado?

Posto isto, para dar resposta aos objetivos desta tese e das questdes de investigacéo o
trabalho encontra-se estruturado e dividido essencialmente em sete principais capitulos
organizados de forma logica, para que assim o leitor possa compreender e absorver de forma
mais rapida e simples todo o conteudo deste trabalho.

Ap6s o presente capitulo da introdugcdo onde € maioritariamente apresentado um
conteudo introdutério em matéria de objetivos, pertinéncia do estudo e
organizagao/estruturacao do trabalho segue-se o segundo capitulo onde é revisitada a
literatura existente e considerada relevante para estudar o fendbmeno da internacionalizagao
de empresas, e para posteriormente dar sustentagao cientifica a analise empirica e as
conclusdes retiradas deste estudo.

De seguida, no terceiro capitulo é apresentada a metodologia que foi utilizada ao longo
de todo o trabalho, nomeadamente que métodos e estratégia de investigacdo foram
escolhidos e utilizados bem como, os meios de recolha de informagao e a sua justificagao
cientifica.

O quarto capitulo é basicamente direcionado a apresentacdo do mercado da Arabia
Saudita que constitui o objeto de estudo desta tese, onde serdo abordados alguns temas
como a relagdo de Portugal com este pais, ou alguns dados economicos acerca deste
mercado, para assim como a revisao da literatura dar mais sustentacdo a pesquisa que foi

levada a cabo.



Relativamente ao quinto capitulo, sera um capitulo introdutério a analise empirica onde
sera apresentada mais detalhadamente as empresas que constituem este estudo de caso
nomeadamente a Sonae Sierra e a sua marca Reify.

No sexto capitulo sera direcionado totalmente para a analise empirica deste estudo onde
sdo examinados todos os dados recolhidos por via de uma entrevista e de outros meios de
recolha de informacao e consequentemente sera realizada a discussdo desses resultados
obtidos.

Por fim, o sétimo e ultimo capitulo sera onde as conclusdes, consideragdes finais,

limitagcdes do estudo e recomendagdes para possiveis estudos futuros serao abordadas.






CAPITULO 2
Revisao de Literatura

2.1 O conceito de internacionalizagao de empresas

De acordo com Roque et al. (2019), tem havido uma tendéncia para considerar a
internacionalizagao quase sempre como um processo evolutivo no qual uma empresa se vai
tornando mais ativa e presente no mercado internacional.

Nesta direcéo, a palavra “Internacionalizacao” pode ser definida como um processo de
maior grau de envolvimento das atividades de uma determinada empresa com o exterior, ou
por outras palavras, por um processo de envolvimento maior em operagdes de caracter
internacional (Welch & Luostarinen, 1988). No mesmo vetor de pensamento o termo pode ser
caracterizado como um processo que ao mesmo tempo incorpora dois fatores centrais, um
grau de envolvimento crescente de uma empresa num pais estrangeiro, aliado a um
crescimento sucessivo de operagdes em varios paises (Johansen & Vahine, 1977).

Sendo um pouco mais concreto com a definicdo da palavra, Freire (1997), defende que a
internacionalizagdo pode ser considerada como uma extensao das estratégias de produto e
mercado a outros paises, resultado de uma replicagao total ou parcial da sua cadeia de valor
existente.

No entanto, existem também outras opinides que em certa parte discordam com o que foi
referido anteriormente, visto que nas definicdes anteriores havia um ponto comum no qual se
caracterizava a internacionalizacio por ser um “envolvimento crescente” ou “crescimento das
atividades no exterior”. Em ambos os casos, ndo se considera a possibilidade de um
desinvestimento numa operagao internacional, num despedimento de pessoas ligadas a
essas mesmas operagdes e muito menos um desinvestimento no produto que como
consequéncia pode ter uma internacionalizagcdo da sua produgao para um pais onde a méao
de obra seja mais acessivel, nomeadamente os paises designados de terceiro mundo.

A internacionalizagdao pode nao ser considerado um processo de crescimento, mas sim
um processo de adaptacao das operacdes de uma empresa aos mercados internacionais,
visto que esta pode ser o resultado de uma redugéo nas atividades, podendo se estender a
uma ou varias areas funcionais da empresa (estrutura, recursos, estratégia, etc), (Calof &
Beamish, 1995).

Numa outra perspetiva talvez mais atual, Uner et al. (2022), considera que as definicdes
de internacionalizagdo mais classicas, estdo de certa forma desatualizadas por nao refletirem
as mudancas sociais que ocorreram nas ultimas décadas nomeadamente no que diz respeito
a sustentabilidade e a um conceito introduzido pelos autores denominado por cadeia global

de valor que se traduz pelo valor agregado pelas diferentes partes do mundo a um



determinado bem ou servigco produzido e apontam que a internacionalizagdo € apenas uma
nova atividade empresarial realizada ao longo da cadeia de valor da empresa e que tem
repercussdes em pelo menos dois paises.

Por fim, como ficou demonstrado existem diversas perspetivas e visdes acerca da
definicdo do conceito de internacionalizagado de empresas sendo que, Lopez (2020), conclui
que esta nao unanimidade acerca da definigdo do termo acaba por ser reveladora de que as
empresas evoluiram e que a internacionalizagdo nos dias de hoje ndo passa somente por ir

para fora, mas sim implica que se adquiram novos recursos e competéncias.

2.2 Tendéncias estruturais da Economia Global

A globalizacdo pode ser entendida como um fendmeno que implica uma integragéo nao
sb econdmica, como social e politica com o objetivo de criar interliga¢des, mas que exige que
haja de ambas as partes uma reciprocidade (Narula & Dunning, 2010).

Ja de acordo com Held et al. (1999), este termo pode ser definido como um alargamento,
aprofundamento e uma aceleragéo do processo de inter-conectividade global.

Existem diferentes visdes acerca deste tema, sendo que algumas consideram que a
globalizacdo tem efeitos muito positivos naquilo que é o crescimento econémico, pois as
empresas através deste fendmeno podem aproveitar as oportunidades das economias de
custos, aumentarem quotas de mercado e aprenderem acerca dos riscos associados a maior
concorréncia (Narula & Dunning, 2010).

No entanto existem outros prismas de analise que podem ser considerados menos
abonatérios em relagao a esta tematica, como a de Zhang et al. (2022), que defendem que a
globalizacdo pode acentuar as desigualdades nomeadamente ambientais entre paises ou
regides mais desenvolvidas em relacdo as menos desenvolvidas, pois o pais considerado
mais avancado opta por transferir a producao de certos produtos mais lesivos para o meio
ambiental para paises menos desenvolvidos, onde a legislagdo nesta matéria € menos
“apertada”, ao invés de os produzir internamente sendo que posteriormente acaba a importa-
los para consumo doméstico.

Ainda no seguimento desta tematica, verificou-se principalmente a partir da crise
financeira de 2008, o surgimento de um novo fendmeno usualmente apelidado de
“Desglobalizacao” que se caracteriza principalmente por uma reducdo significativa do
comeércio internacional (Flores & Serna, 2022).

Segundo o mesmo artigo esta situagao agravou-se devido a varios fatores entre os quais,
o surgimento do protecionismo em varias regides e paises, o controlo na imigragao, barreiras
as importagdes e aumento das tarifas em varios bens e servigos resultado da intensificacao
da guerra comercial entre as duas superpoténcias da atualidade, Estados Unidos da América

e Republica Popular da China.



Na literatura mais recente € em larga parte apontada esta desaceleragdo do comércio
global, reforcando a ideia de que o mundo entrou numa nova era de globalizacao iniciada
apo6s a crise do subprime em 2008, como referido anteriormente, caracterizada por muitas
mudancas e crises estruturais como a pandemia do Covid-19, a guerra na Ucrania ou a saida
do Reino Unido da Uniao europeia entre outras. De acordo com Vlados et al. (2022), este
fendmeno tem se caracterizado por uma maior multipolaridade nas relagbes internacionais e
uma disseminacgao de crises estruturais e perspetivas de desenvolvimento onde se constata
também cada vez mais a assinatura de acordos internacionais de comércio a nivel regional.

Por fim resta-nos considerar aquela que pode ser considerada a outra face da moeda, a
regionalizacédo, que de acordo com Richard (2014), pode ser encarada como um processo
espontaneo em que determinadas regides ou paises criam relagdes de interdependéncia, que
normalmente tém origem em fluxos econdémicos e sociais que ocorreram de forma natural, ou
seja, nao dependem de nenhum tipo de estratégia politica.

Em direcdo contraria a regionalizagdo pode ser caracterizada como um processo
espontaneo e que ocorre de fatores naturais, ou seja, um processo de mudanga de um ponto
em que havia pouca ou nenhuma cooperacao para um ponto em que existe um delinear claro
de uma cooperagao, integracdo e convergéncia em varias matérias como a cultura,
seguranca, acordos econdmicos ou outros, entre uma determinada regido ou grupo de paises
(Schulz et al., 2001).

Num outro prisma, e principalmente no mundo atual, a regionaliza¢do pode ser vista numa
Gtica do produto e na realidade do comércio e trocas comerciais entre paises, podendo ser
caracterizado como uma mudancga no pais de origem da produgdo de um determinado bem,
intermédio ou final, ou seja, acontece quando um produto n&o € mais adquirido globalmente,
passando a sua aquisi¢do para um novo pais de origem onde a compra € realizada numa

regido mais restrita (Zhang et al., 2022).

2.3 Motivagoes/Razoes para a Internacionalizagcao

De acordo com Duninng e Lundan (2008), a principal motivagao para as empresas entrarem
em mercados internacionais é a lucratividade a longo prazo pois, para além da empresa puder
obter lucros extra através dessa entrada, possibilita também que esta possa ter um efeito
positivo na rendibilidade global da empresa através de uma reducao de custos ou de um
aumento da competitividade da empresa.

Para além do referido anteriormente existem alguns pontos comuns em determinados
estimulos que podem ser motivadores das empresas iniciarem 0s seus processos como € o
caso da lucratividade, diversificagao do risco ou vontade dos érgaos gestores.

A diversificacdo do risco é também um impulsionador da internacionalizacdo das

empresas tanto do lado dos custos como o lado dos beneficios pois, uma empresa que



beneficie de presenga em mais mercados pode ajudar as mesmas a dependerem menos do
mercado doméstico e consequentemente das suas possiveis flutuagdes econdmicas em
matérias de custos e beneficios (Hitt et al., 2016).

Outro fator comum em varios artigos revisitados é o facto de a vontade e conhecimento
dos 6rgaos decisores de uma empresa, bem como de todas as partes interessadas, acerca
do tema da internacionalizacao constitui um forte catalisador na iniciagdo de uma entrada em
mercados externos. As empresas sdo mais facilmente motivadas a entrar num processo de
internacionalizacdo se assim for a vontade dos stakeholders. independentemente de
possiveis incentivos no ambiente envolvente a empresa (Dunning & Lundan, 2008).

Num prisma diferente é também possivel dividir as motivagdes para a internacionalizagao
em dois grupos, motivos internos e motivos externos, sendo que nos internos se incorporam
fundamentalmente motivagbes como aumento dos lucros e crescimento de negécio ja
referidos anteriormente, e nos externos, a concorréncia elevada e a limitagdo dos mercados
internos bem como a possibilidade de proximidade aos clientes e principalmente aos
fornecedores sdo as principais motivagdes que incitam as empresas a tomar esta decisao
(Nurfarida et al., 2022). Ainda segundo os mesmos autores, tanto as motivacbes externas
como as internas sao fortemente influenciadas pela capacidade de recursos que a empresa
tem a sua disposicao e competéncia dos 6rgaos decisores/gestores.

Seguindo a mesma linha de raciocinio, mas apresentando uma solugdo distinta,
Bartozewski e Trgpczynski (2021), defendem que as motivagbes tém origem em quatro
grandes grupos, os motivos de procura de novos mercados, os motivos institucionais
(melhores condigbes para realizar atividades econdmicas), os motivos de procura pela
eficiéncia (reduzir custos e aumentar a rentabilidade) e por fim as motivagdes associadas as
pressdes competitivas (obtengdo de vantagens competitivas como tecnologia o know-how
inexistentes no mercado de partida).

Outros artigos enfocam mais os modos de entrada ou modelo utilizados para descreverem
um padrao de motivacbes que leva as empresas a iniciarem um processo, por exemplo,
segundo Dunning (1980), e o “seu” paradigma de OLI que sera explorado com mais detalhe
no préximo capitulo, defende que uma empresa é motivada a fazer um investimento direto
estrangeiro, um dos varios modos de internacionalizagao, quando tem em sua posse as
vantagens de Ownership (O), Location (L), e Internalization (l). Ja as empresas apelidadas de
Born Globals, sao motivadas desde uma fase embrionaria a internacionalizarem-se, pois sao
movidas pelas suas vantagens competitivas e pela sua vontade intrinseca de se
estabelecerem rapidamente nos mercados internacionais (Cavusgil & Knight, 2015).

Apesar de na literatura revisitada ndo ser possivel chegar a um consenso quanto aos
fatores que mais motivam as empresas a realizarem uma internacionalizacao de referir que

Leonidou (1995), através da sua pesquisa revisitando 30 estudos empiricos direcionados a



empresas europeias e norte americanas, foi o que teve mais perto de chegar a um consenso
no que diz respeito a este tema, conseguindo reunir um conjunto de motivadores através de
um ranking identificando os quatro grandes estimulos comuns a essas empresas, sendo que
em primeiro lugar ficou o pedido inesperado de encomendas de mercados internacionais,
seguido da capacidade produtiva desperdicada, da saturacido do mercado doméstico e da
possibilidade de fazer lucros extras.

Por ultimo, como é possivel constatar, apesar dos esforgos feitos para tentar identificar
um padrao comum no que diz respeito as motivagdes, os estudos realizados até ao momento
tém se revelado bastante dicotémicos ndo conseguindo identificar uma matriz comum de

comportamentos entre as empresas e 0s varios cenarios (Dunning & Lundan, 2008).

2.4 Modelos e Teorias de Internacionalizagao

Ao longo de varias décadas foram sendo conceptualizadas diversas teorias e modelos acerca
dainternacionalizacao de empresas. Para ndo explorarmos exaustivamente este tema, vamos
destacar as consideradas seis maiores referéncias no que diz respeito a esta matéria.

Comecando pelo Modelo Eclético-Paradigma de OLI introduzido por Dunning (1980), este
assenta em trés principios fundamentais que resulta das suas siglas, (O) Ownership, que é
relativo as vantagens de propriedade que uma empresa tem relativamente a concorréncia seja
em, marca, know-how, tecnologia, acesso ao mercado, entre outras, (L) Location, que diz
respeito as vantagens que uma empresa pode retirar de uma localizagdo comparado com a
concorréncia em termos de fatores como custos com transportes ou mao de obra, recursos
ou acessibilidade e por ultimo, o (1) Internalization, que sdo as possiveis vantagens que uma
empresa retira em internalizar as suas atividades em alternativa a terceiriza-las, gozando
assim de maior autonomia e maior controlo de custos dos seus recursos. O autor conclui que
se uma empresa beneficiar destas trés vantagens deve internacionalizar-se pela via do IDE,
€ que se isso nao se verificar, o modo de entrada num novo mercado devera ser por uma
outra via.

Relativamente ao paradigma pode se considerar que o mesmo deriva da Teoria da
Internalizagdo desenvolvida por Buckley e Casson (2016), que resumidamente defendiam que
uma empresa deve internacionalizar as suas operagdes se o beneficio de as internalizar for
maior que o custo das externalizar, ou seja a sigla “I” do paradigma de OLI. Dunning (1980),
adicionou posteriormente a essa teoria as siglas “O” e “L”, as vantagens especificas da
empresa e as vantagens de localizagao respetivamente para assim estender esta teoria até
ao paradigma de OLI.

Ja o Modelo de Uppsala (Figura 2.1) centra-se num binémio entre conhecimento e
responsabilidade, ou seja, defende que quanto maior for o conhecimento que uma empresa

adquira relativamente a um mercado maior sera o seu comprometimento e responsabilidade



para com o mesmo. Johanson e Vahlne (1977), afirmam que este € um processo gradual, de
pequenos passos ao invés de se fazer um grande investimento na sua producéo e operagoes
fora do seu pais de origem e que a medida que a empresa ganha experiéncia nos mercados
e operagodes internacionais por via da sua internacionalizacdo vai eliminando as amarras
psicolégicas resultado da distancia fisica e cultural relativamente ao mercado de destino e

torna-se uma empresa mais capaz e atenta a oportunidades nesse mesmo mercado.

# ) 4 )

Conhecimento
do mercado

Compromisso

crescente

Compromisso < Atividades
com o mercado correntes

Figura 2.1: Requisitos do Modelo de Uppsala

Fonte: Autoria Propria

A teoria de redes é outra alternativa as anteriormente referidas, que de acordo com
Johanson e Mattsson (2013), defendem que um processo de internacionalizagdo €
simplesmente uma rede de negdcios e conhecimentos que abre portas a esta possibilidade.
Afirmam que se uma empresa construir um conjunto de relacionamentos com outras
organizagoes, clientes e fornecedores esta denominada rede de negécios pode abrir portas a
novas oportunidades de internacionalizagao influenciando assim a prépria estratégia da
empresa, pois estas liga¢cdes podem reduzir riscos associados ao processo. No seu estudo
Hakansson (2015), reforga esta ideia e acrescenta que esta rede de relacionamentos com os
todas as partes envolventes ao redor da empresa (clientes, funcionarios, fornecedores,
parceiros, etc) pode permitir o acesso da empresa a um conjunto de recursos vitais para a
persecuc¢ao da sua atividade.

