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 R E L A T Ó R I O 

CEO apostam  
em novos negócios  
O estudo CEOs' Choice for Growth: 

Building New Businesses, da McKinsey 
& Company', conclui que as empresas 

estão a intensificar os esforços  
para criar novas fontes de receita. 

2 4   R E F O R M A 

10 erros a evitar 
O Doutor Finanças identificou  
os erros mais comuns na preparação 
da reforma e sugere dicas para os evitar.

 2 6  B E B I D A S 

James Matin's 
A edição limitada do famoso blended 
whisky escocês chega a Portugal  
com 678 garrafas numeradas.

2 8   O P I N I Ã O 

O que esperar dos mercados 
financeiros em 2024 
Bruno Janeiro  
– Cofundador da AIR Trading.

3 0   I N V E S T I M E N T O 

O fundo que reúne os atletas 
António Félix da Costa e Miguel Oliveira 
são alguns dos investidores do fundo 
da APEX.

3 4   O B J E T O  D E  D E S E J O 

Ballet Précieux
A coleção de pregadeiras da Van Cleef 
& Arpels e a celebração da dança. 

0 5   E D I T O R I A L 

Espelho meu, diz-me como 
ganhar dinheiro em 2024…
Dírcia Lopes

0 6   R A D I O G R A F I A 

Onde Investir em 2024
O novo ano traz desafios,  
mas revela oportunidades valiosas  
para investidores perspicazes.

1 8   I N V E S T I R  F O R A  D A  C A I X A 

Mercado Bitcoin 
Diversificar a aposta  
para o mundo digital já dá frutos.  
O CEO da Mercado Bitcoin,  
Pedro Borges, detalha as vantagens.

2 0   N E G Ó C I O S 

O poder dos pequenos 
investimentos 
A chave para o sucesso financeiro  
não está em investir grandes quantias, 
mas em ser consistente, ser certeiro.

ONDE INVESTIR EM 2024

 João Cabaça     

O gestor que trocou 
o mundo da banca de 
investimento pelo da 
promoção imobiliária. 
Fundou a VIC 
Properties, que 
desenvolve projetos 
imobiliários 
diferenciadores para 
dar resposta à falta 
de habitação de 
qualidade em Portugal. 
pág. 12
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E D I T O R I A L
D Í R C I A  L O P E S  E D I T O R A  E X E C U T I V A  D A  F O R B E S  P O R T U G A L

Espelho meu, diz-me 
como ganhar dinheiro 

em 2024…

C  
om o novo ano à porta, chegou a altura de fazer contas à 
vida, de balanços e pensar onde se pode apostar para ga-
nhar mais algum rendimento. Se o espelho mágico existis-
se, chegar à fórmula para se ficar rico seria mais fácil. Não 
sendo essa a realidade, há que manter os pés assentes na ter-
ra e avaliar as opções que o mercado apresenta para investir 
o dinheiro físico ou virtual. Para o fazer, não precisa de ser 
milionário, mas olhar para antigos e novos produtos finan-
ceiros para que, em 2024, apesar das incertezas, se consiga 
um pé de meia mais chorudo.

Na ausência também de uma bola de cristal que garanta 
os números do Euromilhões, saiba que há opções no mer-
cado que permitem diversificar as fontes de rendimento 
que podem ajudar a enfrentar alguns imprevistos, pagar 
os estudos universitários ou começar a preparar a reforma.

O novo ano adivinha-se incerto e com muitos desafios 
herdados de 2023 como a guerra entre a Rússia e a Ucrâ-
nia, as flutuações nas taxas de juro ou mesmo o reacender 

do conflito Israel-Hamas. Ainda assim, é possível identificar alguns 
instrumentos financeiros que dão sinais de continuar a crescer em 
2024. Na radiografia que se faz às opções no mercado, fica o estudo da 
consultora PwC que identifica produtos que poderão trazer rentabili-
dade como as criptomoedas, ainda que sejam também considerados 
investimentos de alto risco. Os imóveis serão uma boa opção para 
quem procura segurança e rentabilidade. Os fundos de investimen-
to imobiliário que permitem investir em imóveis sem comprar um 
imóvel físico.

