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Uma cimeira de alto nivel,
mas de baixas expectativas

Dois lideres, trés dossiés explosivos e baixas expectativas de avancos concretos. Donald Trump aterra esta quarta-feira
em Pequim para a primeira visita a China em mais de oito anos, numa cimeira que tem na agenda tarifas, o conflito
no Irdo e o eterno fantasma de Taiwan, mas que se adivinha, antes de mais, como um exercicio de gestao de danos.

0 tltimo encontro entre os dois lideres foi em outubro de 2025, na Coreia do Sul.

PAULO RIBEIRO PINTO
paulopinto@negocios.pt

ais de oito
anos e meio
volvidos desde
atltima visita
de  Donald
Trump a China, quase tudo mu-
dou e Pequim tenta ganhar espa-
¢o onde, até a chegada de Xi
Jinpingao poder, parecia terreno
proibido para a economia chine-
sa. As tecnoldgicas rivalizam com

Silicon Valley, o poderio militar
aumentou consideravelmente e,
noxadrez internacional, Pequim
passou a ser visto como um refe-
rencial de estabilidade.
Seécertoque Trump temdado
pouca prioridade a China nos ulti-
mos meses, estando concentrado
naguerrado Iriio, nasoperagdes mi-
litares na América do Sul e em as-
suntosdepoliticainterna, esta visi-
tandoestaaserencaradacomoum
momentodeviragemradical nare-
lacio entre os dois paises. “Nao me
parece que vamos ter grandes de-
claracoes, grandes resolucoes, ou

um ‘breakthrough’narelacioentre
osdois paises”, antecipa Luis Mah,
especialistaem Economia Politica
eprofessorno ISCTE.

Avisita de dois dias tem uma
agendapreenchida que incluireu-
nioes bilaterais, um banquete e
uma visita ao Templo do Céu, na
capital, umvasto complexo de edi-
ficiosonde osimperadoresiam pe-
dir boas colheitas. Para Pequim,
um bom resultado seria a reaber-
tura do estreito de Ormuz e a ga-

rantia de que ndo se concretizara
novo aumento das tarifas aos pro-
dutos chineses (que chegaram a

atingir, ainda que de formabreve,
145%). E que cerca de um quinto
do produto interno bruto (PI1B)
chinés depende das exportagoes.
Mas quer também uma posiciao
mais concreta de Washington so-
bre Taiwan.

De facto,acimeiraentreos dois
lideres mais poderosos do mundo
tera a guerra tarifiria e o conflito
no Irdo (e ainda Taiwan) como
pontos centrais. A que se juntaa
corrida tecnoldgica. E, aparente-
mente, a China ja ndo tem receio
de entrarem confrontacio aberta
comos EUA.

Andrew Harnik/AP

“A questio agora ¢ saber até
que ponto vamos entrar numa si-
tuacao de maior acalmia nasrela-
¢oes comerciais”, indica Luis Mah,
lembrando que Trump estd mais
limitado a utilizar as tarifas como
arma, tendoem contaadecisio do
Supremo Tribunal dos Estados
Unidos, que considerou a maior
parte das taxas aduaneiras agrava-
das comoilegais.

Do outro lado do Pacifico, a
China conserva um trunfo que
Washington nio pode ignorar: o
controlodas terras raras. O paisde-
tém cerca de 60% da producio
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CONTROLO

A China controla cerca
de 60% da exploracao
de terras raras e mais
de 90% da refinacao
mundial. E, para ja,
insubstituivel.

mundial destes minerais e mais
de90% dasuarefinacio, elemen-
tos essenciais ao fabricode chips
para inteligéncia artificial, auto-
moveis elétricos e armamento.

Nas tltimas semanas, lem-
brava ha dias o New York Times,
Pequim recorreuaumnovome-
canismo juridico paracontrariar
assancoes dos EUA, impedindo
aaquisico, por parte da Meta
(dona do Facebook), da startup
Manus de inteligéncia artificial
(IA) fundada na China, numne-
g6cio avaliado em cerca de dois
milmilhdes de dolares. E legislou
novas regras destinadas a punir
asempresas estrangeiras que ce-
damas iniciativas ocidentais para
seretirarem da China.