Quanto a Teoria das Born Globals, € a linha de pensamento, mais recente referida neste
tépico. Segundo Cavusgil e Knight (2015), o conceito de Born Globals descreve empresas
que desde a sua fundagao ou inicio de atividade se internacionalizam imediatamente, pois a
sua natureza e gestdo € voltada para o crescimento internacional. Esta atitude deve-se
particularmente ao facto de estas empresas entrarem em nichos de mercado muito

especificos onde existe um crescimento muito acelerado e onde existe também uma
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integracdo global grande nesse nicho em especifico, ou possuirem uma tecnologia ou
inovacao avangada que lhes permite entrar em novos mercados quase instantaneamente.
Por fim, temos a Teoria do ciclo de vida do produto (grafico 2.1) desenvolvido por Vernon
(1992), que argumenta que os produtos ao longo da sua vida de producdo passam por
diferentes etapas de desenvolvimento. Na primeira fase de introducdo do produto este é
produzido no pais de origem, segue-se uma fase de crescimento onde as vendas comegam
a aumentar exponencialmente, posteriormente existe a fase de maturidade do produto onde
0 mesmo ja esta estabelecido no mercado e onde muitas vezes a sua produgao é transferida/
internacionalizada para outros paises nomeadamente os considerados de paises de terceiro
mundo onde a mao de obra é mais barata aproveitando assim as economias de escala e uma
evidente reducgdo nos custos de produgao. Por ultimo, a fase de declinio onde as vendas

comecgam a decrescer e onde o produto eventualmente acabara por ser retirado do mercado.

Ciclo da vida do produto

Introducéo Crescimento Maturidade Declinio

Grafico 2.1: Ciclo de vida do produto de Vernon

Fonte: Autoria prépria

2.5 Estratégias de Internacionalizagao

A estratégia desempenha um papel fundamental naquilo que é a atividade de qualquer
empresa, pois esse planeamento implica o estabelecimento de objetivos claros e a estratégia
€ 0 meio para os atingir (Shaw, 2012).

De acordo com Bartlett e Ghoshal (2002), e também Cavusgil et al. (2014), podem ser
adotadas quatro tipos de abordagens estratégicas pelas empresas: i) Estratégia Internacional,
€ normalmente utilizada numa fase inicial e consiste em manter centralizada no pais de origem
as operagbes e o0s 0Orgados decisores tendo como objetivo transferir know-how e o
conhecimento para paises menos avangados através de licenciamentos ou exportagdes; ii)
Estratégia Multinacional ou Multidoméstica, consiste em criar subsidiarias nos mercados

destino e dar-lhes grande autonomia do ponto de vista decisério para que estas possam
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desenvolver produtos e as suas operag¢des de acordo com a procura e necessidades locais.
Esta estratégia integra melhor as empresas nos mercados em que estao presentes apesar de
tirar proveito das economias de escala; iii) Estratégia Global, foca-se na sua génese em
aproveitar ao maximo as economias de escala, através de produtos e processos de producao
estandardizados, sendo que os 6rgaos de gestao e controlo sdo centralizados na empresa
mae no pais de origem para aumentar a eficiéncia e integracao global; iv) Estratégia
Transnacional, esta € mais dificil de implementar, pois € uma estratégia que pretende
combinar uma adaptacgao local com uma eficiéncia global. De maneira a poderem enfrentar
mercados globais cada vez mais competitivos, as empresas criam uma “rede integrada” que
se foca em ligar todos os intervenientes da rede seja local ou global com o intuito de transferir
know-how de forma mais rapida e a menos custo.

Bartlett e Ghoshal (1991), reforgam ainda que de entre as varias estratégias enumeradas
aquela que garante maior possibilidade de as empresas terem sucesso nos seus processos
de internacionalizagéo € a estratégia Transnacional. Os autores oferecem uma panéplia de
caracteristicas que tanto as empresas como o0s 6rgaos decisores devem possuir para
poderem implementar esta estratégia. Entre os quais as empresas necessitam de ter uma
estratégia global, tanto ao nivel de gestdo de recursos e ativos como na coordenagao
transfronteirica entre as varias empresas do grupo.

Os gestores das varias subsidiarias localizadas nos mercados de destino devem agregar
um conhecimento da cultura local, com a capacidade de implementar as estratégias da
empresa. Por fim, os 6rgdos de topo das empresas devem conseguir simultaneamente dar
direcao e proposito as estratégias da empresa, bem como elevar a sua performance e garantir
uma renovagao continua da empresa (Bartlett & Ghoshal, 2002).

Ja no trabalho realizado por Verbeke (2013), o mesmo identifica trés grandes limitagdes
ao trabalho desenvolvido por Bartlett e Ghoshal. A primeira limitagao prende-se com o facto
de o modelo apresentado ser dividido entre quatro categorias ser demasiado rigido, visto que
¢ dificil encaixar as empresas em categorias especificas. A segunda limitagcao é que o modelo
deveria ser mais pormenorizado e nao classificar a importancia estratégia do mercado em
questdo e das competéncias da empresa em categorias, mas sim ir mais além. Ja a terceira
limitagdo é nao distinguir a importancia da envolvente do pais que a empresa pretende
internacionalizar como um mercado de entrada e como mercado de saida.

Direcionando esta tematica para a realidade portuguesa, no estudo realizado por Crespo
et al. (2020), sao sugeridas e analisadas a relacdo de algumas estratégias comuns na
internacionalizacdo de empresas com o impacto que estas mesmas podem ter na
performance das empresas entre as quais a estratégia de inovagao, ou seja entrar num novo
mercado trazendo uma inovagdo num produto ou servigo, diferenciagdo na estratégia de

marketing, diferenciagéo na qualidade e por ultimo a estratégia de lideranga de custos. Ora o
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autores concluem que apesar de os dados evidenciaram que a diferenciagao por inovacgao é
aquela que se traduz a melhor performance, no caso das empresas portuguesas as mesmas
optam por se focar principalmente nas estratégias de diferenciacdo de marketing e qualidade
dos produtos/servigcos, pois as empresas portuguesas nao investem razoavelmente em
investigacao e desenvolvimento consequéncia da falta de um sistema nacional de inovacgao
mais eficiente aliado aos mercados de destino que se caracterizam por uma concorréncia
acérrima de outras empresas nesta vertente. Adicionalmente a estratégia de lideranga de
custos também nao € a solugao visto que a concorréncia internacional proveniente de
empresas de paises em desenvolvimento torna impossivel a uma empresa portuguesa liderar

nesta matéria.

2.6 Modos de Entrada

O modo de entrada que uma empresa utiliza depende dos seus objetivos e estratégias
planeadas e é importante escolher o modo mais adequado de acordo com as mesmas, com
vista a gerir de melhor forma a incerteza nos mercados internacionais (Ahsan & Musteen,
2011).

Esta escolha pela forma com que as empresas consideram ser a mais correta para entrar
num mercado é também influenciada por fatores relacionados com o risco, a flexibilidade e
velocidade do processo, as possibilidades de controlo e a gestdo de recursos da empresa
(Schmid, 2018).

Existe um conjunto diverso de opg¢bes no que diz respeito a modos de entrada em
mercados internacionais, no entanto segundo Kuras (2023), subdivide estas opg¢des em trés

grandes grupos: i) Exportacao; ii) Contratagao; iii) Investimento Direto Estrangeiro.

*Exportacao Direta

SIPEETET *Exportacao Indireta
*Franshising
Licenciamento

Contratagao *Contratos de gestao

*Joint-venture (Acordo
meramente contratual)

*Joint- Ventures
*Aquisicoes e Fusdes
» Greenfield investment

Investimento Direto
Estrangeiro

Figura 2.2: Modos de entrada em mercados internacionais

Fonte: Autoria Prépria
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A exportacao é a forma mais simples de entrar num novo mercado, consistindo na venda
de bens ou servigos produzidos no seu pais de origem e vendidos para clientes nos mercados
de destino, sem que a empresa tenha presenca fisica nesse mesmo mercado (Schmid, 2018).

De acordo com Kuras (2023), as exportagdes podem ser divididas em dois tipos, direta e
indireta. Na exportacao direta, a venda é feita diretamente da empresa ao cliente através de
por exemplo uma filial, permitindo um maior controlo por parte da empresa em toda a linha de
operacdes apesar de este método acarretar mais riscos e custos. Na exportacao indireta,
implica que exista um intermediario entre a empresa que produz os bens e o cliente final. A
empresa exportadora vende os seus produtos a uma outra empresa intermediaria, atuando
como um distribuidor, que por sua vez os vendera aos clientes finais. Os riscos e custos na
exportacao indireta serao menores, bem como o controlo por parte da empresa exportadora
em todo o processo.

Outro modo de entrada no mercado internacional é através da contratagdo que inclui
formas de cooperacao entre empresas como o franchising, licenciamento ou contratos de
gestdo. O licenciamento € provavelmente um dos mais relevantes entre os descritos, que
consiste num acordo de cedéncia de um conjunto de bens intangiveis como uma marca,
patente, tecnologia ou know-how entre o licenciador que os cede e o licenciado que paga uma
taxa ou royalties para ter o direito de os usar (Schmid, 2018).

Quando a escolha recai neste tipo de modo de entrada normalmente esta associado ao
facto de o mercado escolhido ter elevadas barreiras a entrada de novas empresas como
tarifas altas, custos de transporte elevados ou riscos politicos grandes (Kuras, 2023).

Por fim, o IDE ¢é a forma mais avancada de internacionalizagdo de uma empresa. Envolve
um grau de compromisso e investimento grandes, sendo que é o mais elevado de todas as
formas discutidas com objetivo de obter um total e duradouro controlo de gestdo de todas as
atividades. O IDE pode se dar por via de uma joint-venture, uma aquisi¢ao ou fusao de
empresas subsidiarias ou um investimento de raiz que seja totalmente controlado pela
empresa que iniciou o processo, expandindo assim a empresa para o exterior. No caso da
Joint-venture importa realgar que numa fase inicial podera ser um acordo puramente contratual
entre as partes envolvidas, nao implicando qualquer investimento financeiro. Ja numa fase
mais avangada, este modo de entrada pode ser considerado IDE, quando para além do acordo
contratual existe um investimento numa nova empresa constituida pelas partes integrantes no
exterior (Kuras, 2023).

De destacar um ultimo modo de entrada que ainda nao foi referido que sédo as aliangas
estratégicas, que consiste numa colaborag¢ao entre duas ou mais empresas para trabalharem
em objetivos e areas previamente estabelecidas entre os parceiros de forma a se tornarem

mais competitivos no mercado em que estao inseridos (Schmid, 2018).
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2.6.1 Um olhar sobre as Joint-Ventures

Em linhas gerais uma joint-venture € um modo de entrada que é caracterizado por duas ou
mais empresas que se juntam através de um acordo comercial, uma alianga, ou até mesmo
uma fusao entre as empresas numa nova, em que ambos os lados contribuem com capital,
recursos, know-how e mao-de-obra (Schmid, 2018).

Outra visao sobre o assunto € que este modo de entrada pode ser caracterizado como
um agregado de ativos estratégicos por parte de duas empresas com o intuito de que em
ambos os lados, ndo se perca a independéncia e ao mesmo tempo se evite os custos que
resultam da integragéo de duas estruturas diferentes (Debelis & Pinelli, 2020).

De acordo com Kura$ (2023), o sucesso de uma joint-venture depende essencialmente
da escolha do parceiro certo, e também da capacidade de ambas as empresas chegarem a
um acordo claro entre si quanto a distribuicao dos riscos e também da delineagéo de objetivos
concretos, sendo que o autor considera que este modo especifico tem como suas principais
vantagens a possibilidade de aproveitar economias de escala, ultrapassar barreiras a entrada
no mercado destino, e diminuir os custos de transacao.

Por vezes a incerteza acerca do mercado de destino desincentiva o uso deste modo de
entrada (Ahsan & Musteen, 2011). Em mercados que sdo economias em desenvolvimento
devido muitas vezes a incapacidade de as instituigdes protegerem direitos de propriedade
intelectual, este modo de entrada nao é o mais apropriado (Dikova & Witteloostuijn, 2007).

No entanto, sendo que as empresas que planeiam operar no exterior procuram reduzir as
incertezas, de acordo com Rocha et al. (2022), as joint-ventures podem permitir as partes
integrantes complementarem-se em termos de recursos e capacidades, o0 que
consequentemente reforca as suas forcas e diminui as suas debilidades.

Numa situacdo em que uma empresa nova € constituida e em que os riscos e decisdes
sdo igualmente partilhados ou seja 50/50, esta partilha pode funcionar como um incentivo a
que ambas as empresas cheguem a um consenso e a solu¢gdes quando estdo perante
situagdes em que discordam entre si (Friedman et al., 1971).

Em ligagdo com o proximo capitulo, onde serdo abordados os riscos inerentes a um
processo de internacionalizagdo com especial foco no risco cultural, segundo Kogut e Singh
(1988), afirmam que quanto maior s&o as diferencas culturais entre o pais de investimento e
0 pais de entrada sera mais provavel a empresa recorrer a uma joint-Venture ou a um

greenfield investment, do que a uma aquisicdo ou um tipo de contratacao.
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2.7 Riscos Inerentes a Internacionalizagao
Quando as empresas tomam a decisao de se internacionalizarem ha que ter em conta os
riscos que essa decisao acarreta.

Normalmente quando as empresas entram num mercado externo estao sujeitas a quatro
grandes riscos que comumente na literatura existente sobre o tema se dividem entre Risco

Pais, Risco Cultural, Risco Cambial e Risco Comercial.

Risco
Cultural

Risco Risco
Comercial Cambial

Figura 2.3: Riscos de Internacionalizagao

Fonte: Autoria Propria

Comecando pelo risco pais, este consiste numa situacdo em que uma empresa entra num
mercado internacional e se depara com uma situacao politica e social instavel, na qual as
instituicdes desse pais sao frageis e onde a legislacao pode nao ser a mais favoravel para as
empresas que pretendem entrar no mercado (Henisz, 2000). A corrupgéo, a falta de confiancga
nos governos desses paises e a falta de leis que protejam a propriedade intelectual s&o
exemplos destes riscos que influenciam diretamente a decisdo de uma empresa em se
internacionalizar ou n&o (Hitt, 2016).

Outro risco a ter em conta quando se toma a decisédo de internacionalizar € o risco cultural,
que se traduz muitas vezes na dificuldade de as empresas perceberem as preferéncias e os
comportamentos dos consumidores bem como integrarem-se na cultura local (Hitt, 2016).
Outros riscos associados podem ser a barreira linguistica, mas também as diferengas no estilo
de negociagao (LeonaviCiené & Burinskiene, 2022).

Quanto ao risco comercial esta por vezes diretamente ligado ao risco cultural, pois a
empresa que tem dificuldades em perceber as necessidades dos consumidores locais e a sua
cultura acaba por afetar a capacidade de a empresa em ajustar ou direcionar os seus produtos
ao mercado internacional por ser muito diferente do mercado doméstico (Kogut & Singh,
1988).
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Por ultimo, mas ndo menos importante o risco cambial, que usualmente se caracteriza
pela flutuacdo da cotacdo da moeda do mercado de destino. De acordo com Henisz (2000),
paises que tenham politicas monetarias volateis aumentam o risco cambial para as empresas
internacionais e por consequéncia a sua decisdo de entrar nesses mercados ou seja, um
mercado onde a moeda local esteja muito descapitalizada acarreta custos cambiais maiores

para as empresas.

2.7.1 Um olhar sobre o Risco Cultural

Passando um olhar mais detalhado pelo risco cultural, Hitt (2016), identifica uma ligagao entre
o risco cultural e risco pais, pois de acordo com o mesmo, as instituicées informais de um pais
sao moldadas pela cultura local e que por sua a vez influenciam as instituicbes formais que
como consequéncia final afetaram a decisdo de as empresas se internacionalizarem para
esse mercado visto que estas tém o poder de alterar ou criar legislacdo que possa ser benéfica
ou prejudicial para as empresas entrantes.

Quando uma empresa toma a decisao de se internacionalizar, pressupde-se que tenha
um conhecimento solido acerca do mercado de destino e as suas vicissitudes.

Neste contexto, Hofstede (1983), criou um modelo em que caracteriza os paises de
acordo com quatro pilares culturais de forma que as empresas consigam adequar de melhor
maneira as suas estratégias aos riscos e caracteristicas culturais que se avizinham no pais
escolhido. Os quatro pilares séo i) Sociedade Individualista vs. Coletivista, sendo que ha
evidéncia neste estudo que sociedades individualistas evidenciam serem paises mais ricos
economicamente e coletivista mais pobres; ii) Distancia ao poder, que esta relacionado com
o nivel de autoridade, autocracia vs. democracia num pais; iii) Forte ou fraca tolerancia a
incerteza, que caracteriza um pais como sendo mais aberto em matéria de correr riscos e
aceitar opinides e visdes diferentes, isto tera impacto na forma com o pais investe, e atua em
matéria legal também; iv) Masculinidade vs. Feminidade, este critério classifica os paises
como sendo impulsionadores da divisdo social dos papeis da mulher e do homem ou vice-
versa, dando uma visdo de como a sociedade de um pais atua e pensa nesta matéria
especifica.