Há que contar também com os fundos de investimento de ações 
que podem ser uma boa opção para diversificar a carteira de inves-
timentos. Nesta análise destaca-se ainda os fundos de investimento 
de renda fixa como títulos do governo ou títulos de crédito privado.

Como em tudo na vida, as escolhas acarretam um risco, por isso, 
apostar na literacia financeira é um bom ponto de partida para inves-
tir de forma consciente. Ao longo deste Especial Onde Investir, apresen-
tamos a análise do Doutor Finanças sobre os dez erros mais comuns 
que se cometem na preparação da reforma, sugerindo dicas para que 
se possa evitá-los. Sobrestimar o retorno dos investimentos ou subes-
timar o impacto da inflação são alguns desses erros a evitar. E para 
quem tem pouco capital também há soluções se seguir as dicas do 
artigo O poder dos pequenos investimentos.

Consoante se tenha a carteira mais ou menos recheada, há so-
luções que se podem adequar aos diferentes perfis de investidores 
e que poderão ajudar a enfrentar 2024 com outros olhos. 

ONDE INVESTIR EM 2024
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T E X T O  F E R N A N D A  M I R A   F O T O S  G E T T Y

SAIBA ONDE 
 INVESTIR EM 2024 

O ANO DE 2024 PROMETE DESAFIOS, MAS, MAIS IMPORTANTE, REVELA 
OPORTUNIDADES VALIOSAS PARA INVESTIDORES PERSPICAZES. NESTE 
DOSSIER EXPLORAMOS AS TENDÊNCIAS E OS SECTORES QUE PODEM  

DEFINIR O CENÁRIO DOS INVESTIMENTOS NOS PRÓXIMOS MESES.  
PREPARE-SE PARA TOMAR DECISÕES INFORMADAS E ESTRATÉGICAS.
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A
globalização tem um papel crucial na 
economia atual. No entanto, eventos 
geopolíticos, como as guerras entre Is-
rael e Hamas, e entre Rússia e Ucrânia, 
têm consequências diretas e indiretas 
nos mercados globais. Estas guerras, 
além da instabilidade política, também 
influenciam os preços do petróleo, um 
recurso vital para muitas economias. 
Além disso, a desaceleração da econo-
mia chinesa, uma das maiores potências 
económicas do mundo, tem impactos 
significativos no comércio global e nas 
cadeias de suprimentos. 

Apesar desses desafios, a economia 
globalizada oferece oportunidades. In-
vestidores informados podem benefi-

ciar das flutuações do mercado, aproveitando os 
momentos de baixa para vender em alta. E o mer-
cado financeiro em 2024 está repleto de oportuni-
dades.  
Na procura de uma estratégia financeira sólida, a es-
colha dos instrumentos certos desempenha um pa-
pel crucial. Aqui estão algumas dicas valiosas para 
orientar os seus investimentos. Primeiro que tudo, 
comece por identificar o seu perfil de risco.

Conservador: Para os investidores cautelosos, 
títulos públicos e fundos de investimento conser-
vadores oferecem segurança.

Arrojado: Se está disposto a assumir mais riscos,  
explore opções como criptomoedas e investimen-
tos em startups.

Diversificação é a chave. Evite concentrar todos 
os investimentos numa única opção. Diversificar 
a carteira com diferentes ativos ajuda a mitigar  
riscos.

Paciência é uma virtude. Lembre-se de que os in-
vestimentos precisam de tempo para amadurecer. 
Não procure o enriquecimento rápido; mantenha a 
paciência para permitir que os investimentos pros-
perem ao longo do tempo. Investir é uma jornada, e 
escolher os instrumentos financeiros certos alinha-
-se diretamente com os seus objetivos e tolerância 
ao risco. Mantenha-se informado, diversifique com 
sabedoria e, acima de tudo, seja paciente no rumo 
para o sucesso financeiro.