Luis Mah aponta esta “ousa-
dia” daChinacomoumanovaes-

ratégia — copiada precisamen-

te dos EUA — para travar tenta-
tivas estrangeiras de dominarse-
tores considerados criticos pelo
regime chinés, “respondendo
exatamente na mesma moeda
aos Estados Unidos”, considera
o professor universitdrio. De re-
cordar que Washington impos
fortes restricoes aexportaciode
chipsmaisavancados paraa Chi-
na. As terras raras, acrescenta
Mah, sero assim um dos maio-
res ativos da China para travar
essaguerra.

Ficar tudo na mesma?
Do ponto de vista chinés, a prin-
cipalambiciio destacimeiraé, se-
gundo os analistas, 0 regresso ao
“status quo” anterior aguerrano
Irdo. Xi Jinping chega a este en-
contro a posicionar-se como ga-
rante da estabilidade global — o
“pacificador” que o mundo oci-
dental ja nido consegue ser. Mas
o0s seus objetivos sio, acima de
tudo, pragmaticos.

“O que esta sempre aqui em
jogosaoos interesses da China”,
sublinha Luis Mah, consideran-
do que o cendrio ideal para Xi
Jinpingé tentar manter o equili-
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Nao me parece que
vamos ter grandes
declaracdes ou
resolucdes, na relacdo
entre os dois paises.

LUiS MAH
Professor no ISCTE

brio das forcas de poder na cena
internacional. “A China nio vai
querer o colapso ou o fim de um
sistema que lhe permitiu chegar
aesta posicao de grande potén-
cia economica e, hoje em dia, de
segunda maior poténcia econé-
mica ao nivel mundial”, defende
oprofessordo ISCTE.

Masvai querer terminar com
a guerra no Irio, apesar de nao
ter tido, até ao momento, inter-
vengiio decisiva no processo de
paz. Mesmo dependendo menos
do petréleo e do gas natural que
passam pelo estreito de Ormuz
do que outros concorrentes asid-
ticos, a economia ji comeca a
sentirosimpactos, nemqueseja
por via indireta do aumento do
precodo crude nosmercados in-
ternacionais.

No primeiro trimestre deste
ano,aestimativaapontaparaum
crescimento homologo do PIB
de 5%, acimados 4,5% do fimde
2025. Mas o desemprego estd a
aumentar (o consumo interno é
umimportante motor daecono-
mia) e os custos de producio
para algumas industrias ja subi-
ram 20%, segundo a BBC. Aca-
barcomaguerrano Irdoestden-
tre os objetivos de Pequim que, a
ajudar os EUA, querera sempre
algo em troca.

E ainda ha a questio de
Taiwan, sobreaqual os EUA tém
tido uma posicao ambigua. Se
por um lado, a administracio
Trump aprovou, no fim do ano
passado, umacordo de vendade
armasa Taiwannovalore 11 mil
milhdes de délares, Washington
tem dado sinais de que nao quer
criarum ponto adicional de pres-
sd0. Disto mesmo deu conta na
semana passada o secretario de
Estado norte-americano, Mar-
co Rubio, confirmando que a
questio vai ser tema de conver-
sa, emborao objetivo seja garan-
tir que ndo se transforma numa
fonte de novas tensoes entre as
duas poténcias.m
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Os numeros que retratam as duas
maiores economias mundiais

A CORRIDA PELA INOVACAO

em I&D, em per do PIB
A China tem conseguido acelerar o investimento em
inovacdo nos tltimos anos, reduzindo o fosso para os
Estados Unidos. A Unido Europeia praticamente estag-
nou na ultima década, ficando ainda mais atrasada
face aos rivais.
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DOIS RITMOS, UM FOSSO

PIB per capita, em PPP, em délares

Apesar de a China ter multiplicado por mais de nove o
seu PIB per capita desde 2000, o fosso face aos EUA man-
tém-se enorme. Em 2024, o valor americano era mais de
trés vezes superior ao chinés. A convergéncia ainda esta
longe, mesmo com o ritmo de crescimento da China.
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Fonte: Banco Mundial

EUA DOMINAM NA DEFESA

Despesa em Defesa, em dolares

0s EUA dominam os gastos militares globais, ultrapas-
sando 1 bilido de dolares em 2024. A China tem aumen-
tado sempre o seu orcamento, passando de 207 mil mi-
lhdes em 2016 para 335 mil milhdes em 2025. O racio
entre os dois paises mantém-se proximo de 3 para 1.
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Fonte: Stockholm International Peace Research Institute