As vantagens que inerem deste modelo de Hosftede, sado a capacidade do mesmo em ser
facilmente compreensivel, ser quantificavel, ser possivel de aplicar em diferentes situagdes e
conseguir promover comparagdes entre mercados constituindo assim um instrumento
interessante para perceber os riscos culturais num determinado pais quando uma empresa
toma a decisdao de fazer um movimento da sua atividade e operagdes para o exterior

(LeonaviCiené & Burinskiené, 2022).
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CAPITULO 3
Metodologia Cientifica

Visto que esta tese de mestrado se centra no tema da internacionalizacdo de empresas,
nomeadamente no caso particular da Reify no mercado da Arabia Saudita, com o intuito de
perceber como é que esta marca entrou no mercado saudita de forma particular e o porqué
desta escolha recair nesta marca, a metodologia que foi utilizada é o estudo de caso.

No presente capitulo sera descrita a metodologia escolhida, bem como os métodos e
técnicas de recolha de dados e informacdes selecionados, que serdo maioritariamente de
cariz qualitativo, pois estas técnicas centram-se numa entrevista, na revisdo da literatura
realizada anteriormente, e em outras fontes de informagdo e documentos adicionais

disponibilizados pela empresa em questao ou documentos publicos.

3.1 Abordagem inicial ao estudo de caso

Ao realizar uma analise empirica o investigador tem de ter em conta os seus objetivos,
questdes de investigagao e particularidades da sua investigagao, escolher uma metodologia
a adotar com vista a desenvolver essa mesma andlise. O estudo de caso € uma dessas
opgdes que, pode ser distinguida de todas as outras formas por se tratar de uma investigacao
que se centra em algo especifico, ou seja, é realizado todo um estudo intensivo a volta de
algo que se considera bem definido, o denominado “caso” (Coutinho & Chaves, 2002).

Ja de acordo com Yin (2009), aponta para a mesma diregao, afirmando que um estudo
de caso deve ser utilizado quando estao presentes dois pressupostos, o primeiro quando as
questdes de investigagao estao feitas para se tentar perceber o “porqué” ou o “como” foi feito
algo, e a segunda quando esse mesmo caso ou fendmeno € um cenario ou uma situagao da
vida real. O autor vai ainda mais além e vinca que os estudos de caso ndo sdo apenas um
método ou uma técnica de recolha de informacao, mas sim uma estratégia de investigacao.

Este método de investigagdo para além de se focar num caso em especifico, pode ser
uma investigagao feita a uma ou mais organizag¢des, com o objetivo de captar a complexidade
do objeto de estudo (Hyett et al., 2014).

Relativamente a esta metodologia por vezes é alvo de algumas criticas, segundo Tight
(2017), aponta o caracter de generalidade, a falta de validade, bem como a sua falta de
fiabilidade como principais lacunas. No entanto, existem opinides divergentes no que diz
respeito a este assunto, sendo que uma delas considera que este caracter de generalidade
aliado ao facto de nao ser necessario nenhum procedimento especifico para realizar um
estudo de caso, ao contrario do que acontece com outras metodologias, pode ser considerada
uma qualidade, visto que permite que exista uma recolha de dados feita @ medida do estudo

de caso, mas também pode ser considerada uma fraqueza visto que muitas vezes abre a

19



porta a criticas, por falta de substancia dos casos do ponto de vista de validade quantitativa
(Meyer, 2001).

Segundo Priya (2021), os estudos de caso podem ser divididos em trés tipos, descritivos,
explicativos, e por ultimo, exploratérios. Afirma que os casos considerados explicativos
procuram causas ou fatores que levem a explicar um determinado fenémeno, sendo que o
principal foco como foi exposto anteriormente neste capitulo por Yin é explicar o “porqué” e o
“‘como” desse fendmeno acontecer ou nao.

Na literatura existente ha ainda outras concessdes relativamente aos tipos de estudo de
caso. Os mesmos podem ser classificados de acordo com Yin (2009), como casos unicos ou
multiplos, sendo que dentro destas duas dimensbdes, poderemos ter um holistic case, neste
contexto tratando a empresa como um conjunto sé, ou em alternativa um embedded case,

que trata a empresa através de uma fragmentagcao em varios grupos.

3.1.1 Justificagao cientifica
Tendo em conta que a natureza do tema desta dissertacdo é abordar a tematica da
internacionalizacdo de empresas, faz todo o sentido utilizar a metodologia de estudo de caso
para assim procurar da melhor forma se responder as questdes de investigacao.

Agregado a isto, visto que o “caso” em questao se tratar de um estudo de caso especifico
e representativo, ou seja, de acordo com a classificagao de Yin, de dimensao Unica e holistica
pois a empresa ira ser tratada como um todo, para além do facto de se tratar de um fenémeno
da vidareal, reforca a ideia de que o estudo de caso é a melhor alternativa a ser implementada

como metodologia nesta tese.

3.2 Quais sao as questoes de investigacao?

Sendo esta tese um estudo de caso acerca da internacionalizagao de empresas e no contexto
deste caso em especifico, pretende-se analisar o processo de internacionalizagao da Reify, e
perceber fundamentalmente através das duas questdes de investigacao, como é que a Reify
se conseguiu internacionalizar para o mercado saudita oferecendo um servigo e ndo um bem
ao consumidor final, e o porqué desta escolha feita por parte Sonae Sierra para entrar neste
mercado ter recaido nesta marca.

Posteriormente nos seguintes capitulos serao dadas a justificagdes cientificas acerca das
técnicas e métodos que serao utilizados para recolher a informacgéao e dados necessarios para
elaborar a analise empirica, assim como para responder as duas questdes de investigagao.

Posto isto, as duas questdes de investigagédo desta tese sdo as seguintes:

e Como é que a Reify se conseguiu internacionalizar para a Arabia Saudita como

prestadora de servicos e nédo de bens;
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o Porque é que a escolha para a internacionalizacao recaiu sobre a Reify e que modo

de entrada foi utilizado.

3.3 Informacgao Recolhida

3.3.1 Entrevista

A entrevista foi a principal técnica de recolha de dados e informacéo utilizada nesta tese, visto
que houve a possibilidade de entrevistar um diretor da empresa que esta por dentro de todo
0 processo de internacionalizacdo que constitui o estudo de caso. Posteriormente nos
proximos subcapitulos serdo abordados todos elementos que constituem esta entrevista.

Segundo Cheron et al. (2022), a entrevista constitui um meio de recolha de informacao
versatil, classificando-a como objetiva, e também de algum modo hierarquica, no qual o
entrevistador define um plano ou guido, de acordo com aquilo que pretende investigar.

Reforcando a ideia anteriormente referida, a entrevista € um dos principais meios de
obtengao de informagao em estudos de caso, e a mesma baseia-se numa conversa entre o
entrevistador e o entrevistado, onde o entrevistador previamente obteve informacéo por parte
do entrevistado que o mesmo estara disponivel para a realizar (Naz et al., 2022).

Este meio de recolha de informacgao pode ter varias formas de ser aplicado, através de
uma conversa verbal realizada pessoalmente entre o entrevistador e o entrevistado, mas
também pode ser realizado ou por via questionario, enviado previamente por parte do
entrevistador ao entrevistado, ou por via telefénica ndo existindo um contacto pessoal
(Fontana & Frey, 2005).

Usualmente quando a entrevista é utilizada como meio de recolha de dados a mesma
pode ser dividida em trés tipos: entrevista estruturada, semiestruturada e ndo estruturada. No
primeiro caso a entrevista é feita com um conjunto de questbes pré-estabelecidas pelo
entrevistador ao entrevistado, e onde o entrevistado tem pouco espago de manobra para
responder as perguntas, visto que as mesmas ja estdo de igual modo pré-estabelecidas
(Fontana & Frey, 2005).

Ja no caso da entrevista semiestruturada a grande diferenga para a primeira é facto de
as questdes colocadas ao entrevistado serem perguntas de caracter aberto, ou seja, apesar
de as perguntas irem na dire¢do que o entrevistador pretende, este tipo de entrevista permite
ao entrevistado responder de uma forma mais aberta sem ter pré-estabelecida um conjunto
fechado de respostas. A grande vantagem que reside na adogéao deste tipo de entrevistas, é
a capacidade de se conseguir reunir informagdes com elevada validade qualitativa. Por ultimo,
as entrevistas ndo estruturadas, ndo ha existéncia de perguntas previamente estruturadas
sendo que o investigador apenas pretende discutir alguns temas do seu interesse (Kang &
Hwang, 2021).
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Sendo que o tipo de entrevista que foi utilizada na recolha de dados e informagao para
esta tese é do tipo semiestruturada, € importante referir que de acordo com Naz et al. (2022),
€ necessario identificar cinco pré-requisitos fundamentais a realizacdo da mesma, sendo o
primeiro a identificacdo das caracteristicas necessarias a realizagao da entrevista que foram
referidas anteriormente, segunda, utilizar conhecimento pré adquirido acerca do tema em
questao, terceira, construir um guido para entrevista, quarta, testar esse mesmo guido e por

ultimo, apresentar um guido completo da entrevista semiestruturada.

3.3.2 Estruturacgao e justificagao cientifica

Com vista a recolha de informagado de caracter qualitativo, foi realizada uma entrevista
semiestruturada a um dos diretores da Reify, sendo que a mesma foi realizada por via de
videoconferéncia zoom/teams.

A entrevista teve lugar no dia 9 de Abril de 2025 entre o investigador e entrevistado, sendo
que foi previamente estabelecido como assim ditam as caracteristicas deste tipo de entrevista
um guido, com perguntas previamente estruturadas e direcionadas para o interesse desta
investigagdo, com o objetivo de recolher informacao de elevado teor qualitativo e que foi
fundamental para responder as duas questdes de investigacao, visto que o diretor escolhido
para a realizacao desta entrevista esta por dentro de todo o processo de internacionalizagao
da empresa neste mercado. Do ponto de vista das respostas as questbes que foram
colocadas, foi permitido um regime de respostas abertas, com o objetivo de potenciar a
dimensao qualitativa deste método de recolha de dados.

De destacar que tanto a reviséo da literatura realizada anteriormente a data da entrevista,
bem como a consulta e recolha de informacgao provenientes de documentos da empresa de
caracter publico e interno, foram fundamentais para apoiar a preparacao e a estruturagao da
entrevista, bem como para reforcar os resultados retirados da entrevista e que foram centrais
para a construcdo de uma analise empirica e correspondentes conclusdes acerca deste

estudo de caso.

3.3.3 Entrevistado
A pessoa que foi entrevistada no &mbito desta tese foi o0 engenheiro Hugo Fonseca, diretor
de Business Development & Cliente Care da Reify. A escolha da pessoa ou pessoas a
entrevistar € sempre fundamental nestas situagdes, e neste caso a pessoa escolhida e
disponivel € um dos diretores da empresa que constitui o caso de estudo desta investigacao.
Tendo em conta que o engenheiro Hugo, esteve e esta ativamente presente em todo
processo que esta a ser levado a cabo por parte da Reify na sua internacionalizagédo no
mercado saudita, € da mais fundamental importancia realizar esta entrevista, pois do ponto

de vista do conhecimento e insights que podem ser dados por parte desta pessoa, sao dados
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de elevada dimensao qualitativa, e que foram centrais para ndo s6 conduzir a analise empirica

na direcao certa mas também para se poder responder as questdes de investigacio.

3.3.4 Questdes e guido da entrevista

Com o objetivo de tornar o desenrolar da entrevista da forma mais fluida possivel, foi criado
um guido de questdes previamente estabelecidas, que permitiu ao entrevistado responder de
forma aberta as mesmas, com vista a captar o maximo de informagao acerca do processo de
internacionalizagcéo da Reify.

Esta situagdo levou a que no decorrer da entrevista, fossem surgindo outras questdes
levantadas de ambos os lados que se consideraram pertinentes para esta investigacao, e que
no fim de contas enriqueceram ainda mais esta entrevista.

As questdes colocadas na entrevista, focaram-se essencialmente em abranger trés
topicos centrais, a dimensao empresa, a dimensao do mercado e a dimensao da concorréncia
com o objetivo final de captar informacao privilegiada que permitisse desenvolver a analise

empirica e responder as questdes de investigagao.

3.3.5 Outras fontes de informacgao primarias

De acordo com Bowen (2009), outras fontes de informag¢ao como as analises de documentos
ou ficheiros podem constituir uma recolha adicional de informacao e de dados relevante a
investigagdo que corrobora ou valida os dados obtidos por meio de entrevistas de forma a
estabelecer credibilidade.

Na mesma diregcdo, quando é adotada a metodologia de estudo de caso, normalmente
sdo utilizadas para além das entrevistas outras formas de recolha de informagao, como
arquivos, documentos oficiais ou questionarios que podem servir, por exemplo, de suporte na
preparagao de entrevistas (Bowen, 2009).

Com isto dito, de referir que para além da entrevista como método de recolha de dados
foram também utilizadas outras fontes de informagao, entre as quais se destacam, em
primeiro lugar, o recurso a revisao da literatura realizada sobre o tema da internacionalizacéo
de empresas, que constituiu uma forte base de conhecimento sobre esta matéria e auxiliou
quer a elaboragao da entrevista, quer a elaboragédo da analise empirica. Em segundo lugar,
destacam-se o recurso ao uso de documentos complementares como estudos sobre este
tema e noticias relevantes.

Em terceiro e ultimo lugar, foram consultados documentos oficiais da Reify e da Sonae

Sierra, com vista a solidificar as conclusdes tiradas desta investigacao.
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CAPITULO 4
Apresentacao do mercado saudita

A Arabia Saudita € um pais que se localiza no médio oriente, nomeadamente na peninsula
arabica, sendo o0 maior pais em area integrante da peninsula, fazendo fronteira com inimeros
paises nomeadamente, I@&men e Oma a sul, Catar, Bahrain, Emirados Arabes Unidos a este,
e Iraque, Kuwait e Jordania a norte (CCIAP, 2025).

Atualmente o pais é governado pelo principe Salman bin Abdul Aziz, e o sistema politico
€ caraterizado desde a sua fundagdo por ser uma monarquia absoluta teocratica, onde a
religido, nomeadamente o isldo, desempenha um papel central naquilo que é a cultura, os
valores da sociedade e a forma como é interpretada e conduzida a politica no pais (AICEP,
2024).

Do ponto de vista demografico, a Arabia Saudita tem uma populacdo de cerca de 33
milhdes de habitantes, em que cerca de 30% a 40% séao cidadaos de origem estrangeira,
sendo que a capital do pais, Riade é a mais densamente povoada com cerca de 7,6 milhdes
de pessoas. As regides de Medina e Jeddah, localizadas ao largo do Mar Vermelho, sao de
seguida as areas mais populosas do reino (General Authority for Statistics, 2024).

A grande dimensao da Arabia Saudita ndo se traduz s6 em termos territoriais, mas
também em termos econdmicos, visto que o pais € a maior economia arabe e € integrante do
G20, grupo formado pelas 20 maiores economias a nivel global. Com um PIB na ordem dos
1,07 trilides de dodlares, a Arabia Saudita tem uma economia caracterizada pela sua
dependéncia do petrdleo e gas natural, sendo o segundo maior produtor e exportador do
mundo de petréleo, tendo em sua posse cerca de 20% das reservas mundiais deste
combustivel féssil. O pais tem ao longo dos ultimos anos unido esforgos para promover o IDE,
de forma a diminuir a sua dependéncia do petréleo, visto que este setor representa cerca de
73% das suas exportacées (AICEP, 2024).

De seguida, veremos mais detalhadamente como é caracterizado o mercado saudita, bem
com os seus tracos a nivel cultural, as suas dindmicas, mas também as oportunidades e metas
que o pais tem para o seu futuro a médio e longo prazo, incluindo a sua relagdo comercial

com Portugal.

4.1 Caracterizagao do Mercado Saudita

O mercado da Arabia Saudita ao longo das ultimas décadas tem sofrido enormes
transformagbes no que diz respeito ao IDE, as caracteristicas dos consumidores e até a
composi¢cado do seu mercado, registando um crescimento mais intenso da sua economia a

todos os niveis nas ultimas duas décadas.
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Toda a estrutura de mercado do pais é sustentada pela sua dependéncia do petréleo, e
com vista a tentar inverter esta realidade o pais tem feito enormes esforgos no que diz respeito
a atracao de investimento estrangeiro para o pais, destacando-se em 2021 um pico neste
indicador na ordem dos 19,2 mil milhdes de dolares em IDE atraido (Trading Economics,
2025a).

Relativamente ao que tem sido o crescimento econdmico da economia saudita nos ultimos
anos, tem-se verificado uma tendéncia de crescimento sendo que em 2024 o crescimento
econdmico se situou em cerca de 1,3% (Trading Economics, 2025b).

Em termos gerais, o mercado saudita é caracterizado por um ter um elevado consumo,
havendo distingdo entre a sociedade saudita e os expatriados provenientes de varias
geografias, sobretudo de paises indostanicos. O PIB per capita do pais é bastante elevado,
rondando os 35 mil délares em 2024 (Banco Mundial, 2024), com os consumidores de origem
saudita a valorizarem bastante a qualidade dos produtos, nomeadamente os denominados
bens de luxo.