É importante lembrar que nenhum investimen-
to é garantido. Mesmo os investimentos mais segu-
ros podem perder valor. Tenha em mente que deve 
investir apenas o dinheiro que pode perder.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS A CRESCER
De acordo com um estudo da consultora PwC, os ins-
trumentos financeiros que vão crescer em termos de 
rentabilidade em 2024 são:

Criptomoedas: As criptomoedas, como o Bitcoin 
e o Ethereum, têm sido um dos investimentos mais 
rentáveis nos últimos anos. No entanto, elas tam-
bém são um investimento de alto risco, pois o seu 
valor pode flutuar significativamente. Se está a pen-
sar em investir em criptomoedas, é importante estar 
ciente dos riscos envolvidos. Deve informar-se e per-
ceber como é que funciona a tecnologia subjacente 
às criptomoedas. Também deve estar preparado para 
perder todo o investimento.

Imóveis: os imóveis são um investimento tradi-
cional que pode ser uma boa opção para quem pro-
cura segurança e rentabilidade. No entanto, é impor-
tante fazer uma pesquisa cuidadosa antes de investir 
em imóveis.

Fundos de investimento imobiliário: os fundos 
de investimento imobiliário (FII) são uma forma de 
investir em imóveis sem ter de comprar um imóvel 
físico. Eles podem ser uma boa opção para investido-
res que não têm dinheiro suficiente para comprar 
um imóvel ou que não se querem preocupar com a 
sua gestão.

Fundos de investimento de ações: os fundos de 
investimento de ações são uma forma de investir em 
ações de diferentes empresas. Eles podem ser uma 
boa opção para investidores que querem diversificar 
a carteira de investimentos.

Fundos de investimento de renda fixa: os fun-
dos de investimento de renda fixa são uma forma de 
investir em títulos de renda fixa, como títulos do go-
verno ou títulos de crédito privado. Podem ser uma 
boa opção para investidores que buscam segurança 
e renda regular.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS  
RENTÁVEIS MAS MAIS ARRISCADOS
As ações de empresas em sectores inovadores e de 
crescimento, como tecnologia, saúde e energia reno-
vável, têm mostrado potencial de retorno mais eleva-
do. No entanto, estes setcores apresentam maior vo-
latilidade. Fique a par das tendências para o próximo 
ano.

ETF de mercados emergentes: Os exchange-traded 
funds (ETF) que acompanham os mercados emergen-
tes podem oferecer oportunidades de crescimento, 
uma vez que estas economias têm potencial para 
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expansão. No entanto, também estão sujeitos a riscos 
específicos, como flutuações cambiais e instabilidade 
política.

Títulos corporativos de alto rendimento: também 
conhecidos como junk bonds, oferecem taxas de juros 
mais elevadas em comparação com títulos de grau de 
investimento. No entanto, vêm com maior risco de ina-
dimplência.

Fundos de investimento imobiliário (REIT): Inves-
tir em REIT pode fornecer exposição ao mercado imobi-
liário, potencialmente gera rentabilidade e valorização 
de capital. Mas os retornos podem variar com base nas 
condições do mercado imobiliário.

Ações de empresas com dividendos sólidos: Pagam 
dividendos consistentes e podem oferecer uma fonte de 
retorno estável, além de potencial valorização do capital.

Títulos do governo de países emergentes: Os títu-
los emitidos por governos de países emergentes podem 
oferecer taxas de juros mais atrativas. No entanto, há 
riscos associados à estabilidade económica e política 
desses países.

FUNDOS DE INVESTIMENTO VERSUS DEPÓSITOS
Os fundos de investimento geralmente oferecem maior 
potencial de retorno em comparação com os depósitos 
bancários e certificados de aforro, mas também vêm 
com maior risco. Já os depósitos bancários e certificados 
de aforro são considerados investimentos mais seguros, 
mas geralmente proporcionam retornos mais baixos. 
A escolha entre essas opções depende dos objetivos do 
investidor, horizonte de tempo, tolerância ao risco e ne-
cessidades de liquidez. Se a prioridade é a segurança e 
a liquidez, depósitos bancários e certificados de aforro 
continuam a ser os mais apropriados. Se procura cresci-
mento e está disposto a aceitar mais riscos, os fundos de 
investimento devem ser considerados. Os fundos de in-
vestimento são uma cesta de ativos, como ações, títulos 
de renda fixa, imóveis ou commodities. Oferecem a pos-
sibilidade de diversificar a carteira de investimentos, o 
que pode ajudar a reduzir o risco.