CHOQUE TARIFARIO SEM FIM A VISTA

Taxa efetiva média da tarifas sobre produtos chineses, em percentagem
Apos anos de estabilidade entre 10% e 12%, a tarifa efe-
tiva média aplicada pelos EUA sobre produtos chineses
disparou a partir do inicio de 2025, atingindo um pico
proximo dos 51%. Esta escalada representa uma rutu-
ra historica na politica comercial americana.
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Fonte: Penn Wharton Budget Model

QUEDA NAS EXPORTACOES

Variacao homéloga das exportacdes chinesas para os EUA

As exportacdes chinesas com destino aos EUA regista-

ram uma queda acentuada ao longo de 2025, com va-

riacoes homologas frequentemente negativas. O agra-

vamento das tarifas americanas traduziu-se diretamen-

te numa contracdo significativa das trocas comerciais.
20
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Fonte: Administracdo Aduaneira da China

CRESCIMENTO EM DIVERGENCIA

Taxa de crescimento do PIB dos EUA e da China, em percentagem

A China apresenta, em geral, taxas de crescimento su-
periores as dos EUA, embora a diferenca tenha vindo a
diminuir. As previsoes do FMI para 2026 apontam para
uma estabilizacdo em torno de 4%-5% para a China e
2%-2,3% para os EUA.

© Eupi china
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ivida dos EUA
detida pela China
esta em minimos

desde 2008
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A China tem vindo a reduzir a exposicdo a divida norte-americana,
tendo deixado de ser a maior compradora ao ser suplantada
pelo Japao e pelo Reino Unido.

CARLA PEDRO
cpedro@negocios.pt

s Estados UnidoseaChi-

nasao as dll'dS maiores

economiasdomundo e

sdio também as mais
endividadas. Em inicios de 2026,
adivida norte-americana ascen-
diaa 38,3 bilides de dolares e,em
segundo lugar, surgia a chinesa
com 18,7 bilides — posicio aque
chegou aindaem 2025, superan-
do pela primeira vez a divida da
Unido Europeia. Acontece que a
gigante asidtica ¢ também uma
das maiores credoras dos EUA,
embora esta posicio tenha dimi-
nuido e esteja agoraem minimos
de 2008, aquando da crise finan-
ceira mundial.

Foiem 2019 que o Japdo su-
plantou oficialmente a China
como maiordetentorde dividaso-
beranados Estados Unidos, lugar
que continuaamanter. Pequimes-
teve nessa posicio entre 2009 e
2018, e, entretanto, Téquio nao
“perdeu o trono”, ja que tem ad-
quirido maiores volumes de
“Treasuries”. Noiniciode 2025,a
China ainda ocupava a segunda
posi¢iio, mas — numanoemaquea
guerra comercial entre Washing-
ton e Pequim voltou a ganhar tra-
cao — acabou por ceder mais um
degrauno podio, cedendo esse lu-
gar ao Reino Unido.

Segundo os dados mais recen-

tes, relativos a fevereiro, a China
era o terceiro pais com mais divi-
da norte-americana em maos, no
valor de 693,3 mil milhoes de do-
lares — contra 694.4 mil milhoes
noarranque doano. Jao Japao de-
tinha1,2bilides de délares e o Rei-
no Unido 866 mil milhdes — am-
bosarepresentaremumaumento
de11,7% face a fevereiro de 2025.

Assim, apesar de a exposicio
chinesa estar adiminuir, ha paises
que témestadoa aumentar assuas
comprasde titulos do Tesourodos
Estados Unidos,como éo casoda
Bélgica e do Canada, porexemplo.

Osdados do Departamentodo
Tesouro norte-americano reve-
lam que a titularidade de divida
dos EUA porestrangeiros aumen-
toude 8,6 bilides de dolares no fim
de 2024 para 9,3 bilides de dola-
res em dezembro de 2025, o que
representa um aumento de cerca
de 7,5% ao longo de um ano. Cer-
ca de 42% dessa divida é detida

TREASURIES

Em fevereiro,

a China detinha
693,3 mil milhdes
de ddlares

de divida soberana
dos Estados Unidos.

porinstituicoes oficiais, comoban-
cos centrais, estandoarestante na
posse de investidores privados e
institucionais.