Enquanto o saudita tem um elevado poder de compra 0 mesmo ja ndo acontece com os
expatriados. O consumo via online tem um peso significativo na economia saudita, devido a
importancia que se da a privacidade. Um ponto central nesta tematica prende-se com o facto
de como foi referido no anterior capitulo, a religido, nomeadamente o islao, estar muito
presente no dia-a-dia dos sauditas, e isso reflete-se também na forma como o consumo é
feito. Os valores islamicos estdo presentes em varias areas de consumo, desde os produtos
alimentares, ao vestuario e cal¢cado, passando também pelos produtos de higiene pessoal,
onde a certificagao “Halal”, que significa permitido em arabe é fundamental para determinados
produtos poderem ou nao ser autorizados a serem consumidos, visto que tém de cumprir
determinados padrbes que nao se distanciem dos principios da lei islamica (AICEP, 2024).

Quanto ao setor da industria e o seu impacto na economia saudita, visto que o pais tem
investido bastante em atracdo de IDE procurando terceirizar a sua economia, o peso deste
setor tem vindo a diminuir sistematicamente ao longo do tempo, sendo que atualmente tem

um peso de cerca de 45%, em percentagem do PIB, em 2024 (The Global Economy, 2024).

4.1.1 Balanga Comercial

No que diz respeito as importagcdes na Arabia Saudita, registou-se o valor de 232 mil milhdes

de délares de produtos importados em 2024, sendo que os principais produtos importados

sd0 maquinas e aparelhos, seguidos dos veiculos e equipamentos de transporte. Nesta

rubrica verificou-se que os maiores exportadores de produtos para a Arabia Saudita sao, em

primeiro lugar a China, seguidos dos EUA e Emirados Arabes Unidos (Comtrade, 2024).
Relativamente as exportagdes, o pais registou um saldo de cerca de 305 mil milhdes de

dolares de produtos exportados em 2024, sendo que a maioria deste valor € atribuido a
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exportacao de petroleo e derivados, cerca de 70%/80% do total das exportagdes, seguindo-
se produtos quimicos, plasticos/borrachas, e metais comuns. Os paises destinatarios destas
exportacdes sdo, em primeiro lugar a China, seguida do Japao, e india (Comtrade, 2024).

Concluiu-se com base nos dados apresentados, que o saldo da balangca comercial na
Arabia Saudita se encontra positivo, registando um superavit de cerca de 70 mil milhdes de
dolares em 2024, confirmando assim a tendéncia positiva da balanga comercial do pais ao
longo das ultimas décadas. De seguida, apresenta-se esquematizada num grafico os dados
previamente discutidos.
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Grafico 4.1: Balanga comercial da Arabia Saudita (Valores em mil milhdes de ddlares)

Fonte: Autoria propria

4.1.2 Mercado do retalho e imobiliario

O setor imobiliario na Arabia Saudita tem registado um crescimento real e também um
potencial de crescimento no futuro muito elevado, visto que este € um dos setores que
constitui uma das prioridades para o programa do pais denominado Vision 2030.

De acordo com o Invest Saudi (2025), estdo programados até 2030 a disponibilizagao de
1,2 mil milhdes de metros quadrados de area para construcado neste setor, e 1,5 milhdes de
novas unidades residenciais disponiveis para construgdo usando novas tecnologias.

Quanto ao mercado de retalho imobiliario, também tem sofrido enormes alteracgbes, visto
que com a maior abertura do pais ao exterior e a diminuicdo de restrigdes em algumas areas
comerciais, aliado a uma mudanca nos habitos de consumo dos cidadaos sauditas, preferindo
0 grande comércio organizado ao invés do comércio tradicional, tem alavancado o
crescimento deste setor na economia do pais.

Outro fator que contribui para esta tendéncia e que foi referido anteriormente € o aumento

exponencial do comércio eletrénico, que acelerou estas mudangas de habitos na sociedade
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e criou também desafios as empresas que gerem e desenvolvem centros comerciais. As
cidades do reino que registam atualmente maior area comercial neste setor sdo Riade, Jeddah
e Damman (Mordor Intelligence, 2024).

Tendo em conta os fatores que ja foram enunciados é de se destacar que o mercado
imobiliario saudita para além de ter um enorme potencial de crescimento é também onde se
encontra uma concorréncia e competicao grande, pois muitas das maiores empresas a nivel
mundial ja marcam presencga neste mercado.

A nivel internacional existe por exemplo a presenga de empresas como Jacobs, BIG, JLL,
Colliers, entre muitas outras. A nivel nacional este mercado ja conta com a presenga de
algumas empresas portuguesas como a Mota Engil, a NLA, e a Promontério, espelhando bem
a realidade e a dimensao que este mercado tem, conseguindo absorver praticamente todos

os grandes players globais.

4.2 Relagao luso-saudita

A relacao entre Portugal e Arabia Saudita tem vindo a crescer ao longo dos ultimos anos, no
entanto devido a distancia geografica, mas também cultural, esta ndo é ainda uma relagao
muito profunda em termos econémicos como poderemos verificar com os dados de seguida
apresentados.

No que diz respeito a assinaturas de acordos comerciais entre os dois paises destacam-
se principalmente, o acordo geral de cooperagao e a convengao para evitar a dupla tributagao
em matéria de IRS.

Quanto ao primeiro acordo assinado em 2008, teve o objetivo de estreitar relagdes
econdmicas, mas ndo s6, também nas areas da ciéncia, tecnologia, educacéo, turismo e
desporto, promovendo a boa relagcéo entre os dois paises. Relativamente ao segundo acordo,
que esta em vigor desde 2016, teve o objetivo como 0 nome dos mesmo indica de eliminar a
dupla tributagao de impostos, nomeadamente IRS nos dois paises (CCIAP, 2025).

Ainda sobre esta matéria em 2009, foi assinado um acordo de cooperacao entre a CCIAP
e a Camara de Comércio e Industria de Jeddah, com objetivo de ampliar as relagbes
comerciais entre os dois paises, abrindo portas a cooperagao a nivel econémico e comercial,
com intuito de apoiar e desenvolver o comércio, industria e aparecimento de joint-ventures
entre empresas de Portugal e da Arabia Saudita (CCIAP, 2025).

Quanto a relagcado deste mercado com o mercado portugués, tem-se verificado uma
intensificacdo do comércio entre ambos os paises, tanto do lado as exportagdes como do lado
das importagdes, sendo que entre o periodo de 2018 a 2022, registou-se um aumento médio
anual de cerca de 22% nas exportagdes e de 12 % nas importagdes, sendo que o saldo da

balanga comercial entre os paises € negativo desfavoravel ao lado portugués (INE, 2024).
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Abaixo apresenta-se um grafico que expressa estes dados descritos relativamente a

relacdo luso-saudita.
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Grafico 4.2: Balanga comercial Portugal — Arabia Saudita (valores em milhdes de ddlares)

Fonte: Autoria Propria

4.3 Vision 2030
Em tracos gerais o programa Vision 2030 tem como principal objetivo modernizar e reformar
em toda a linha a economia e a Arabia Saudita enquanto pais.

Introduzido em 2016, e delineado pelo Conselho Econémico e de Desenvolvimento
presidido pelo atual principe e primeiro-ministro Mohammed bin Salman bin Abdulaziz Al
Saud, este programa assenta em trés grandes pilares: em primeiro lugar estabelecer uma
sociedade em evolucgdo, através do fortalecimento dos valores islamicos e providenciar
oportunidades e uma vida confortavel a toda a populagao; em segundo lugar, promover uma
economia prospera, por via de um crescimento e diversificacdo da economia saudita
juntamente com um aumento do emprego; e em terceiro lugar, ter uma nagdo ambiciosa,
aumentando a eficacia e eficiéncia governamental, bem como a responsabilidade social do
estado (Saudi Vision 2030, 2025).

Este programa tem varios objetivos, entre os quais estabelecer reformas que permitam
que o pais se afaste da sua dependéncia do petrdleo e dos subsidios do governo, através de
uma diversificacao da economia e modernizagao das infraestruturas do pais. Relativamente
ao primeiro pilar referido, a Arabia Saudita tem o objetivo de aumentar exponencialmente o
numero de turistas. O pais tem feito um enorme investimento nos chamados giga projects,
com o objetivo de modernizar e criar praticamente cidades do zero. Financiado pelo fundo
publico de investimento, a Arabia Saudita tem planos para investir mais de um ftrilido de

dolares em diversos projetos desta dimensao, destacando-se por exemplo o projeto NEOM,
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na regido de Tabuk, que consiste na construgdo de uma cidade inteira com um conceito
totalmente diferente do que existe, com uma extensao linear de 170 km sem carros e ruas
usando exclusivamente energias renovaveis (Saudi Vision 2030, 2025).

Relativamente ao Vision 2030 compreende projetos de grande envergadura que exigem
empresas especializadas, com know-how e expertise em varias areas. Com o intuito de
alcancar estes objetivos, o governo liderado pelo principe Bin Salman tem procurado atrair as
melhores empresas internacionais nos diversos setores.

Quanto ao segundo e terceiro pilares, o reino pretende diversificar a economia através da
educacao, atracao de investimento e inovagao, sendo que o estado concedera privatizacoes
e concecdes a diversos ativos dos quais o estado saudita é proprietario como a Saudi Aramco,
a empresa estatal produtora de petréleo. Agregado a estes fatores o pais pretende que em
2030 o sistema educacional seja revitalizado, com o objetivo de ter pelo menos cinco
universidades integradas no top-200 das melhores a nivel global. Por ultimo, a aposta na
eficiéncia do estado é forte, sendo que de acordo com o programa serao promovidas praticas

de transparéncia e zero tolerancia para com a corrupg¢éao (Saudi Vision 2030, 2025).
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CAPITULO 5
Introducao ao estudo de caso

Neste capitulo sdo apresentadas as empresas que incorporam o caso de estudo desta tese,
pretendendo-se abordar o seu percurso histérico, bem como as reformulagcées que foram
efetuadas em 2021, nomeadamente com a criagcao da marca Reify, e que sdo fundamentais

para perceber o contexto atual da Reify e da Sonae Sierra.

5.1 Percurso histérico da Sonae Sierra

No final da década de oitenta, derivado a abertura de Portugal ao exterior, nomeadamente
com a entrada do pais na CEE em 1986, o mercado da distribuicao e retalho sofreu enormes
mudancas e teve ao mesmo tempo um crescimento exponencial, com os habitos de consumo
dos portugueses a alterarem-se drasticamente, onde a preferéncia pelo consumo e comércio
organizado com o aparecimento das grandes superficies comerciais, como os supermercados
e hipermercados veio substituir o pequeno retalho essencialmente constituido por mercados
€ mercearias locais.

Com estas mudancas aliadas ao investimento da Sonae, nesta industria, como foi o caso
da abertura do primeiro hipermercado Continente em 1985, existia a necessidade de ser
criada uma empresa que se especializasse no setor do retalho imobiliario com objetivo de
gerir e desenvolver este mercado (Sonae, 2025).

E em 1989 que é criada a Sonae Imobiliaria, detida a 100% pela Sonae, atualmente Sonae
Sierra, juntamente com o primeiro centro comercial gerido pelo grupo, o Centro Comercial
Modelo de Albufeira (Sonae Sierra, 2025).

Relativamente ao percurso histérico pelo qual a Sierra passou, 0 mesmo pode-se dividir
em quatro fases distintas. A primeira fase compreendida entre o ano da criagcdo da empresa
em 1989 que se estendeu até meados de 2000, caracterizou-se por ser uma fase em que a
ainda denominada Sonae Imobiliaria cresceu e se solidificou como empresa lider no setor do
retalho imobiliario, com abertura de varios centros comerciais ao longo da década de noventa
de norte a sul de Portugal, destacando-se as aberturas dos centros comerciais do Colombo e
do Vasco da Gama, em 1997 e 1999 respetivamente, que a data no caso do centro comercial
do Colombo era o maior da Peninsula Ibérica. No espacgo temporal de 2000 a 2010, a Sierra
passou por uma segunda fase onde a empresa iniciou a sua expansao internacional, dando
o “pontapé de saida” logo no inicio do século, em 2000 nomeadamente com as entradas no
mercado alemao e italiano. Este periodo caracterizou-se pela expansao internacional como
foi referido, no entanto esta expansao deu-se em mercados geograficamente e culturalmente
proximos do portugués, como o mercado europeu e mercado brasileiro, destacando-se uma

presenca muito forte da empresa no mercado espanhol, com diversos investimentos neste
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pais. Foi também neste periodo, mais precisamente em 2005, que a Sonae Imobiliaria se
passou a denominar pela primeira vez Sonae Sierra, com o objetivo de lancar as bases para
uma marca a nivel global.

A terceira fase iniciou-se em 2010 e teve continuidade até 2020, e marcou essencialmente
uma mudancga na abordagem da empresa ao mercado imobiliario. A Sonae Sierra comecgou a
diversificar o seu portefdlio, entrando em novos mercados, mas a maior mudanca foi
posicionar-se como um player integrado no mercado de forma vertical, incluindo prestagao de
servigos a clientes externos. Para além da construcéo e gestdo de novos espagos comerciais
a empresa virou-se em simultaneo para o fornecimento de servicos também nesta area
(Sonae Sierra, 2025).

Por fim, a quarta fase iniciou-se em 2020, sendo que este periodo se caracterizou até a
data por um reposicionamento da Sierra no mercado imobiliario. Com a criacdo da Reify, a
qual falaremos com mais detalhe adiante neste capitulo, a Sonae Sierra ampliou a sua
estratégia de fornecimento de servigos a clientes externos, passando a oferecer uma maior
panoplia de servigos. A empresa expandiu-se também para outros setores de atividade para
além do setor do retalho, como sdo os casos dos setores de habitagdo, saude, hotelaria,
educacgao entre outros (Reify, 2025).

A Sonae Sierra como foi referido anteriormente, € uma empresa que atua no mercado
imobiliario nos mais diversos setores de atividade, e com o objetivo de estar envolvida em
toda a cadeia de valor do setor imobiliario a empresa concebeu cinco pilares que considera
essenciais para a persecucao deste objetivo. De seguida vemos uma figura onde é possivel

perceber quais s&o estes cinco pilares e como estao divididos.

Developments
Investment Asset
Management Management
- Property
Reity Management

Figura 5.1: Pilares estratégicos da Sonae Sierra

Fonte: Autoria Prépria
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Quanto ao investment management, este pilar consiste em oferecer aos clientes uma
gestao ou criacao de investimentos de um determinado portefélio imobiliario, ajudando assim
os clientes a potenciar ao maximo os seus beneficios e rendimentos através da experiéncia
ja adquirida ao longo dos ultimos 20 anos. Ja a divisdo de developments, tem como objetivo
fornecer todo o tipo de apoio relacionado com a execucédo de novos projetos imobiliarios,
desde a estruturagao, estratégia, aquisicdo, financiamento e execug¢do dos projetos.
Relativamente ao asset management, como o nome do mesmo indica, esta unidade de
negaocio tem como propdsito a gestdo de todos os tipos de ativos imobiliarios, proporcionando
aos clientes um nivel elevado de rendibilidade com um risco controlado. Algumas das
iniciativas para a criagao de valor focam-se na procura pela descarbonizagéo e digitalizagédo
desta unidade de negdcio.

Por ultimo temos a Reify, a qual sera explorada no préximo subcapitulo a detalhe, e a
divisdo de property management. Esta divisdo tem como principal missdo criar valor para
todas as partes interessadas, através de uma oferta de servigos como leasing, consultoria e
market intelligence (Sonae Sierra, 2023).

A Sonae Sierra € uma empresa global, com presenca nos mais diversos mercados e com
mais de 35 anos de experiéncia na gestdo e desenvolvimento de ativos imobiliarios nos mais
diversos setores de atividade.

A empresa encontra-se dividida em trés grandes areas de atuacgao, os servigos de gestao
de patriménio imobiliario, a Reify e os servigos relacionados com a sustentabilidade e ESG,
de forma a puder atuar ao longo de toda a cadeia de valor no mercado imobiliario (Sonae
Sierra, 2025).

Relativamente a primeira area de atuagdo da Sonae Sierra, a mesma incorpora um
conjunto de servigos a clientes externos como o leasing, marketing, market intelligence,
consultoria e gestao de investimentos, com o propésito de maximizar o valor econémico dos
ativos, bem como customizar as estratégias de acordo com as necessidades dos clientes.
Nesta area de atuacao destacar que apesar de a maioria dos servicos prestados serem na
area do retalho imobiliario, a empresa tem vindo a diversificar-se para outros mercados, como
o residencial, uso misto, escritérios entre outros (Sonae Sierra, 2025).

A segunda area de atuacgao é a Reify, que através de uma visdo inovadora e moderna
projeta, gere e desenvolve novos projetos, nos mais diversos setores do mercado imobiliario,
contando com envolvimento em mais de 370 projetos entregues em 35 paises (Reify, 2025).

Quanto a terceira area de atuacao da Sierra e que esta ligada as duas anteriores, sao os
servigos de sustentabilidade e ESG. A empresa para além de fornecer este tipo de servigos
de consultoria a clientes externos, incorpora também estas praticas no desenvolvimento das

suas atividades, nomeadamente nas duas areas de atuacio descritas anteriormente. Esta
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area de atuacao oferece uma gama completa de servigos, desde otimizagao de recursos, a
implementacao de estratégias ESG, de alteragdes climaticas e de certificagao de edificios.

A Sonae Sierra conta com mais de uma centena de premiagcdes na area da
sustentabilidade, destacando-se as certificagdes de quatro e cinco estrelas atribuidas pelo
GRESB desde 2009 (Sonae Sierra, 2025).

5.2 Reify

A medida que a Sonae Sierra se foi expandido quer no ambito nacional, quer internacional,
ao longo dos anos foram surgindo novos desafios e novos contextos no mercado imobiliario,
€ como consequéncia a Sierra teve de se reinventar, modernizar ou mesmo reposicionar no
mercado ao longo deste percurso.