Mesmo com a volatilidade da conjuntura política e 
económica mundial atual, os fundos de investimento 
podem ser uma boa opção para investidores que pro-
curam um investimento com potencial de retorno ele-
vado. No entanto, é importante ter em mente que os 
fundos de investimento estão sujeitos a riscos, como a 
volatilidade dos mercados, e a possibilidade de perdas 
é grande.

Os certificados de aforro são um dos investimentos 
mais unânimes nesta fase. Primeiro, porque estão in-

dexados à Euribor, o que permite antecipar que o re-
torno do seu investimento vai continuar a aumentar 
nos próximos tempos. Depois, porque, tendo garantias 
estatais, não corre riscos. E têm uma rentabilidade que 
pode chegar aos 3,5% no próximo ano, um valor muito 
superior aos depósitos nos bancos, onde o retorno é pra-
ticamente nulo.

INVESTIMENTO VERDE SALVA O PLANETA
Investir em soluções verdes e sustentáveis, como ener-
gias renováveis, eficiência energética, e tecnologias 
ambientais, pode ser uma maneira de alinhar os inves-
timentos com objetivos ambientais. Fundos de investi-
mento socialmente responsáveis (SRI) e títulos verdes 
são opções nesse contexto. Esses investimentos procu-
ram não apenas retornos financeiros, mas também im-
pacto ambiental positivo.
O investimento verde visa apoiar empresas e projetos 
que contribuem para a sustentabilidade ambiental. 
Pode ser uma boa opção para investidores que querem 
alinhar os investimentos com valores pessoais.
Acreditar que as empresas verdes têm o potencial de 
gerar retornos elevados. Algumas das opções de inves-
timento verde disponíveis incluem:

Fundos de investimento verdes: estes fundos in-
vestem em empresas que se enquadram em critérios 
ambientais, sociais e de governança (ESG).

Ações de empresas verdes: investir diretamente 
em ações de empresas que operam em sectores verdes, 
como energia renovável, eficiência energética ou reci-
clagem.

Imóveis verdes: investir em 
imóveis que foram construídos 

ou reformados com materiais 
e práticas sustentáveis.

  
EMPREENDEDORISMO  
DÁ BONS FRUTOS

Startups e crowdfunding são pa-
lavras novas que já entraram 

no vocabulário do investi-
dor, em particular dos que 

optam por uma atitude 
mais arrojada no merca-

do. As perspetivas para 
o próximo ano indi-

cam que estes inves-
timentos continuam 

a ser uma mais-valia 
para a sua carteira. 
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ANTES DE INVESTIR, INVISTA EM APRENDER
É sempre importante lembrar que nenhum investimento 
é garantido. Mesmo os mais seguros podem perder valor. 
É importante investir só o dinheiro que pode perder.

A vida está cheia de mudanças, e uma compreensão só-
lida de finanças pode ajudar a lidar melhor com eventos 
inesperados. Isto inclui situações como a compra de uma 
casa, o pagamento de dívidas inesperadas ou a prepara-
ção para a reforma. Lembre-se, a literacia financeira não 
é um conhecimento estático; é um processo contínuo de 
aprendizagem e adaptação às mudanças nas condições 
económicas e nas suas próprias circunstâncias financei-
ras. Investir em aprender sobre finanças é, portanto, um 
investimento valioso que pode beneficiá-lo ao longo da 
vida e vai ajudá-lo a reduzir o risco de perder dinheiro.

É essencial fazer pesquisa antes de investir num pro-
duto ou serviço financeiro. Pode pesquisar online, ler li-
vros e revistas sobre investimentos, e, não menos impor-
tante, recorrer a um consultor financeiro. A frase “antes 
de investir, invista em aprender” é um lembrete de que a 
educação financeira é essencial para o sucesso do inves-
timento. Antes de investir é importante dedicar tempo a 
aprender sobre os diferentes tipos de investimentos, os 
riscos envolvidos e como tomar decisões informadas. 

Aqui ficam algumas dicas para melhorar a sua litera-
cia financeira:

Leia livros e artigos sobre finanças: existem muitos re-
cursos disponíveis para ajudá-lo a aprender sobre finan-
ças. Leia livros e artigos sobre tópicos como investimen-
tos, economia e orçamento.