A China tem estado, desde
2019, areduzir assuas reservasde
titulos do Tesouro dos EUA para
gerira taxa de cambio dasuamoe-
da. Ha quem tema que esta seja
uma forma de influéncia econd
mica e que Pequim possa usar es-
sas compras como arma de arre-
messo, na guerra tarifaria, contra
o Presidente Donald Trump.

Mas esta preocupacao decor-
re de um mal-entendido sobre a
divida soberana e sobre a forma
como os Estados obtém poderdas
suas relacoes economicas, subli-
nha o projeto China Power, do
Center for Strategic and Interna-
tional Studies (CSIS). “A compra
de divida soberana por paises es-
trangeiros ¢ uma transacio nor-
mal que serve varios objetivos le-
gitimos de politica econémica.

Se a China se
desfizesse de repente
destas suas reservas,
a taxa de cambio

do renminbi subiria.

CHINA POWER
Anadlise do CSIS

Consequentemente, a participa-
¢ao da China na divida dos EUA
tem um efeito mais unificador do
quedivisor nasrelacoes bilaterais
entre os dois paises”, aponta a
mesma analise.

“Mesmo que a China quises-
se retirar este seu crédito de cir-
culacdo, o uso do crédito como
medida coerciva é complicado e
frequentemente sujeito a fortes
restricoes. Um credorsé pode di-
tar condi¢oes ao pais devedor se
este ndo tiver outras opcoes, mas
adivida dos EUA é um ativo am-
plamente detido e extremamen-
tedesejavel naeconomiaglobal”,
refere o China Power, frisando
que, porisso mesmo, qualquer di-
vidaque a Chinavendaseracom-
prada por outros paises — pelo
que nao faria grande mossa aos
norte-americanos.

Alémdisso, Pequim precisade
manter reservas significativas de
“Treasuries” para continuar a ge-
rir o cambio do renminbi. “Se a
China se desfizesse subitamente
dilS suas reservas, a taxa (]L‘ cam-
bio da sua moeda subiria, tornan-
do as exportacoes chinesas mais
caras nos l]lL‘l‘Clld()S CX(L‘I'II()S".
aponta a andlise do CSIS.

Ainda assim, a China tem op-
tado porreduzirasuaexposicioa
divida dos Estados Unidos, até pe-
las fric¢des comerciais que gera-
-am fortes tensoes de ambos os la-
dos, optando por diversificar as
suas reservas com a compra (lL‘
mais ouro.m
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Trump leva comitiva
de 11 bilides para fazer

milhdes de délares de divida americana.

negocios da China

Visita dos EUA a China leva na “bagagem”
muitos negdcios potenciais entre os gigantes
econdmicos. Tecnoldégicas dominam.

Donald Trump estd acaminho
da China. Depois daguerra ta-
rifiria, e numaalturaemque os
EUA estio a atacar um aliado
chinés, o Irao, o Presidente
norte-americano aterraem Pe-
quimcomageopoliticana “ba-
gagem”, maso focoestinos ne-
gacios que poderao s
dos durante esta visita. E sdo
muitos os CEO na comitiva,
com empresas que valem, no
seuconjunto, maisde 11 bilides
de ddlares.

O encontro entre Trump e
Xi Jinping acontece apés me-
ses marcados por forte tensio
entreosdoislideres, nomeada-
mente no que respeita as rela-
¢oes comerciais entre as duas
economias. Ha pouco mais de
umano, os EUA aplicaram ta-
rifas a virios paises de todo o
mundo, incluindo a China. As-
sistiu-se a um escalar de taxas
alfandegdrias que acabariam
porseraliviadas apos o Gltimo
encontro que aconteceu na
Coreiado Sul.

Apesar do alivio das taxas,
oclimadeinstabilidade nasre-
lagoes bilaterais mantém-se.
Masos EUAsabemoquaoim-
portante éaChinaparaassuas
empresas, muitas delas com
fortes relacdes com este mer-
cado. E o caso, porexemplo, da
Appleque contacom parceiros
chineses para a producio dos
seus smartphones, tablets e
computadores. Tim Cook éum
dos 17 CEO que fazem parte da

Perto de duas
dezenas de CEO
de grandes
empresas estao
na comitiva.
Das “big tech”
a financa.

comitivamultimilionaria.