O ano de 2021 é marcado por uma dessas mudangas e reformulagdes na organizagao
interna da empresa e na sua estratégia de abordagem ao mercado. Com o intuito de se
reposicionar no mercado, surge a nova unidade de negécio da Sonae Sierra, de seu nome
Reify com o lema “Somos Reify. Urban Creators”, que veio substituir a antecessora Sonae
Development Services.

A Reify surge com o intuito de oferecer um vasto leque de servigos necessarios a criagao
e desenvolvimento de novos projetos, ativos e espagos urbanos que tenham aliados a si os
conceitos de inovagao, sustentabilidade e modernidade (Reify, 2025).

Atualmente a Reify esta presente em mais de 35 paises, com cerca de 370 projetos
entregues até a data nos mais diversos setores do imobiliario, como planeamento urbano,
multiusos, saude, hotelaria, escritérios, residencial e retalho, contando com aproximadamente

200 profissionais com uma vasta experiéncia e know-how nesta area (Reify, 2025).

5.2.1 Areas de atuagdo da Reify

Relativamente aos servicos que a mesma oferece, a Reify tem cinco areas de atuagao
distintas que sao: i) Design Conceptual e Arquitetura, onde o foco é transformar ideias e
conceitos em edificios, através da criagdo de projetos com caracter inovador e moderno aliado
a sustentabilidade e necessidades locais, acompanhado por uma equipa multidisciplinar ao
longo do projeto e colaborando com promotores, investidores e governos com vista a
implementar solugdes neste ambito. Esta area oferece um conjunto de servigos como master
planning, design de interiores, grafico, iluminagao, paisagismo, etc; ii) Engenharia, em que as
equipas trabalham diretamente com os designers para construir projetos que maximizem a
eficiéncia e performance a longo prazo, novamente aliado aos conceitos de inovagao e
sustentabilidade. Alguns dos servicos disponiveis nesta area de atuacdo sdo mecanica,
comunicagdes, seguranga e trafego; iii) Gestdo de projeto, em que o principal objetivo &

fornecer servigos de gestao e desenvolvimento de projetos, que ajudem a gerir da melhor
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forma os custos e duragao, para conseguir desta forma cumprir com prazos e orgamentos,
incluindo servigos como gestdo de obra, consultoria e gestdo de custos; iv) Intelligence e
Estratégia, servigo que pretende ajudar na tomada de decisao estratégica, e tornar planos de
negocio mais ajustados e eficazes através do conhecimento profundo do mercado e analise
do mesmo, para desta forma garantir que essas mesmas decisdes vao de encontro as
procuras locais e as tendéncias do respetivo mercado. Esta divisdo oferece um universo de
servicos grande como estudos de viabilidade de mercado, posicionamento, analise de
tendéncias, estratégia de produto, entre outras; v) Licenciamento e Planeamento urbano, a
Reify tem especialistas que garantem que os projetos cumprem todos os requisitos legais, e
que por sua vez estejam alinhados com os objetivos e visdo do projeto em questdo. Neste
departamento os servicos oferecidos aos clientes vao desde gestdo, planeamento e

licenciamento urbano, a viabilidade urbanistica e auditoria (Reify, 2025).

35



36



CAPITULO 6
Analise Empirica
No presente capitulo em linhas gerais serao apresentados e descritos os resultados obtidos
provenientes de uma entrevista realizada a um dos diretores da empresa que constitui o
estudo de caso, a Reify. O principal objetivo sera expor os resultados e analisa-los fazendo
uma “ponte” com os conteudos da revisdo da literatura anteriormente realizada, bem como
com outros capitulos previamente desenvolvidos, para que num proximo capitulo relativo as
consideragodes finais se possa retirar as devidas conclusdes e sugerir recomendagdes para

estudos futuros.

6.1 Introducgao a entrevista

Com o intuito de enriquecer este estudo, bem como de responder as duas perguntas de
investigacao foi realizada uma entrevista (Anexo A) a um elemento que atualmente esta
totalmente por dentro de todo o processo de internacionalizagao da Reify no mercado saudita
que constitui o tema desta tese.

Nos proximos capitulos sera analisada na integra a entrevista realizada ao diretor de
Business Development & Client Care da Reify, o engenheiro Hugo Fonseca, onde a partir dos
conteudos abordados na entrevista foi possivel recolher contelidos essenciais a este estudo.

O capitulo acerca da analise empirica especificamente no que diz respeito a esta
entrevista, sera dividida em diversos subcapitulos, para que de forma organizada e coerente
possa ser exposta a analise e retiradas as devidas conclusées da mesma.

A entrevista foi realizada através de video conferéncia, atendendo a disponibilidade do
entrevistado, sendo que estruturagdo das perguntas teve um caracter semiestruturado visto,
que existia previamente um conjunto de perguntas pré-estabelecidas, mas foi permitido ao
entrevistado uma liberdade de respostas ao longo de toda a entrevista, bem como a adi¢ao
de outros assuntos/temas e perguntas por parte do entrevistado e do entrevistador que
pudessem ser benéficos para o proposito deste trabalho.

Para além do que ja foi referido anteriormente acerca dos objetivos que esta entrevista
teve, foi procurado através das perguntas realizadas e dos temas debatidos, explorar como
um todo o processo de internacionalizacdo da Reify na Arabia Saudita, e para isso as
perguntas foram direcionadas para se poder perceber quais os motivos/razées para esta
internacionalizacdo, como, e de que forma foi possivel entrar neste mercado, nomeadamente
no que diz respeito a estratégia adotada pela empresa, e ainda perceber como é que a Reify
vé o0 mercado em que vai entrar e como que se vé a si propria inserida nele, para no fundo

ser possivel captar uma visao interna mas também externa de todo este processo.
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6.2 Uma visao sobre o mercado saudita

Antes de entrarmos em maior detalhe relativamente aos temas desta tese, importa perceber
numa fase inicial qual € a visdo que a Reify tem ao olhar do seu diretor Hugo Fonseca sobre
0 mercado da Arabia Saudita.

O entrevistado classifica-o como um mercado em certa medida diferente do mercado
portugués e europeu dado a distancia geografica, cultural e religiosa. Afirma que apesar de
constatar isto o mercado tem “potencial para se adaptar a uma cultura de consumo mais
europeia e mais diversificada, mas vai levar o seu tempo”.

No que diz respeito ao nivel de vida e as caracteristicas dos consumidores neste mercado,
Hugo Fonseca aponta sem hesitagbes, classificando-o como sendo um mercado em que
existe, “alto poder de compra, elevado consumo, € um mercado onde existe, eu diria, muito
poder de compra e muito consumo, bons salarios, mas talvez um pouco desequilibrado, ou
seja, ainda ha uma franja da sociedade que nao esta nesta situacao”

Em direg¢do oposta afirma que apesar disto € um mercado em que ainda permanece algum
“desequilibrio” entre uma camada da populagdo com muito poder de compra e outra camada
com muito menos poder, e verifica-se também uma grande dispersao relativamente ao
desenvolvimento do pais nas cidades e nas zonas rurais onde a pobreza € mais sentida.

Tendo em consideracgao isto, o entrevistado conclui que apesar destes fatores a Arabia
Saudita continua a ser um pais muito atrativo para investir dado o elevado volume de negécios
neste setor de atividade e dado o “muito potencial de crescimento porque o pais tem bastante
riqueza e esta a desenvolver outras atividades, nomeadamente o turismo, alguma industria,
esta a tentar diversificar-se do petréleo, ou dos recursos que vém do petréleo.”

Este ultimo ponto é importante ser destacado pois como foi apresentado no capitulo 4
direcionado ao mercado da Arabia Saudita foi possivel perceber nos dados apresentados que
a Arabia Saudita tem vindo nos ultimos anos a aumentar os seus esforcos em reduzir a

dependéncia da sua economia do petréleo e dos seus derivados.

6.3 Motivos de entrada no mercado saudita

A Sonae Sierra, como a sua unidade de negdcio Reify, tem vindo a construir ao longo das
ultimas décadas uma vasta experiéncia internacional, contando com presenga em varios
pontos do globo, seja no continente europeu, africano, sul americano e asiatico.

Em 2025, surgiu a oportunidade de entrar no mercado saudita, através de uma parceria
com um player local que segundo, Hugo Fonseca é “diversificado”, mas ao mesmo tempo
“n&o é um player muito desenvolvido”.

Hugo Fonseca, aponta algumas razdes que levaram a Sonae Sierra a decidir entrar na
Arabia Saudita, mas destacando em primeiro lugar que esta foi uma escolha Unica e exclusiva

da empresa-mae, a Sonae Sierra, e nao de uma unidade de negdcio que ¢ a Reify, “a decisdo
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€ da Sonae Sierra. Isto é s6 para clarificar que € uma decisdo da empresa, nao € uma decisao
de uma unidade de negocio. O que foi feito foi uma decisdo que implicava sobretudo esta
unidade de negdcio”, afirma.

Posto isto, o mesmo afirma que apesar de a decisdo tem de ser sustentada e ponderada
de acordo com alguns fatores, que podemos considerar externos e importantes para entrar
em qualquer mercado, como 0 mesmo aponta ser “uma decisao sustentada em varios fatores,
que tem a ver com o mercado, a abertura do mercado a empresas estrangeiras, a facilidade
de fazer negécio, a sustentabilidade desse negdcio, a possibilidade de repatriamento de
capitais”, ndo tem hesitagdes na hora de indicar uma razdo central para esta
internacionalizagao, “ foi o potencial de mercado e o crescimento que esse mesmo mercado
tem tido” e reforgando a ideia de que “todos esses fatores sao analisados, mas a decisao tem
a ver sobretudo com o crescimento e potencial desse mercado”, referindo que neste setor
especifico este facto é “muito evidente”.

Tocando neste ultimo ponto, como foi possivel ver nos dados recolhidos acerca do
mercado saudita no anterior capitulo 4, verificamos que através do programa “Vision 2030”
existe um esforgo grande por parte do governo da Arabia Saudita em diversificar a sua
economia e fazer com que a mesma cresga e se torne préspera, o que pode impactar muito
na area de atividade da Reify, pois como foi revisto neste capitulo, a criagcdo dos denominados
giga projects pode abrir muitas portas a novos projetos e trabalhos a Reify.

Como foi analisado na revisao da literatura também neste caso da Reify se verifica uma
situagdo em a motivacéo para iniciar um processo de internacionalizagéo se prende com a
expetativa de lucratividade extra e de crescimento e diversificagdo de mercado (Dunning &
Lundan, 2008), (Hitt et al., 2016), pois como considera o entrevistado o mercado saudita é
talvez “o pais do mundo onde se estdo a passar mais atividades a nivel de novos projetos
imobiliarios, seja em dimensao, seja em numero.”

Por ultimo, a importdncia da experiéncia internacional que as empresas foram
desenvolvendo e a vontade dos 6rgaos decisores, como exposto na revisao da literatura, de
acordo com Dunning e Lundan (2008), confere as empresas uma capacidade de utilizarem
este conhecimento e experiéncia como um forte catalisador para iniciagdo de uma entrada em

mercados externos e para alcangar os seus objetivos.
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6.4 Modo de entrada na Arabia Saudita

A Sonae Sierra ingressou no mercado da Arabia Saudita através de uma parceria com um
parceiro local, adotando o modo de entrada de uma joint-venture, em que cada parte detém
50 % da nova empresa criada.

O parceiro local é o sheik Hamad N Al Sulaiman, que faz parte da familia real saudita e
tem um papel muito influente no mundo dos negdcios da Arabia Saudita. De acordo com Hugo
Fonseca existe uma aposta muito forte neste mercado, ao contrario do que aconteceu com
outros em que a empresa apenas “atuou” no mercado. Segundo o préprio, existe um
compromisso mais forte porque ha um “sécio local, ha a criagdo de uma empresa, ha a
expatriacao de recursos e ha um plano a cinco anos muito ambicioso”.

Como foi abordado na revisao da literatura, a escolha pelo um modo de entrada num novo
pais, depende dos objetivos e estratégias da empresa, mas também na melhor forma de gerir
a incerteza do mercado de destino (Ahsan & Musteen, 2011). Neste caso visto se se tratar de
um mercado muito diferente do portugués e europeu, a escolha parece ser adequada dado a
natureza da parceria, pois de acordo com Hugo Fonseca, este parceiro local “tem empresas,
tém contactos, tem a rede, e 0 modo que nds escolhemos para entrar foi a criagao de uma
empresa conjunta”, apesar de reconhecer que o mesmo esta “um pouco atras” no que diz
respeito ao nivel de “experiéncia daquilo que a Sonae ¢é”.

O entrevistado refere que “a porta de entrada” se deu por via da experiéncia que a Reify
e a Sonae Sierra tém adquirida do mercado imobiliario de retalho, pois 0 mesmo adianta que
o primeiro projeto foi “um projeto misto que tem hotelaria e retalho” em que o argumento foi “a
Reify é especialista no retalho e por acaso ha também um Hotel, o qual eles também sabem
fazé-l0”, acrescentando ainda que apesar deste projeto ser a porta de entrada a “intengéo é
diversificar” no futuro.

E importante reter que de acordo a literatura revisitada, numa situagdo como esta, onde
existe participagdes igualitarias das duas partes, 50/50, este equilibrio pode facilitar
consensos e solugdes quando existe desacordo entre as partes (Friedman et al., 1971), e
corroboram também as conclusdes de Kogut e Singh (1988), que é mais provavel utilizar uma
Joint-venture quando as diferengas entre o pais de investimento e o pais de entrada sdo muito
significativas.

Noutra perspetiva é importante referir que, paises em vias de desenvolvimento, onde as
instituicdes ndo sao tao fortes e independentes, como é o caso da Arabia Saudita, a
propriedade intelectual muitas vezes nao se encontra devidamente protegida o que pode

desincentivar este tipo de escolha de modo de entrada (Dikova & Witteloostuijn, 2007).
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6.4.1 Parceiros e a sua importancia
Como foi possivel perceber ao longo de toda a entrevista e também da pesquisa efetuada
previamente acerca do mercado saudita, € possivel perceber imediatamente que € um
mercado incrivelmente competitivo e em constante crescimento, sendo que as possiveis
parcerias estabelecidas podem ser um passo muito importante para o sucesso de toda a
atividade da Reify na Arabia Saudita.

Junto do entrevistado, foi possivel recolher informagdes bastante relevantes acerca desta
tematica, visto que de acordo com o mesmo, tém sido estabelecidas cooperagcdes com
diversas empresas deste ramo de atividade e até mesmo com outras empresas portuguesas
ja presentes neste mercado, “sdo empresas portuguesas que conhecem o mercado”.

O mesmo aponta como principais vantagens, o conhecimento local agregado a atividade,
bem como a capacidade de a empresa poder aumentar ou diminuir a sua atividade de acordo
com possiveis picos ou quedas de atividade, “a vantagem & que nés podemos rapidamente
conhecer o mercado, conseguimos também muito rapidamente ganhar escala se for
necessario. Imagina que nos adjudicam um projeto que € cinco vezes o Centro Comercial
Colombo. Eu nao vou conseguir contratar o triplo dos arquitetos que tenho hoje”, reforgcando
a ideia de que na diregao contraria esta situacao pode ser também benéfica visto que “o scale
back, que € no dia em que nos nao tivermos trabalho, ndo temos de ter o custo da equipa
toda, porque temos parceiros que podem entrar e sair conforme assegurar 0s nossos picos”.

Estas parcerias também s&o vistas por parte da empresa como um complemento de
conhecimento, experiéncia e know-how, pois na opinidao de Hugo, “nds ndo sabemos tudo,
ndao temos tudo em casa”, afirmando que € necessario agregar esse valor a oferta
disponibilizada, “por exemplo, um gabinete que consiga tratar da parte de licenciamento, lidar
muito bem com as autoridades, falar arabe. Tudo isso sdo complementos a nossa atividade,
que sao também importantes para complementar no fundo aquilo que nés podemos oferecer
e completar o nosso servigo.”

Posto isto, estas afirmagdes recolhidas junto do entrevistado vém na linha do que foi
explorado na revisao da literatura, pois de acordo com Rocha et al. (2022), numa joint-venture
em que existe um parceiro local, permite a ambas as partes se complementarem em termos
de recursos e capacidades/competéncias e consequentemente tornarem-se mais
competitivas.

A Reify apresenta assim uma estratégia e visdo valiosa nesta ética, pois permite-lhe
mitigar o risco cultural, aliado muitas vezes também ao risco comercial, que ganha especial
relevancia num mercado tao longinquo, geogréfica e culturalmente, pois como foi abordado
na revisao da literatura por vezes as empresas tendem a ter dificuldades em adaptar a sua
oferta as necessidades locais, comprometendo a capacidade da empresa em oferecer um

servigo de qualidade e adequado aos clientes finais (Hitt, 2016).
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Por ultimo, de acordo com LeonaviCiené e Burinskiené (2022), sdo também a barreira
linguistica e as diferencas no estilo de negociagcado riscos importantes, que neste caso
conseguiram serem diminuidos pela Reify ao ter tomado a decisdo de se aliar a um parceiro

local.

6.5 Estratégia Adotada

6.5.1 Teorizagao do processo

Em todos os processos de internacionalizacdo de empresas é fundamental escolher a
estratégia mais adequada aos objetivos internos da empresa, mas também adequar essa
estratégia com a envolvente externa, ou seja, as caracteristicas do mercado destino.