Assista a vídeos e aulas online: podem ajudá-lo a 
aprender sobre finanças.

Fale com um consultor financeiro: ajuda a entender 
as suas necessidades financeiras e desenvolver um plano 
de investimento.

A educação financeira é um investimento que vale a 
pena que pode melhorar as hipóteses de sucesso, ou seja, 
ganhar dinheiro. 

As startups são empresas em fase inicial de desen-
volvimento. Elas têm o potencial de crescer rapidamen-
te e gerar grandes retornos para os investidores, mas 
também têm um risco mais elevado. Podem ser uma 
boa opção para investidores que estão dispostos a assu-
mir mais risco em busca de retornos mais altos. Mas é 
importante fazer um bom “trabalho de casa” antes de 
investir numa startup. Deve entender o modelo de ne-
gócio, conhecer a equipa de gestão e as perspetivas de 
crescimento.

O crowdfunding é uma forma de financiamento cole-
tivo que permite a pessoas físicas ou jurídicas investir 
em projetos ou empresas. É uma forma de investir em 
projetos inovadores que não teriam acesso ao financia-
mento tradicional. O crowdfunding pode ser uma boa 
opção para investidores que querem apoiar projetos 
inovadores. Aqui é importante fazer uma boa pesquisa 
antes de investir.

Os investimentos peer-to-peer são uma alteração do 
crowdfunding (considerados crowdlending). Vários in-
vestidores investem pequenas quantias para lucrarem 
através do pagamento de juros para financiarem pro-
jetos. São considerados investimentos peer-to-peer por 
serem empréstimos que não são feitos por bancos, mas, 
sim, por investidores através da Internet. As platafor-
mas que possibilitam estes investimentos angariam o 
dinheiro dos investidores para financiar projetos, e tra-
tam do processamento dos juros. É um investimento de 
rendimento fixo, mas com risco extremamente alto.

INVESTIR EM LUXO É UMA OPÇÃO
As artes e os colecionáveis, como obras de arte, vinhos 
ou carros antigos, podem ser uma boa opção para inves-
tidores que buscam um investimento de valorização. 
Mas é importante ter em mente que este investimento 
requer uma excelente procura, pois podem ser difíceis 
de vender. Deve estar preparado para esperar alguns 
anos para que o seu investimento renda frutos.

Segundo o estudo da Knight Frank sobre o compor-
tamento dos investimentos de luxo em 2023, a arte lide-
ra com “um crescimento de 30% a 12 meses e superior a 
100% a 10 anos”, estando as obras no top dos itens de luxo 
mais procurados por investidores deste tipo de produ-
tos. “Seguem-se, na lista, os relógios e as joias, com um 
crescimento de 10% a 12 meses e de 147% e 39%, respetiva-
mente, a 10 anos.” As moedas e os carros estão a valorizar 
(+5%), bem como o vinho, que aumentou 149% nesta dé-
cada. No cabaz de 10 artigos (que inclui ainda carteiras, 
diamantes coloridos, móveis e whiskeys raros), observa-
-se uma subida ponderada de 7% nos investimentos.

Segundo o estudo da Knight Frank 
sobre o comportamento  
dos investimentos de luxo,  
em 2023, a arte lidera com um 
crescimento de 30% a 12 meses  
e superior a 100% a 10 anos.
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O próximo ano será repleto de desafios para a economia portuguesa.  
Depois de uma primeira parte de 2023 em que a atividade foi apoiada pelo bom  

desempenho do turismo e pela queda dos preços da energia, assistimos, desde o verão,  
a um abrandamento provocado pelo impacto da subida das taxas de juro, pela subida  

dos preços do petróleo desde julho e pela acentuada fraqueza do crescimento na zona euro, 
que, em nossa opinião, conduzirá a um crescimento médio de 2,4% no final do ano.