A Apple ¢, de longe, a cota-
da mais valiosa que estara re-
presentada neste encontroen-
tre os EUA e a China, mas ha
mais empresas de bilides, como
éocasoda Meta,adonado Fa-
cebook, Instagram e Whatsapp,
que estard representada pela
presidente, Dina Powell
McCormick.

0s4,3bilides de dolaresda
Applejuntam-se aos 1,5 bilidoes
da Meta, perfazendo, estas
duas, cercade metade dos 11,1
bilides de dolares de avaliacio
das companhias que fazem
parte de uma comitiva pejada
de empresas do setor tecnolo-
gico. Cisco, Micron e Qual-
comm .\'fl()ll])k'llilﬁ ‘d]“_flllllils‘

Na “mala” de Trump vai
tambémodonodaSpaceX eda
Tesla, que durante algum tem-
poesteve a frente do polémico
DOGE, odepartamentode efi-
ciéncia da administracio nor-
te-americana que, entretanto,
desapareceu. Elon Musk rea-
proximou-se do presidente dos
EUA. levando as suas empre-
sas —avaliadasem 850 mil mi-
lhoes de dolares - para fazerem
negocios na China.

Além da SpaceX, também
aBoeingea GE Aerospace es-
taonumacomitivaemquendo
faltam representantes do setor
financeiro. Como para muitos
negocios é preciso quem os fi-
nancie, Trump leva consigo os
CEO de alguns dos maiores
bancos dos EUA.

David  Solomon, do
Goldman Sachs, Jane Fraser,
do Citi, mas também os CEO
da Visae da Mastercard pisam
solo chinéscomassuasempre-
sasavaliadasem muitos milha-
resde milhdesde dolares. Eha
mais dinheiro, de muitos inves-
tidores americanos e ndo so, re-
presentadosatravés de grandes
fundos de investimento, como
¢é o caso da Blackrock e da
Blackstone. ®pauLo moutinmo
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1 TENSAO COMERCIAL
»NO LIMBO

A guerra comercial entre a China e
o0s EUA comecou ainda no primeiro
mandato de Donald Trump, mas in-
tensificou-se em abril do ano passa-
do, no chamado “Dia da Libertacao”,
quando foram anunciadas tarifas de
34% sobre todos os produtos chine-
ses. A China retaliou com tarifas e
outras medidas, como restricoes as
exportacoes de terras raras. As ta-
xas aduaneiras agravadas chegaram
aatingir 145% na escalada de medi-
das e contramedidas. As duas par-
tes acabaram por aliviar as elevadas
taxas aduaneiras. Os dois lideres
reuniram-se na Coreia do Sul em ou-
tubro do ano passado e prolonga-
ram a trégua tarifaria por mais um
ano. Para ja, a taxa média efetiva
das tarifas dos EUA sobre produtos
norte-americanos ronda os 32%. A
China prometeu comprar soja aos
agricultores americanos, enquanto
0s EUA reduziram as tarifas em mais
de metade. Em fevereiro deste ano,
Trump sofreu um importante revés
na estratégia que usou as tarifas
como arma de negociacdo politica.
o Supremo Tribunal dos EUA decidiu
que o Presidente ndo pode usar o
IEEPA - International Emergency
Economic Powers Act - para impor

32%

TARIFAS

A taxa média efetiva
das tarifas dos EUA
sobre produtos
chineses é agora de
cerca de 32% muito
abaixo do pico de 51%.
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pontos criticos
para acompanhar
a cimeira Trump - Xi

PAULO RIBEIRO PINTO paulopinto@negocios.pt

tarifas, obrigando a Casa Branca a
reformular a estratégia. Em marco
de 2026, a administracdo Trump
anunciou novas investigacdes ao
abrigo da Seccdo 301 sobre praticas
comerciais alegadamente desleais
da China, do Vietname, de Taiwan,
do México, do Japdo e da Unido Eu-
ropeia, abrindo caminho para novas
tarifas.