Na revisao da literatura foram abordados conteudos relacionados precisamente com os
modelos/teorias mais comuns e presentes nos processos de internacionalizacido de
empresas, e verificou-se ao longo da entrevista com Hugo Fonseca que alguns desses
padrdes comuns foram sendo destacados.

O entrevistado refere que o processo passara inicialmente por ter “uma equipa
internacional” constituida por expatriados, mas que no futuro o objetivo sera recorrer a
“equipas proéprias” contratadas localmente.

Em suma, em varias das respostas dadas pelo entrevistado no decorrer da entrevista foi
possivel perceber que a Sonae Sierra, assim como a sua unidade de negécio a Reify tem
adquirido ao longo do tempo uma experiéncia internacional grande, e uma apeténcia para
realizar novos processos de internacionalizagdo em novos mercados, afirmando Hugo que
“nos ja passamos por esta histéria algumas vezes, sendo que aqui ha um compromisso
bastante forte”, reforgcando esta ideia de que a Reify possui “no seu curriculo” a “capacidade
de se adaptar a clientes novos e diferentes a nivel internacional’.

Tendo em conta estas duas caracteristicas aqui expostas, uma experiéncia larga nos
mercados internacionais e uma perspetiva de envolvimento de moderado a crescente na
Arabia Saudita, constituem os pilares basilares de uma das teorias mais comuns na literatura
relevante sobre a internacionalizagado de empresas que € o modelo do Upsala.

Segundo Johanson e Vahlne (1977), este modelo é caraterizado como um binémio entre
conhecimento sobre o mercado e responsabilidade dentro dele. Os autores defendem que
quanto maior for o conhecimento do mercado destino ou dos mercados internacionais, a
responsabilidade que a empresa eventualmente tera nesse mesmo mercado, ou seja, 0 seu
grau de envolvimento, sera diretamente proporcional.

O que verificamos na situagédo da Reify € exatamente este bindbmio, pois numa situagao
semelhante uma empresa com muito menos experiéncia do que a Sonae Sierra em mercados

internacionais provavelmente optaria por um modo de entrada “menos invasivo”, algo que
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neste caso nao acontece, pois a Reify entra no mercado saudita com um investimento direto,
mas ao mesmo tempo é cauteloso pois como Hugo Fonseca refere “ndo temos tudo dentro
de casa”, e portanto como foi referido anteriormente existe uma estratégia de ir de menos
(envolvimento), apesar da entrada direta, a mais (envolvimento).

Dito isto, com o decorrer da entrevista foi ainda possivel vislumbrar semelhangas nao s6
com o modelo do Upsala, mas também com a outra teoria bastante distinta, usualmente
apelidada de Teoria das Redes.

O entrevistado em varias das perguntas respondidas destaca recorrentemente a
importancia da Sonae Sierra na figura da Reify, estabelecer uma “rede de contactos”, ndo s6
com o parceiro que faz parte da joint-venture criada por ambos, mas também com parceiros
externos, clientes, outras empresas e outros elementos do mercado saudita.

Numa fase inicial quando a entrevista recaiu sobre temas como a abordagem ao parceiro
principal da Sonae Sierra neste mercado, Hugo Fonseca destacou o conhecimento do mesmo
acerca deste setor de negécio e acerca do mercado local, afrmando que esta “rede de
contactos” € muito importante neste “tipo de mercado”. O entrevistado afirma que uma das
caracteristicas da estratégia da Reify foi “vamos arranjar um parceiro, e ter em conta que esse
parceiro nos vai trazer os primeiros projetos”.

Ora a teoria de redes gira em torno exatamente da denominada rede de contactos, que
segundo Johanson e Mattsson (2013), estabelece que um processo de internacionalizagao é
exatamente essa constituicdo de contactos que ira abrir as oportunidades as empresas de
fora em entrar em novos mercados, pois essas mesmas conexdes que se podem estender a
varios stakeholders permitem as empresas reduzir efetivamente riscos associados a todo o
processo de entrada.

Como foi possivel verificar ao longo da entrevista, Hugo Fonseca refere que os parceiros
da Reify complementam a oferta de valor da empresa, ndo sé através de recursos, mas
também pela supresséo de lacunas relativas a falta de conhecimento local o que nos permite
perceber rapidamente que os padrdes centrais desta teoria estdo também presentes no
processo de internacionalizagdo da Reify na Arabia Saudita.

Esta constatacdo torna-se ainda mais evidente quando o entrevistado conclui numa
resposta a uma das perguntas feitas que, “nés também estamos a alavancar um bocadinho
nos contactos que o nosso sécio tem e nas potenciais parcerias que podem aparecer com
contactos dele e, no fundo, trabalhos que foram feitos no passado para outros projetos”, o que
nos leva a concluir que a teoria das redes estda também presente neste processo de
internacionalizag&o nas suas varias vertentes, sejam elas vantagens em termos de acesso a
recursos e novas oportunidades de negocio, ou vantagens relativas a possiveis redugdes de

riscos de internacionalizagao.
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6.5.2 Visao global vs. Adaptacao local
Numa perspetiva distinta, muitas vezes as estratégias podem ser vistas como muito mais ou
mais além do que um suposto modelo ou teoria que se encontra nos livros de histéria.

No caso da Reify é possivel perceber isso, pois esta unidade de negdcio da Sonae Sierra
apresenta ao longo do seu percurso histérico uma capacidade de resiliéncia e adaptagao
notaveis.

Com as informacgdes que foram recolhidas na entrevista realizada também nesta vertente
podem ser tiradas ilagdes concretas. Hugo Fonseca destaca o papel importante que a
experiéncia internacional que a Sonae Sierra adquiriu tem, quando os potenciais clientes a
percecionam, o mesmo indica que “dizendo aos nossos clientes que temos experiéncia
internacional, estamos a dar credibilidade a nossa abordagem”.

O entrevistado afirma também que o know-how adquirido pela Reify neste setor de
atividade, é “um conhecimento muito especifico que mais nenhum gabinete concorrente no
mercado pode dizer que tem”, reforgando a ideia de que, o que a Reify pretende implementar
no mercado saudita € uma estratégia e uma abordagem que ja executa em outros mercados
localizados em outras zonas do globo.

Hugo Fonseca destaca como uma das principais caracteristicas o conhecimento e know-
how acerca da vertente comercial do setor do mercado de retalho imobiliario, “ha gabinetes
de arquitetura que tém um bom desenho, que tém uma boa utilizacdo de materiais, que tém
uma boa definicdo ou gestdo de projeto, mas ndo percebem nada da atividade comercial,
retalho, centros comerciais. De facto, essa é a principal diferenciacdo da Sonae Sierra, face
a toda a concorréncia do mercado saudita”, vertente pela qual a Sonae Sierra é bastante
reconhecida pelo um publico em geral, nomeadamente no mercado portugués. No entanto,
na opinido de Hugo Fonseca apesar de considerar todas estas qualidades e capacidades do
lado da Reify admite também que é necessaria uma adaptagdo local as vicissitudes e
particularidades do mercado saudita.

O mesmo reconhece que “ha alguns padrdes de semelhancga, obviamente, que nés vamos
tentar aprender, ou melhor, apreender e utilizar ja como conhecimento que nds temos dos
outros mercados, mas vamos ter de nos adaptar claramente”, refutando a tese de que a
experiéncia por si so € suficiente, considera que “ndo ha mercados iguais”, e que “fala-se
muitas vezes que nos ja temos alguma experiéncia em mercados deste género, porque sao
arabes, porque a religido é a mesma, mas néo é verdade. E como dizer que entrar em Portugal
e em Espanha sdo mercados iguais porque sdo todos catélicos. E demasiado redutor.”

Esta realidade que constatamos no processo de internacionalizagao da Sonae Sierra
relativamente a sua experiéncia acumulada noutros mercados e o0 sucesso que a sua

estratégia teve, aliado ao facto de a empresa estar atenta a necessidade de ter de se adaptar
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as particularidades do mercado saudita, demonstra diversas semelhangas com a estratégia
transnacional exposta na reviséo da literatura.

A semelhanca desta estratégia definida por Bartlett e Ghoshal (1991), que defende uma
combinacao de adaptagao local com eficiéncia global de forma a que as empresas se tornem
mais competitivas nos mercados, também a Reify procura trazer para o mercado saudita uma
visdo e forma de abordagem relativamente aquilo que oferece ao consumidor que ja teve
resultados positivos no passado, mas agregando a sua proposta de valor uma adaptabilidade
local, aquilo que sao as caracteristicas deste mercado especifico.

Os autores reforcam também a necessidade de as empresas possuirem nos seus quadros
pessoas que estejam conectadas com a estratégia implementada pela empresa, assim como
orgaos decisores das empresas que estejam nesses mercados destino com capacidade para
compreender e interpretar esse mesmo mercado, nomeadamente a sua cultura local. Para
isto ser possivel exige as empresas que tenham uma grande capacidade de articulagdo de
recursos humanos e ativos nas varias empresas do grupo que interliguem esta estratégia mais
global.

Na Reify através da entrevista conseguimos perceber que existe esta tentativa de
interligacao entre todos os envolvidos de forma que a empresa consiga implementar a sua
oferta de valor aos consumidores sauditas da forma mais eficiente e eficaz possivel pois como
0 mesmo afirma, “a nossa equipa tem de facto, no seu curriculo, a capacidade de se adaptar
a clientes novos e diferentes a nivel internacional, de conhecer e de ir a procura de informagao
do mercado”, destacando o entrevistado portanto a capacidade dos 6rgaos decisores da
empresa de conduzirem efetivamente a estratégia de oferta de valor a nivel global de forma
bem sucedida aliada 4 também capacidade dos gestores mais locais nos mercados destino
que neste caso é a Arabia Saudita em perceberem a necessidade de compreender e

interpretar a cultura local.

6.5.3 Oferta de valor da Reify

Explorando um pouco daquilo que é a oferta de valor da Reify, em matéria de desenvolvimento
de servicos no mercado saudita, como foi abordado anteriormente quer no capitulo
relativamente a introdugao ao caso do estudo, quer aos subcapitulos imediatamente
anteriores a este, percebemos rapidamente que a Reify pretende utilizar a sua experiéncia
internacional aliada ao conhecimento local que o seu principal parceiro traz.

No entanto, como foi possivel perceber na entrevista, a Reify tem uma estratégia muito
mais profunda do que esta conjungéo de fatores. O entrevistado refere que em termos de
servicos oferecidos a empresa a imagem do que ja realiza nos outros mercados, dai a
importancia da experiéncia, atua no mercado como um “operador integrado no retalho”, ou

seja, acompanha e assiste os clientes desde a fase inicial de desenvolvimento e design de
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um projeto, passando pela fase de criacao e concretizacao do projeto, até a fase em que o
projeto esta efetivamente implementado e onde é necessario fazer um trabalho mais
direcionado para a comercializagédo e gestdo do projeto em si, a vertente mais operacional.
Toda esta rede integrada descrita por Hugo Fonseca tem também uma preocupacéo em toda
linha relativamente a sustentabilidade dos projetos.

A oferta de valor da Reify numa fase inicial sera direcionada para o mercado de retalho
visto que é a grande area de conhecimento da Reify, mas a unidade de negdcio pretende no
futuro diversificar-se para outras areas, “Eu diria que é a porta de entrada, mas a intengao
depois € diversificar”, “entrando no retalho, vamos conseguir alastrar para outras areas de
negaocio no imobilidrio e vamos fazer o crescimento através da criacdo de uma entidade que
depois tera recursos proprios e que ira beber um pouco do conhecimento da Sonae Sierra
para se expandir e crescer”.

Na hora de refletir acerca do facto da Reify entrar neste mercado oferecendo um servigo
e ndao um produto o que podera causar ainda mais dificuldade a uma empresa que se
internacionaliza, visto que n&o esta a oferecer um bem tangivel, podendo ser mais dificil para
um cliente percecionar rapidamente valor no mesmo, Hugo Fonseca nao hesita e aponta até
algumas vantagens, “os servicos também sao Uteis na economia e na sociedade”, e “é muito
mais dificil determinar um preco padrdo num servico. Os servicos nao tém tarifas, ndo tém
custos de producao”, reforcando a ideia de que a experiéncia, o know-how da Reify nesta
area bem como o que considera ser uma lacuna evidente no mercado ao longo da entrevista,
sao fatores importantes para o triunfo da atividade da Reify na Arabia Saudita, “O que de facto
nds temos aqui € uma tecnologia ou um conhecimento que nao existe desta forma integrada
em mais lado nenhum. Portanto, nds estamos a vender esse produto unico. E como um bem
tangivel, mas que é um servico, que no fundo sédo horas de pessoas e sao conhecimento de
pessoas com muita experiéncia de empresa. Portanto, vamos nos destacar exatamente por
essa caracteristica unica que temos.”

Este ponto referido pelo entrevistado acerca da estratégia em termos de servigos
oferecidos encaixa no estudo de Crespo et al. (2020), pois como verificamos na revisao da
literatura segundo estes autores, a estratégias pela diferenciagdo na qualidade do
produto/servigo oferecido ao consumidor final sdo a par da estratégia de diferenciacao de
marketing as mais utilizadas por empresas portuguesas na entrada nos mercados

internacionais.
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6.6 Riscos Inerentes a internacionalizagao

Na revisao da literatura foram abordados alguns riscos que normalmente sdo mais comuns
nos processos de internacionalizagdo de empresas, no entanto com suporte da entrevista que
foi realizada percebemos que alguns dos riscos indicados pelo entrevistado vao ao encontro
do que mais usualmente é registado, existindo uma parcela substancial que nao vai
propriamente ao encontro daquilo que é a matriz de riscos, constituida pelo risco cultural, pais,
comercial e cambial. Esta parcela esta mais relacionada com toda a envolvente do mercado
atual saudita.

De acordo com o entrevistado, o mesmo aponta alguns riscos que foram considerados
pela Sonae Sierra quando se deu a entrada neste mercado. O préprio aponta como principais
fatores de risco e dificuldades neste mercado os seguintes:

1) Riscos de mercado:

Estes riscos sao considerados pelo entrevistado como aqueles mais relacionados com as
particularidades do mercado saudita, 0 mesmo aponta como sendo um destes riscos a
possibilidade de o mercado estar um “pouco sobreaquecido”, e sem a empresa se ter
apercebido o mercado retrair-se e a Reify ndo consegue “chegar aos nossos objetivos em
termos de contratos e de volume de negécios”.

2) Risco Cultural:

Este risco esta intimamente ligado com o anteriormente referido, pois esta diretamente
relacionado com a performance da empresa no mercado. Hugo Fonseca aponta como
principais dificuldades a ter em conta o “risco de ndo-adaptacao”. Ha sempre o risco de nos
colocarmos uma equipa que ndo esta bem preparada para o mercado ou que ndo conseguiu
abrir as portas necessarias”, ou seja como abordado na revisao da literatura a dificuldade de
empresa em ndo se adaptar a cultura local, seja ela cultura negocial ou perceber as
preferéncias e habitos dos consumidores sauditas. O préprio aponta ainda uma dificuldade
muito particular deste mercado que tem a ver com a captacdo de recursos humanos
especializados, “Ha um risco também que me parece muito relevante na Arabia Saudita, que
€ o risco ligado ao recrutamento. Existe uma escassez muito grande de recursos 13, entre
engenheiros, arquitetos e recursos especializados e esse risco esta muito presente, nés nao
conseguimos recrutar 18", o que podera impactar a capacidade da empresa em ser
competitiva.

Por fim, o entrevistado aponta ainda as questdes religiosas como uma limitagao particular
ao comércio neste mercado, que pode impactar mais uma vez a forma como o mesmo é
realizado, “temos questdes religiosas que limitam muito aqui certo tipo de consumos”.

3) Risco Pais:

Esta mais associado com aquilo que € o sistema politico e social da Arabia Saudita.

Relacionado também com o risco de mercado, Hugo Fonseca aponta que no caso saudita
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existe um grande risco de nao realizacdo de determinados projetos dado a envergadura dos
mesmos e a incapacidade do governo os realizar, “Ha um risco também muito grande, na
Arabia Saudita parece-me que existe, que é o risco do financiamento dos projetos, ou seja,
nos até conseguirmos assinar contratos, mas de projetos que acabam por ndo acontecer.
Porque ha muita coisa no papel, mas é de tal dimensao que tenho duvidas que eles consigam
fazer tudo. Portanto, nés corremos o risco de entrar num desses projetos e o projeto acaba
por ndo acontecer e nos investimos nele, fazemos recrutamento especifico para isso e
acabamos por ndo conseguir retirar as receitas que queriamos porque o projeto nao
aconteceu”. Ainda neste seguimento, o proprio considera também que existe um risco politico,
“ha um risco politico de um dia o principe ou o rei dizerem que estes projetos ja ndo vao
acontecer e esta empresa tem de se ir embora” apesar de para ja “nao se vé nada disso no
horizonte”, mas que é sempre uma possibilidade visto que “a Arabia Saudita também pode ter
uma crise qualquer politica ou o principe morrer e vir o herdeiro e mudar as coisas
completamente e saem as empresas todas.” O entrevistado identifica ainda algumas
caracteristicas do aparelho publico saudita e classifica-o por pecar demasiado por “um
excesso de funcionarismo publico, com pouca atividade e criagao de valor”.

Relativamente ao sistema politico da Arabia Saudita como vimos no capitulo 4 0 mesmo
caracteriza-se por ser uma monarquia absoluta teocratica, logo estes tipos de mudangas
referidas pelo entrevistado podem-se a vir a verificar no futuro o que nos permite afirmar que
este é também um risco que a Reify tera de ter conta.