Investir em Portugal em 2024

Panorama Económico

Riqueza das famílias em 2020
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90 mil 
milhões

160,9 mil 
milhões

Segundo o Inquérito à Situação Financeira das Famílias 2020, do Banco de Portugal:

2017 2017

2020 2020

2017

2020
+ +

19,9% 31,3%

Entre 2017 e 2020 a riqueza média das famílias 
aumentou 19,9% em termos reais, para 200,4 mil €

Entre 2017 e 2020 a riqueza líquida mediana  
aumentou 31,3%, para 101,2 mil €

Entre 2017  
e 2020  
os rácios de 
endividamento 
reduziram-se
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Fonte: Banco de Portugal

90%
54,8%

As famílias portuguesas têm uma clara preferência por ser  
proprietárias da sua residência, com 90% nesta condição

A residência principal representa 54,8% dos seus ativos reais

4,7% Veículos motorizados representam 4,7% dos seus ativos reais

0,7% Joias, obras de arte e outros objetos de valor  
representam apenas 0,7% dos seus ativos reais

Depósitos à ordem e depósitos a prazo

Investimentos

Segundo o Inquérito à Situação Financeira das Famílias 2020, do Banco de Portugal:

+
80% 11,2%

O valor dos depósitos 
domina a composição  
do património financeiro 
das famílias, com um 
peso de cerca de 80%  
ou mais nos ativos finan-
ceiros de todas as classes 

Outros ativos 
financeiros 
representam 
apenas 11,2%

Ações/Obrigações/ETF
→ Mercado espera que as 
rentabilidades melhorem 
a partir do próximo 
ano, depois de um mau 
momento nos mercados 
financeiros
→ Invista sempre  
numa lógica de 50/50 
com consciência  
dos riscos que corre

Criptomoeda
→ O mundo das criptomoedas  
não será o mesmo a partir de 2024. 
A União Europeia aprovou o MiCA, 
um conjunto de regras que visa 
proteger os investidores e não só
→ O objetivo é regular as empresas 
que emitem, negoceiam ou têm 
custódia de criptoativos fungíveis, 
como as criptomoedas e os tokens 
digitais. De fora, ficam os não  
fungíveis, como os NFT.  
Pelo menos, para já 
→ Há cerca de 300 mil portugueses 
já familiarizados com as cripto-
moedas. Estes movimentaram 
cerca de 36,5 mil milhões de euros 
(15% do PIB) entre meados de 2021 
e igual período de 2022, de acordo 
com a Chainalysis

Imobiliário
→ Portugal é dos países 
mais seguros para investir 
em imobiliário
→ Opte, de preferência, 
por fundos de investi-
mento Imobiliário
→ Invista em segmentos 
com forte desempenho, 
como escritórios  
e logística
→ Habitação poderá vir  
a ser uma boa aposta 
num futuro próximo
→ Comércio: é necessário 
ser prudente nas opções 
de investimento,  
pois o consumo
está em queda

Poupança
→ Depois de uma 
forte subida da taxa 
de poupança em 2020, 
por conta de todas as 
condicionantes geradas 
pela pandemia, há três 
anos que está a cair, 
apesar do rendimento 
líquido disponível das 
famílias em termos reais 
ter aumentado. No final 
do ano passado, a taxa 
de poupança estava  
nos 6,5%, quase metade 
dos valores registados 
em 2009
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ESTAMOS A CRIAR ALGO  
GENUINAMENTE RELEVANTE: 
MAIS E MELHOR HABITAÇÃO
JOÃO CABAÇA TROCOU O MUNDO DA BANCA DE INVESTIMENTO 

PELO DA PROMOÇÃO IMOBILIÁRIA. DE LONDRES, REGRESSOU  
A PORTUGAL, PARA CRIAR EM LISBOA A VIC PROPERTIES, UMA DAS 

MAIORES EMPRESAS DO SECTOR, QUE DESENVOLVE PROJETOS 
IMOBILIÁRIOS DE ENORME ESCALA, ALTAMENTE DIFERENCIADORES, 

FOCADOS EM DAR RESPOSTA À ENORME FALTA DE HABITAÇÃO  
DE QUALIDADE EM PORTUGAL.