GUERRA NO MEDIO
2 oORIENTE

0s EUA esperam que a China pres-
sione o Irdo a aceitar os termos que
propds para um cessar-fogo dura-
douro que conduza a paz, mas a
questdo ndo é simples de gerir. Pe-
quim criticou abertamente os Esta-
dos Unidos e Israel por causa da
guerra. Além disso, dadas as suas
estreitas relacdes politicas e econd-
micas com o Irdo, é vista por alguns
como um mediador informal capaz
de influenciar Teerdo. Até agora, a
China tem-se mantido cautelosa,
preferindo ndo se envolver. Poucos
dias antes da viagem, o Secretario
do Tesouro dos EUA, Scott Bessent,
apelou a China para pressionar o
Irdo a abrir o estreito de Ormuz e
afirmou que, ao comprar petrdleo
iraniano, Pequim esta a financiar o
terrorismo. “vamos ver se a China

66

Nao precisamos
que ocorram
quaisquer eventos
desestabilizadores
no que diz respeito
a Taiwan.

MARCO RUBIO
Secretdrio de Estado dos EUA

dail

4

avanca com alguma diplomacia e
consegue que os iranianos abram o
estreito”, disse Bessent a Fox News.
“0 Irdo é o maior patrocinador es-
tatal do terrorismo, e a China tem
comprado 90% da sua energia, pelo
que esta a financiar o maior patro-
cinador estatal do terrorismo.”

A CORRIDA
»TECNOLOGICA
Aliada a questdo das tarifas, esta a
corrida aos avancos tecnolégicos,
nomeadamente no desenvolvimen-
to de modelos de inteligéncia artifi-
cial (1A) que teve o ponto alto quan-
do foi lancada a DeepSeek no final
de 2024 e inicio de 2025. Os mode-
los desta plataforma demonstraram
ter um elevado desempenho e com
custos mais baixos, desafiando em-
presas norte-americanas como a
OpenAl (ChatGPT), a Google (Ge-
mini) e a Anthropic (Claude). Apds o
aparecimento deste modelo, os EUA

Da guerra no Irdio, a concorréncia tecnolégica, as tarifas e a complexa questio de Taiwan,
os temas quentes em cima da mesa sdo muitos, mas ndo sio esperados avancos significa-
tivos. Os dois lados tém afirmado que as relacdes se tém mantido relativamente estaveis
e que assim querem manter.

Johnson Lai/AP

pendéncia de Taiwan que responde com exercicios militares no estreito.

limitaram a exportacdo de “chips”
de Gltima geracdo, nomeadamente,
da Nvidia, que tem na China umim-
portante mercado. Por outro lado,
Pequim apertou a venda de terras
raras ao exterior e criou um novo
quadro legal que trava a aquisicao
de empresas chinesas por parte de
companhias estrangeiras. O mais re-
cente caso é a tentativa falhada da
Meta (dona do Facebook) de com-
prar a startup de 1A, Manus. A Chi-
na travou o negécio avaliado em 2
mil milhdes de dolares.

A SOMBRA
4 «DE TAIWAN

Duas semanas antes da cimeira, o
ministro chinés dos Negocios Es-
trangeiros, Wang Yi, tera dito numa
chamada com o secretario de Esta-
do dos EUA, Marco Rubio, que a re-
lacdo bilateral se tem mantido glo-
balmente estavel, mas que Taiwan
continua a ser o “maior risco” para

os lacos entre os dois paises. Na se-
mana passada, a China voltou a si-
nalizar que Taiwan sera uma priori-
dade nas discussdes. Poucos espe-
ram uma resolucao da questao de
Taiwan, que se arrasta desde a se-
paracdo entre a China e a ilha apés
a guerra civil de 1949. Embora Pe-
quim reivindique Taiwan, a ilha é
uma democracia com governo pro-
prio. Os EUA sdo obrigados por lei a
garantir que Taiwan possa defender-
-se, mas mantém oficialmente uma
posicao de “ambiguidade estratégi-
ca”, deixando em aberto se intervi-
riam militarmente caso a China ten-
tasse retomar Taiwan pela forca. Ru-
bio deixou claro, por outro lado, que
“ndo precisamos que ocorram
quaisquer eventos desestabilizado-
res no que diz respeito a Taiwan ou
em qualquer outro local do Indo-Pa-
cifico”, afirmando que tal “é do in-
teresse mituo tanto dos EUA como
da China.” m
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Uma cimeira
de alto nlyel,

As relacdes entre Donald Trump
e Xi Jinping ja tiveram melhores dias.

Andy Wong/AP
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