Concluindo, constata-se que a Arabia Saudita é o tipo de mercado em que o risco pais e
o risco cultural estdo muito préoximos. Como foi abordado na revisao da literatura através do
estudo levado a cabo por Hitt (2016), esta ligagdo pode acontecer quando as instituicbes
formais sdo muito influenciadas pela cultura e habitos locais, como por exemplo, a forma de
fazer negdcios ou adogao de legislagao favoravel ou ndo a empresas estrangeiras, que, por
conseguinte, ira influenciar a decisdo das empresas em se virarem para esse mercado.

Neste sentido, o entrevistado refere que na sua opinido tém sido tomados passos
importantes para atrair e reter empresas de fora, afirmando que, “eu acho que eles estao a
tentar mudar a forma de fazer negécio e a imagem que a Arabia Saudita tem para o0 mundo”.

Com esta entrevista e esta sintese aqui descrita relativamente aos riscos que a Sonae
Sierra e a Reify correm no mercado saudita conseguimos perceber que a empresa esta atenta
a estes fatores que sdo muitissimo importantes na hora de tomada de decisdo nao apenas de
entrar no mercado, mas quando ja inserido nele direcionar a sua oferta de valor tendo em
consideracdo esta problematica, os riscos que acarretam determinadas decisdes do ponto de

vista do produto e da forma de se fazer negdcios.
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6.7 Razoes para a escolha da Reify

A decisao para entrar no mercado saudita prende-se maioritariamente com a dimenséo do
mercado em si e potencial de volume de negdcios grande aliado a mais alguns fatores
externos e internos.

No entanto resta perceber o porqué da escolha da Reify de entre todas as unidades de
negocio da Sonae Sierra.

Anteriormente como foi exposto, Hugo Fonseca referiu que a decisdo de entrar no
mercado foi Unica e exclusiva da Sonae Sierra e ndo da Reify sendo que refere acerca deste
tema a razao pela qual a Reify foi escolhida para entrar neste mercado tem haver com o que
a empresa achava ser a unidade de negdcio que mais se adequa ao mercado em si.

Esta adequacéo nao tem so6 a ver com o grau de grandeza do mercado, mas também com
as caracteristicas do mesmo e desta unidade de negdcio em especifico. Hugo Fonseca
esclarece que “Pareceu-nos a unidade de negdcio que tinha, de facto, um potencial de
mercado muito grande a nivel da arquitetura e gestdo de projetos, pelo que se esta a passar
no mercado. A quantidade de construgdo, de projetos e de desenvolvimento urbano e
imobiliario é gigantesca, portanto, a Reify é a nossa unidade de negdcios que mais facilmente
se encaixara neste mercado.”

Outra razao que se torna clara ao longo da entrevista € que os servigos fornecidos pela
Reify a tal “rede integrada” referida, tem um valor acrescentado grande e um custo de
producado digamos assim baixo pois como referiu o Hugo, “é apenas horas-homem e séo
pessoas”, o que permite até haver numa fase inicial equipas a trabalhar remotamente desde
Portugal apoiadas por equipas locais com o conhecimento local suportadas pelo parceiro da
Sonae Sierra na Arabia Saudita, ou seja existe aqui uma estratégia e tentativa da empresa

aumentar a sua lucratividade e baixar os seus riscos através de uma solugdo de baixo custo.

6.8 Conclusao
Como referido no primeiro subcapitulo da analise empirica a entrevista realizada teve como
objetivo captar o processo de internacionalizagcdo da Sonae Sierra-Reify na Arabia Saudita,
mas também sendo mais especifico procurar responder as questdes de investigagao, “Porque
€ que a escolha para a internacionalizagao recaiu sobre a Reify e que modo de entrada foi
utilizado?” e “Como é que a Reify se conseguiu internacionalizar para a Arabia Saudita como
prestadora de servigos e ndo de bens?’, tentando sempre que possivel relacionar estes
conteudos com o que foi abordado na revisao da literatura e outros conteudos abordados.
Foi possivel concluir qual o modo de entrada da Sonae Sierra através da sua unidade de
negocio Reify no mercado saudita, que se deu através de uma joint-venture com um parceiro

local com grande conhecimento e meios no mercado destino.
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Relativamente a escolha da Reify de entre todas as unidades de negdécio constituintes da
Sonae Sierra foi possivel também perceber o porqué desta escolha que teve essencialmente
a ver com fatores relativos as caracteristicas do mercado e desta unidade de negdcio que a
Sonae Sierra percecionou como sendo aquele que mais se adequava a este mercado devido
a sua capacidade de gerar alto valor acrescentado através de um baixo custo de atividade.

Quanto a segunda questdo de investigacado ficou claro que a Reify se conseguiu
internacionalizar num mercado tdo complexo com um servico, por de acordo com entrevistado
preencher uma lacuna evidente no mesmo. A Reify como foi referido atua como uma rede
integrada que consegue prestar aos clientes um conjunto de servicos e conhecimento
preenchendo toda a cadeia de valor desta area de negdcios, contando com uma experiéncia
internacional passada bem-sucedida, que reforga a notoriedade da marca no mercado em
que esta inserida. Agregado a estes fatores a Reify beneficiou da conjuntura atual do mercado
saudita, visto que esta area de negocio esta em constante crescimento e também do facto de
que sendo servicos que a Reify oferece o seu valor acrescentado nesta area é grande e os
custos que a empresa tem sao mais reduzidos comparados com a producédo de um qualquer
produto ou bem.

Por ultimo, podemos também concluir que a escolha da Reify como prestadora de
servigcos contou com o valioso contributo do prestigio do grupo a que pertence a Sonae Sierra,
reconhecida internacionalmente pelo seu conhecimento, know-how e experiéncia no mercado
da construgao imobiliaria em varias geografias.

Em suma foi captado o processo de internacionalizagdo como um todo, e percebeu-se
que a empresa aos olhos do diretor Hugo Fonseca, ponderou muito bem as decisdes que tém
vindo a tomar relativamente a esta internacionalizagao, pois existe uma compreensao clara
por parte da empresa do que o mercado saudita é e das suas lacunas, que podem ser
preenchidas pela sua oferta de valor, para além da importancia grande que tem um acordo
com um parceiro local neste tipo de mercados geografica e culturalmente muitos distantes do
portugués, demonstra acima de tudo um entendimento dos riscos inerentes a

internacionalizacao.
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CAPITULO 7
Conclusao

No ambito das consideragoes finais, conclui-se que o estudo levado a cabo permitiu responder
aos objetivos principais desta tese e consequentemente ficou evidente como todo o processo
de internacionalizacdo da Sonae Sierra através da sua unidade de negdécio Reify na Arabia
Saudita se desenrolou.

Com esta investigagédo foi possivel reunir um conjunto de informag¢des e conteudos
relevantes que nos permitiu transmitir ao leitor como se desenvolveu todo o processo de
internacionalizacdo da Reify, ndo apenas do ponto de vista de responder as questbes de
investigacao inicialmente estabelecidas, mas também de captar a forma como a empresa
abordou todo este processo do ponto de vista interno e externo.

Esta tese incidiu no estudo de caso de uma empresa em especifico, sendo que ao longo
do trabalho foi sendo analisado todo o processo de internacionalizacdo. Para que isso fosse
possivel foram desenvolvidos capitulos como a revisédo da literatura relevante e os capitulos
relativos ao mercado saudita e a empresa em questdo, como forma de possibilitar a
sustentacdo da analise empirica, onde em varios capitulos ficaram descritos e analisados
todos os detalhes deste estudo de caso que nos permitiu retirar as devidas conclusées e
consequentemente responder as questdes de investigacao e objetivos centrais do trabalho.

Relativamente a primeira questao de investigacao referente a forma como a Reify se
conseguiu internacionalizar através de um servigo, ficou claro através da entrevista realizada
ao diretor Hugo Fonseca que a Sonae Sierra através da sua unidade de negdcio conseguiu
ter sucesso enquanto prestadora de servicos maioritariamente por preencher uma lacuna no
mercado saudita e por ter uma oferta de valor diferenciadora relativamente a concorréncia,
sendo que é importante destacar que essa oferta de valor se direciona numa fase inicial a um
nicho muito especifico do mercado que é o retalho imobiliario.

Aliado a esta oferta de valor que foi destacada pelo entrevistado e foi mais detalhada nos
capitulos anteriores, importa também referir que como foi explorado tanto no capitulo referente
ao mercado saudita, como no capitulo acerca da empresa, consideramos que esta
internacionalizacao beneficiou de dois aspetos que foram intencionalmente considerados pela
empresa, que foi o facto de a economia e o0 mercado imobiliario na Arabia Saudita estar em
constante crescimento, exemplos disso sdo os mega projetos que estao a ser implementados
e sdo uma clara oportunidade para a Reify crescer dentro do mercado, e o segundo fator é
referente a experiéncia internacional e resultados factuais que a Reify e a Sonae Sierra foram
“colecionando” ao longo do tempo. Neste caso a experiéncia ndo so6 torna todo o processo
mais rapido, eficaz e suave, mas também faz com que os potenciais clientes percecionem

confiabilidade e capacidade na empresa, reforcando assim a sua marca.
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Concluimos, portanto, que a internacionalizagdao da Reify enquanto prestadora de
servigcos se deu essencialmente por estes trés fatores, nos quais poderiamos reforcar com o
facto de esta area de negdcios e o tipo de servicos oferecidos pela Reify ter um grande valor
acrescentado e sendo que numa fase inicial como foi referido pelo entrevistado, os custos
com este processo podem ser de certa forma minimizados visto que a presenca local pode
nem ser necessaria numa escala mais alargada.

Relativamente a segunda questao de investigacao, através da entrevista e dos capitulos
realizados previamente a analise empirica permitiu-nos tecer conclusbées acerca do porqué
de a escolha da Sonae Sierra ter recaido sobre Reify para este processo de
internacionalizacao e também qual o modo de entrada utilizado para este processo se efetivar
de melhor maneira.

Concluimos que acerca desta questao, que primeiramente a escolha por esta unidade de
negocio partiu da Sonae Sierra e se deveu essencialmente a fatores internos como as
caracteristicas especificas desta unidade de negécio, mas também de fatores externos com
as particulares do mercado de destino.

Ficou claro no que diz respeito a esta matéria e de certa forma pode ser ligada a primeira
questdo de investigacao, que esta escolha pela Reify para entrar no mercado saudita se
resumiu principalmente a unidade de negdcio dentro da Sierra que a empresa achava que se
iria enquadrar melhor neste mercado e na sua consequente complexidade. Sendo o mercado
saudita muito distante do mercado portugués e europeu do ponto de vista cultural e
geografico, concluimos que a Reify se enquadra de uma melhor forma nesta particularidade
pois como ja foi referido permite & empresa minimizar custos.

Concluimos também que o grande crescimento do mercado imobiliario de retalho e nao
s0, constituia uma oportunidade clara para uma marca como a Reify entrar neste mercado
devido a experiéncia e know-how acumulado, mas também por ser uma atividade que tem um
valor acrescentado grande e que permite a empresa aumentar as suas perspetivas de
lucratividade extra e por sua vez ter mais segurancga e conforto nesta internacionalizagao visto
que estes processos acarretam sempre riscos.

Por ultimo, com os dados recolhidos da entrevista concluimos que o modo de entrada
utilizado para entrar neste mercado foi uma joint-venture com um parceiro local que agrega a
Reify algo muito importante neste tipo de mercados longinquos, que € o conhecimento local
e a rede de contactos dentro do mercado permitindo assim a empresa portuguesa, reduzir
riscos nomeadamente na barreira cultural, seja do ponto de vista da lingua, da forma de
negociagao ou numa maior percegao daquilo que sao as preferéncias e as caracteristicas dos
potenciais clientes na Arabia Saudita.

Num panorama global concluimos que através desta investigagao foi possivel extrair as

devidas conclusbes acerca das principais questdes que este estudo exigia e foi possivel
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também fornecer contributos sobre este tema na medida em que ndo s6 aumenta a literatura
existente sobre o tema da internacionalizagcdo de empresas e particularmente de empresas
portuguesas, mas também demonstra de uma forma clara como uma empresa portuguesa se
pode comportar e tomar decisées no mercado tdo complexo como o da Arabia Saudita que
consideramos ainda de certa forma algo desconhecido para a maioria do publico em Portugal.
Adicionalmente este estudo contribui na medida em que podera abrir portas ao maior dialogo
e investigagdo em Portugal sobre este tema e em especial deste tipo de mercado do médio
oriente como uma solugdo de futuro para eventuais processos de internacionalizagcdo de
outras empresas portuguesas.

Em suma, ao longo da investigacdo foram aparecendo algumas limitagbes
nomeadamente a auséncia de dados de natureza quantitativa, o que culminou em alguma
dependéncia de dados de cariz qualitativo e a existéncia de apenas uma entrevista, apesar
de ser longa e sintomatica, ndo foi possivel entrevistar mais intervenientes no processo de
internacionalizagao dentro da empresa, o que seria importante para reforgcar os resultados
obtidos. Tendo em conta estas limitagdes, sugere-se que em estudos futuros seja possivel
nao so entrevistar mais intervenientes em todo o processo de internacionalizagédo, mas
também agregar a isso dados de natureza quantitativa como por exemplo perceber melhor as
preferéncias dos consumidores sauditas relativamente as caracteristicas do retalho imobiliario

no seu pais, por via de questionarios.
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Anexos
Anexo A - Entrevista ao engenheiro Hugo Fonseca, Diretor de Business Development & Client

Care da Reify.

1. Quais as razées/ motivos que levaram a Reify a internacionalizar-se para a Arabia
Saudita?

R: A Reify é uma unidade de negdcio. Portanto, sempre que se esta a pensar em Reify, esta-
se a pensar numa unidade de negécio de uma empresa maior. E a decisdo é da Sonae Sierra.
Isto é so para clarificar que € uma decisdo da empresa, nao € uma decisao de uma unidade
de negadcio. O que foi feito foi uma decisao que implicava sobretudo esta unidade de negécio.
E qual foi a razdo que levou a empresa/ unidade de negdcio a internacionalizar-se para a
Arabia Saudita? Foi o potencial de mercado e o crescimento que esse mercado tem tido.
Portanto, estamos a falar do volume de negdcios que nés achamos que conseguimos capturar
neste mercado, que nos vai permitir crescer. No fundo, a razdo é crescer dentro desta
atividade. Obviamente que isto depois pode alastrar para outras areas de negdécio e tem de
ser uma decisao sustentada em varios fatores, que tem a ver com o mercado, a abertura do
mercado a empresas estrangeiras, a facilidade de fazer negécio, a sustentabilidade desse
negocio, a possibilidade de repatriamento de capitais. Todos esses fatores sdo analisados,
mas a decisdo tem a ver sobretudo com o crescimento e potencial desse mercado. Nesta area
de negdcio especifica € muito evidente. Estamos a falar sobretudo de arquitetura e gestao de
projeto. Se calhar € o pais no mundo, ou pelo menos quando nés tomamos a decisao o era,
e acho que ainda hoje o deve ser, mas € o pais do mundo onde se estdo a passar mais

atividades a nivel de novos projetos imobiliarios, seja em dimensao, seja em numero.

2. Na sua opiniao o que diferencia a Reify e Sonae Sierra da concorréncia presente no
mercado saudita?

R: O que nos diferencia da concorréncia claramente é o conhecimento do retalho. Nés somos
um operador integrado no retalho e temos a experiéncia que vai desde o estudo a concesséo,
a realizagdo, a comercializagdo e a operagédo do retalho. Isto € um conhecimento muito
especifico, que mais nenhum gabinete concorrente no mercado pode dizer que tem, porque
se calhar ha gabinetes de arquitetura que tém um bom desenho, que tém uma boa utilizagao
de materiais, que tém uma boa definigdo ou gestao de projeto, mas ndo percebem nada da
atividade comercial, retalho e centros comerciais. De facto, essa € a principal diferenciagéo
da Sonae Sierra, face a toda a concorréncia do mercado saudita, é isso que nos distingue. Eu
nao vou acrescentar mais nada, porque acho que tudo o resto é rebativel e refutavel. Podemos

dizer que somos bons a fazer projetos multiusos e complexos, mas se calhar também ha
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outros players no mercado que também o fazem. Em termos de retalho, n3o. E diferenciador,

é distintivo.

3. No mercado da Arabia Saudita também vao entrar nao sé para o setor do retalho, mas
também para outras areas de atividade?

R: Sim, nés temos essa intengdo. Agora, a porta de entrada abre-se mais facilmente se ndés
tivermos o argumento do retalho. O nosso primeiro projeto, por exemplo, € um projeto misto
que tem hotel e retalho, mas a porta de entrada foi claramente... Estes senhores séo
especialistas no retalho e por acaso ha aqui um hotel, eles também o sabem desenhar e fazer.
Portanto, € um bocado assim. Eu diria que é a porta de entrada, mas a intengdo depois é

diversificar.

4. Qual é o modo que a Reify escolheu para entrar no mercado saudita e se o parceiro
é também ele especializado na area?

R: Uma sociedade criada em conjunto com um player local, um Sheik, que tem empresas,
que tém contactos, que tem a rede e 0 modo que nés escolhemos para entrar foi a criacao de
uma empresa conjunta com esse player local. E um player local diversificado. Ele trabalha na
area imobiliaria e tem conhecimento, rede, expertise na area imobiliaria, mas n&o € um player
muito desenvolvido. Como nao ha players muito desenvolvidos no mercado saudita. Portanto,
eu diria que ele esta um pouco atras em termos de experiéncia daquilo que a Sonae é,
claramente n&o esta ao nosso nivel. Mas tem a rede de contactos e tem o conhecimento do

mercado local, que vale muito neste tipo de mercado e que é importante também manter.