T E X T O  C A T A R I N A  C A L D E I R A  B A G U I N H O   F O T O S  F E R N A N D O  P I Ç A R R A



T
E

M
A

 
D

E
 

 
C

A
P

A

1 4

F O R B E S  E S P E C I A L  O N D E  I N V E S T I R  E M  2 0 2 4  |  D E Z E M B R O  2 0 2 3  /  J A N E I R O  2 0 2 4

Q
uem passa na zona ribeirinha de Marvila, em 
Lisboa, não fica indiferente ao novo e impo-
nente empreendimento em construção à bei-
ra-rio: o Prata Riverside Village. Desenhado 
por um dos mais renomados arquitetos do 
mundo, Renzo Piano, este projeto, que conta 
com mais de 850 novas habitações e 110 lojas 
e escritórios, é desenvolvido pela VIC Proper-
ties, a promotora imobiliária nascida da visão 
de João Cabaça juntamente com Luís Gamboa.

No seguimento da crise financeira que 
abalou Portugal, que dizimou tanto o sector 
bancário nacional como o tecido empresa-
rial ligado à promoção imobiliária, seguiu-
-se a premente necessidade de abertura do 
país a investidores internacionais. Foi aí que 
o CEO da VIC viu que o parque habitacional 
envelhecido e a crescente procura por habi-
tação, associados à incapacidade financeira 
dos players locais em construir novas casas 

em Portugal em grande escala, representavam 
uma enorme oportunidade e uma grande neces-

sidade nacional. Para tal, precisava de dois importan-
tes ingredientes: capital internacional e uma equipa 
local experiente e bem estruturada. Os muitos anos de 
João Cabaça na banca de investimento em Londres de-
ram-lhe acesso a investidores de peso, os quais trouxe 
a Portugal e a quem soube evidenciar a oportunidade 
tremenda que o país oferecia. Para a execução da sua vi-
são no terreno, aliou-se a um dos promotores com mais 
obra nova feita no país, o hoje chief operating officer da 
VIC Properties, Luís Gamboa.

Investir em imobiliário é, para João Cabaça, o tipo 
de investimento que acarreta um equilíbrio ajustado 
de risco e que pode associar interessantes benefícios 
económicos, desde que tal investimento seja feito de 
forma calculada. E deixa um conselho: “Portugal é um 
país lindíssimo, mas que, em boa verdade, tem prati-
camente tudo por fazer, ou refazer, especialmente no 
que toca ao sector imobiliário. A abertura económica 
e social do país ao mundo torna a aquisição de um, ou 
vários, imóveis, enquanto investimento, uma oportuni-
dade geracional imperdível e que não deve ser ignora-
da, em particular no segmento premium e de luxo.”

Como surgiu a VIC Properties?
Em boa verdade, a VIC nasce de uma simples 
comparação entre Portugal e outras economias mais 
desenvolvidas, e a forma como as mesmas reagiram 
a períodos menos positivos da sua história. Durante 
a crise financeira, especialmente entre 2008 e 2015, 

ninguém se interessava por Portugal enquanto 
destino. Não era o país de hoje, que dá cartas no 
turismo, que se destaca nos sectores da inovação 
tecnológica e que está na boca do mundo como 
destino de investimento. Pelo contrário, era um país 
associado a uma dívida extrema, intervencionado, 
com uma banca debilitada e repleto de muitas outras 
conotações negativas. Assim, descapitalizado e 
altamente fragilizado, Portugal oferecia um mundo 
de oportunidades, onde pouca ou mesmo nenhuma 
competição existia, nomeadamente por ativos de 
maior dimensão. Desta forma, a chave passava por 
ter acesso a capital estrangeiro. Assim, munido de 
muitas ideias e uma grande convicção, tive a sorte de 
encontrar um investidor que apoiou a minha visão, 
e assim começámos. Primeiro com o Prata Riverside 
Village, na frente ribeirinha de Marvila [em Lisboa], e 

logo depois, e ligando o mesmo à zona do Parque das 
Nações, adquirimos a Matinha. Por fim, e um pouco 
mais tarde, já na Comporta, comprámos a Herdade 
do Pinheirinho. Todos eles projetos de enorme 
envergadura, com uma componente sustentável 
marcante e um horizonte temporal de compromisso 
notável com Lisboa e a Comporta.