5. Qual foi a estratégia adotada pela Reify para entrar num mercado tao complexo?

R: Sim, enfim, a estratégia ndo se consegue resumir numa so variavel, sdo muitos aspetos
que sao lidos, mas a estratégia para entrar neste mercado passou pela forma e a tatica de
vamos arranjar um parceiro, e ter em conta que esse parceiro nos vai trazer os primeiros
projetos. A nossa diferenciagéo é trabalharmos no retalho a nivel internacional, como nao ha
muitos players. Depois, entrando no retalho, vamos conseguir alastrar para outras areas de
negoécio no imobiliario e vamos fazer o crescimento através da criagdo de uma entidade que
depois tera recursos préprios e que ira beber um pouco do conhecimento da Sonae Sierra
para se expandir e crescer. E, no fundo, isto € um bocadinho a histéria toda, em um minuto,
uma histéria que nés pretendemos que seja a estratégia da Sonae Sierra. E um player
internacional que entra no mercado com um parceiro, desenvolve os primeiros contratos,
contactos dentro da area da imobiliaria, diz que é muito forte na area do retalho, seja ela qual
for a intervencéo, desde a arquitetura, a gestdo de projeto, a comercializagao, o property

management, ai entraremos nos projetos, teremos uma marca reconhecida e alavancaremos
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por ai. Isto sera feito inicialmente com uma equipa internacional, com uma equipa que é com

os expatriados e depois com equipas proprias que podem ser contratadas no local.

6. Pode dizer-se que estratégia, em termos de prestagcao dos servigos fornecidos pela
Reify, é basicamente uma replicagao do que ja fazem em outros mercados?

R: Sim, nés ja passamos por esta histéria algumas vezes, sendo que aqui ha um compromisso
bastante forte quando se esta a criar a empresa com um sécio local. Em outros mercados nés
nao criamos necessariamente uma empresa com sOcCio, hem sequer criamos empresa em
alguns deles. Fomos s6 ao mercado, atuamos e depois tinhamos contratos via paises onde
nos estamos presentes. Neste caso € um compromisso mais forte porque ha um sdcio local,
ha a criagao de uma empresa, ha a expatriacdo de recursos e ha um plano a cinco anos muito
ambicioso. Portanto tem toda uma dimenséo, eu diria, mais intensa do que teve outro tipo de
mercados, como por exemplo Marrocos, Argélia, onde também se criou a empresa, mas nao
havia sécio local, era um bocadinho mais oportunista. Aqui temos de ser um pouco mais
proactivos, que vamos ter de crescer, apresentar resultados e temos um sécio que achamos

que é muito relevante e importante.

7. Diria que a empresa neste caso também tende a adaptar um pouco a sua forma de
funcionar/atuar a cultura de negécios e a cultura do préprio mercado?

R: Sim. Nao ha mercados iguais. Fala-se muitas vezes que nds ja temos alguma experiéncia
em mercados deste género, porque sdo arabes, porque a religido € a mesma, mas nao é
verdade. E como dizer que entrar em Portugal e em Espanha sdo mercados iguais porque
sdo todos catélicos. E demasiado redutor. O que nds temos é alguma experiéncia em nos
adaptar, que esta um bocadinho nos géneros do povo lusitano, a adaptagdo a novas culturas
e a Sonae Sierra, como empresa que ja tem alguma experiéncia a nivel internacional em
entrada em novos mercados, também passou por ai, nao é? Teve de se adaptar e vai ter de
se adaptar a forma de trabalhar destes mercados, que é diferente de muitos outros onde nés
estivemos. Ha alguns padrées de semelhanga, obviamente, que nés vamos tentar aprender,
ou melhor, apreender e utilizar j& como conhecimento que nés temos dos outros mercados,

mas vamos ter de nos adaptar claramente, sim.

8. Porque é que a escolha para entrar neste mercado recaiu sobre a Reify de entre todas
as unidades de negocio pertencentes a Sierra?

R: Pareceu-nos a unidade de negdcio que tinha, de facto, um potencial de mercado muito
grande a nivel da arquitetura e gestao de projetos, pelo que se esta a passar no mercado. A

quantidade de construcdo, de projetos e de desenvolvimento urbano e imobilidario é
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gigantesca, portanto, a Reify € a nossa unidade de negdcios que mais facilmente se encaixa

neste mercado.

9. Como explica, e de que forma a Reify se pretende destacar no mercado oferecendo
um servigo e ndo um bem ao consumidor final?

R: Os servigos também sao uteis na economia e na sociedade. Se calhar ndo sao tangiveis,
ndo se vém, tém caracteristicas, por exemplo, o pricing. E muito mais dificil determinar um
preco padrao num servigo. Os servigos nao tém tarifas, ndo tém custos de producao, ndo ha
um calculo facil, € apenas horas-homem e sdo pessoas. O que de facto nds temos aqui € uma
tecnologia ou um conhecimento que nédo existe desta forma integrada em mais lado nenhum.
Portanto, nés estamos a vender esse produto Gnico. E como um bem tangivel, mas que é um
servigco, que no fundo sdo horas de pessoas e sdao conhecimento de pessoas com muita
experiéncia de empresa. Portanto, vamo-nos destacar exatamente por essa caracteristica

Unica que temos.

10. Em que medida acha que toda a experiéncia internacional adquirida até a data,
assim como o know-how nesta area pode ser importante para o sucesso da atividade
da Reify na Arabia Saudita.

R: Sim. E relevante por duas razées. Uma porque nés, dizendo aos nossos clientes que temos
experiéncia internacional, estamos a dar credibilidade a nossa abordagem do facto de sermos
também ali naquele pais uma empresa internacional. Isso é muito reconhecido em alguém
que esta a comprar um servico, que vem de fora, que ndo conhece a empresa, que nao faz
ideia se aquilo vai funcionar ou nao. Dizer que nds somos uma empresa com muita
experiéncia internacional, que ja trabalhou em varios mercados, da alguma seguranga aos
clientes. Por outro lado, a nossa equipa tem de facto, no seu curriculo, a capacidade de se
adaptar a clientes novos e diferentes a nivel internacional, de conhecer e de ir a procura de
informacado do mercado em que se encontra, e perceber as coisas que sao diferentes dos
mercados que eles conhecem. E quando temos alguém ou uma equipa inteira obviamente,
que ja passou pelo exercicio de se adaptar as caracteristicas locais, sejam elas normativas,
técnicas, operacionais, funcionais, impostos, quando ha essa experiéncia, € uma vantagem.
Claramente é uma vantagem do que ir pela primeira vez conquistar um pais ou conquistar um
continente. E os portugueses ja fazem isso ha 500 anos. E uma experiéncia internacional que

tem muito valor e que da muita seguranga aos clientes também.
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11. Relativamente a parcerias, quais sao as que a Reify conseguiu angariar neste
processo, e quais a vantagens que as mesmas trazem? Nestas parcerias incluem-se
empresas portuguesas?

R: Em termos de parceria, para além da parceria com o nosso sécio, que foi 0 que nos permitiu
abrir o mercado e entrar no mercado, nés vamos estabelecer e estamos a estabelecer
parcerias com gabinetes locais de diferentes naturezas. Desde consultores, gabinetes de
arquitetura, empresas de gestdo de projetos, juristas, tudo isso tem de estar envolvido
connosco porque nos ndo temos conhecimento local. A vantagem €& que nés podemos
rapidamente conhecer um mercado, conseguimos também muito rapidamente ganhar escala
se for necessario. Imaginemos que nos adjudicam um projeto que € cinco vezes o Centro
Comercial Colombo. Eu ndo vou conseguir contratar o triplo dos arquitetos que tenho hoje.
Entdo vou usar essas parcerias, com identificacao e troca de experiéncias com alguns até ja
trabalhamos, e dessa forma vamos conseguir rapidamente responder a projetos maiores que
sao a escala do pais e de forma adequada, porque vamos estar a responder com empresas
que tém essa experiéncia local. Portanto, diria que essa € a grande vantagem de angariar as
parcerias, € acelerar no mercado, € ganhar escala se for necessario e também o scale back,
que € no dia em que ndés também néo tivermos trabalho, ndo temos de ter o custo da equipa
toda, porque temos parceiros que podem entrar e sair conforme os nossos picos. Esses picos
também s&o importantes de garantir. Depois ha obviamente parceiros que complementam o
nosso conhecimento. Nés ndo sabemos tudo, ndo temos tudo dentro de casa. Por exemplo,
um gabinete que consiga tratar da parte de licenciamento, lidar muito bem com as autoridades,
falar arabe. Tudo isso sdo complementos a nossa atividade, que sdo também importantes
para complementar no fundo aquilo que nés podemos oferecer. Relativamente as empresas
portuguesas, existem parcerias. Este nosso socio tem o habito de criar empresas. Ele, como
€ cbnsul de Portugal na Arabia Saudita, fez ja4 algumas parcerias com outras empresas,
nomeadamente uma empresa de construgdo, uma empresa de engenharia, e cria empresas
com eles. Esses sdo, até numa fase inicial, alguns dos nossos parceiros naturais. Sao
empresas portuguesas que conhecem o mercado, que falam connosco em portugués. Nés
podemos trabalhar com eles em Portugal, para a Arabia Saudita, mas em Portugal podemos
trabalhar em conjunto com eles. Eles complementam a nossa oferta de valor. Por exemplo, a
empresa de engenharia complementa as engenharias que nés nao temos la, e a empresa de
construgcao complementa a construgdo que nés nao temos la. Nés nao vamos completar um
projeto construindo. Somos uma empresa de servico € de know-how e nao de construgao.
Esses séo, para ja, os primeiros parceiros e os parceiros l6gicos numa fase inicial. Mas nés
também estamos a alavancar um bocadinho nos contactos que o nosso socio tem e nas

potenciais parcerias que podem aparecer com contactos dele e, no fundo, trabalhos que foram
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feitos no passado para outros projetos, com outros gabinetes e outras entidades que

trabalharam com o nosso sécio em outros projetos.

12. Na sua opinido, quais sao os maiores riscos e dificuldades que a empresa pode
enfrentar neste processo de internacionalizagao, mas também no mercado saudita?

R: Nés temos aqui varios tipos de riscos. Temos os riscos de mercado. O mercado, quando
nds entrarmos, estar um pouco “sobreaquecido” e nés nao nos termos apercebido disso e o
mercado retrair eventualmente e nés ndo conseguirmos chegar aos nossos objetivos em
termos de contratos, em termos de volume de negdcios. Temos um risco de ndo-adaptacéo.
Ha sempre o risco de colocarmos uma equipa que nao esta bem preparada para o mercado
OuU que ndo conseguiu abrir as portas necessarias. Ha um risco também muito grande, na
Arabia Saudita parece-me que existe, que é o risco do financiamento dos projetos, ou seja,
nos até conseguimos assinar contratos, mas de projetos que acabam por n&o acontecer.
Porque ha muita coisa no papel, mas é de tal dimensao que tenho duvidas que eles consigam
fazer tudo. Portanto, nés corremos o risco de entrar num desses projetos e o projeto acaba
por ndo acontecer e nds investimos nele, fazemos recrutamento especifico para isso e
acabamos por ndo conseguir retirar as receitas que queriamos porque o projeto ndo
aconteceu. Ha um risco também que me parece muito relevante na Arabia Saudita que é o
risco ligado ao recrutamento. Existe uma escassez muito grande de recursos la entre
engenheiros, arquitetos e recursos especializados e esse risco esta muito presente, nés néo
conseguimos recrutar la. Também ha o risco de nés n&o conseguirmos envolver as pessoas
adequadas na nossa empresa porque estamos com muita atividade nos outros mercados e
isso € um risco de depois ndo passar o conhecimento e ndo conseguir alavancara-lo porque
nos ndo temos as melhores pessoas envolvidas no projeto e se calhar ha um risco politico de
um dia o principe ou o rei dizerem que estes projetos ja ndo vao acontecer e esta empresa
tem de se ir embora. Existe esse risco politico, existe esse risco e eu acho que eles estao a
tentar mudar a forma de fazer negdécio e a imagem que a Arabia Saudita tem para o mundo,
mas ainda se pode considerar um risco, ndo é? E um risco politico, € um risco de poder que
pode acontecer. Nao se vé nada disso no horizonte. Portanto a Arabia Saudita também pode
ter uma crise politica ou o principe morrer e vir o herdeiro e mudar as coisas completamente

e saem as empresas todas.

13. Os ultimos acontecimentos a nivel da geopolitica global, nomeadamente com
eleicao de Trump nos EUA e todas as consequéncias que isso pode trazer, podem de
algum modo influenciar o mercado saudita?

R: E assim, eu acredito que eles vao afetar se se mantiverem as decisdes atuais se tem

negociagao porque poderiamos dizer, as tarifas foram langadas estdo a causar convulsdo nos
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mercados e as economias estdo preocupadas, mas isto € uma tatica para o Trump negociar
em forga tarifas com todos os paises. Se ndo houver negociagao nés vamos ter uma economia
mundial a sofrer toda e a Arabia Saudita vai sofrer. O preco do petréleo vai cair, vai haver
tarifas para a exportacédo da Arabia Saudita de bens a importacdo na Arabia Saudita nao sei
se... enfim, a Arabia Saudita costuma ser um amigo dos Estados Unidos, mas € um dos
maiores concorrentes em termos de exportacdo de petréleo, portanto os Estados Unidos
estdo a dizer que querem que a Europa importe energia dos Estados Unidos e a Europa
importa provavelmente grande parte da Arabia Saudita. Estamos a falar de um concorrente.
E I6gico que vai haver impacto se ndo houver uma recuperagéo ou uma chamada & raz&o por
parte do governo dos Estados Unidos que esta a fazer o que esta a fazer neste momento.
Nos neste momento devemos estar num ponto de queda que pode infletir ou ndo, ou manter
se assim e a economia vai toda por ai abaixo. E os sauditas também. No entanto, a Arabia
Saudita tem aqui um aspeto que eu acho que pode ser relevante. As reservas de tesouraria
da Arabia Saudita sdo muito grandes. No entanto, a ambi¢cdo em termos de desenvolvimento
€ gigantesca e é maior do que as reservas. Portanto, ha alguma reserva, tem um bom pulmao
para aguentar uma crise, mas n&o vai permitir depois ir de acordo com o plano que eles tém.
Portanto, se calhar ndo é um pais que vai entrar em grande crise ou em recessdo. Em
recessao pode entrar, mas continua com muita resiliéncia e com muita capacidade financeira.
Mas vai travar. E assim que eu vejo isto. E um bocado macroeconémico, ha aqui imensos
fatores, mas eu diria que se isto ndo der a volta também a Arabia Saudita vai sofrer. E os
projetos vao travar. Os pregos vao aumentar em termos até dos préprios servigos porque isso
depois esta tudo ligado, interligado. O fornecimento de matéria-prima também vai ficar com
maior escassez e maior dificuldade. Vai-se virar talvez mais para a Asia. E isso demora algum
tempo. Portanto, ha aqui alguma inércia que vai ter de ser vencida, mas o impacto é

internacional e vai haver de certeza.

14. Como caracteriza o mercado saudita, bem como os seus consumidores?

R: Alto poder de compra, elevado consumo, € um mercado onde existe, eu diria, muito poder
de compra e muito consumo, bons salarios, mas talvez um pouco desequilibrado, ou seja,
ainda ha uma franja da sociedade que nao esta nesta situagcédo. Ainda ha alguma pobreza,
algum meio rural onde isto ndo existe. A classe média, sim, ha uma separagao grande, mas
eu diria que é um mercado onde toda a gente vive bem, relativamente bem, mas nem toda a
gente consome luxo. Em termos de caracteristicas gerais, € um bocado isto que eu tenho
para te dizer, € um mercado com bastante consumo, mas ainda um pouco desequilibrado,
mas com muito potencial de crescimento, porque o pais tem bastante riqueza e esta a
desenvolver outras atividades, homeadamente o turismo, alguma industria, esta a tentar

diversificar-se no petréleo, ou dos recursos que vém do petréleo. No entanto, ainda existe
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aqui algum excesso, eu diria, de funcionarismo publico, com pouca atividade, com criagcao de
valor. Falta alguma sofisticagado e falta uma méao de obra qualificada e know-how qualificado.
Isso também depois se reflete a nivel de consumo, porque os produtos ndo séo todos
consumidos da mesma forma que um pais moderno. Se calhar temos aqueles bens de luxo
muito preponderantes, mas os bens culturais ndo tanto. Temos questdes religiosas que
limitam muito certo tipo de consumos, enfim, ndao aconselharia ninguém a fazer um
investimento em termos de lojas de biquinis na Arabia Saudita por exemplo. Ha certas coisas
que nos temos de perceber que culturalmente ainda nao s&o bens de consumo la, mas aquilo
que é livremente consumido la é consumido de forma as vezes um bocadinho ostentativa e
consumista, sim. Portanto, € um mercado diferente do nosso, mas também com potencial para
se adaptar a uma cultura de consumo mais europeia e mais diversificada, mas vai levar o seu
tempo. Ainda vai levar algumas, talvez uma geragéo ou duas até vermos aqui um padrao de

consumao.
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