Contrariamente ao que se foi verificando no 
mercado nacional desde o nascimento da VIC, 
em que houve uma aposta forte e necessária na 
reabilitação urbana, o nosso ADN sempre se revelou 
diferente: investir em grandes projetos e de habitação 
completamente nova. Não recuperar o antigo, mas, 
sim, fazer algo totalmente novo; criar algo que nunca 
existiu. Criar mais e melhor habitação. Na totalidade, 
entre o Prata e a Matinha, estamos a falar em mais 
de 3500 novas habitações, casas para mais de 10 mil 
pessoas. É preciso ter atenção à fortíssima componente 
social que estes esforços representam para Lisboa.  

O sector imobiliário tem crescido nos últimos 
tempos em Portugal. O que é que vos diferencia?

“Portugal é um país lindíssimo, 
mas que, em boa verdade,  
tem praticamente tudo  
por fazer, ou refazer, 
especialmente no que toca  
ao sector imobiliário"
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Primeiro, diria que na VIC abraçamos investimentos 
que, por via da sua dimensão e complexidade urbanís-
tica, requerem uma visão a mais longo prazo do que a 
maior parte dos promotores imobiliários nacionais.

Segundo, temo-nos focado nos segmentos pre-
mium/ /luxo, dadas as fortes características que estes 

apresentam, não só em termos de buyers universe, 
mas também em termos de resiliência e das sólidas 
perspetivas futuras. Verdade seja dita, a conjuntura 
atual, dados os custos de construção altíssimos, 

quase que impossibilitam servir segmentos mais 
baixos.  

Terceiro, somos uma empresa altamente verticali-
zada, que cobre toda a cadeia de valor, o que nos per-
mite aportar uma qualidade de construção e serviço 
pós-venda muito superior ao que o mercado oferece.

Por fim, a forma como abordamos os nossos 
próprios clientes é muito diferente do típico investi-
dor financeiro, que aborda cada projeto numa ótima 
muito transacional. Nós servimos os nossos clientes, 
pensando que a nossa performance, um dia, nos irá  
permitir servir os seus filhos e, quem sabe?, os seus 
netos. Somos obcecados com a satisfação de quem 
confia em nós. 

Tendo em conta que operam desde a aquisição 
de terrenos, passando pelo planeamento, 
construção e venda, quais são os públicos-alvo 
da VIC?
Atualmente, só temos em comercialização o Prata 
Riverside Village. Já temos mais de 400 apartamentos 
vendidos. E a grande maioria foi para portugueses. 
Há uma oferta diversificada a nível de tipologias e 

"Portugal oferecia um mundo  
de oportunidades,  
onde pouca ou mesmo 
nenhuma competição existia, 
nomeadamente  
por ativos de maior dimensão"
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preços. E essa diversidade atrai diferentes perfis: desde 
famílias numerosas, que procuram os apartamentos 
maiores, a casais em princípio de vida, muito focados 
nos T2, por exemplo. Nos estúdios e T1, costumam 
ser mais os solteiros e pessoas que querem ter um 
pied-à-terre perto da Expo, do Hub Criativo ou do 
aeroporto, e com fácil acesso a zonas de escritórios 
e zonas históricas. As pessoas prezam muito a 
proximidade ao Tejo e ao parque ribeirinho, com uma 
sensação de espaço que é difícil de encontrar no centro 

de Lisboa. E há também os investidores que estão a 
colocar casas no arrendamento – que tanta falta faz – e 
estão extremamente contentes com o retorno. Ou 
também investidores que compram em planta para, 
depois, uma vez consolidado o projeto, revender com 
mais-valias. Muitas vezes, compram mais do que um 
apartamento. 

Estamos a atravessar uma fase atribulada 
do mercado imobiliário português. Existe muita 
procura, mas pouca oferta. Em que medida  
esta é uma oportunidade para a VIC?
A atual conjuntura vai levar a que haja menos 
construção de habitação nova em Portugal, ou seja, 

muito menos oferta para satisfazer um mercado por si 
só carente de novo stock residencial. Morosidade dos 
licenciamentos e custos de construção elevadíssimos 
– potenciados por altos níveis de inflação, falta de mão 
de obra e por flutuações nos mercados de commodities 
–, associados a custos de financiamento crescentes, 
vão fazer com que muitos projetos não saiam no papel 
e não cheguem, no curto/médio prazo, ao mercado, 
onde tanta falta fazem. Assim, e tal como já acontece 
em alguns mercados, onde há uma premente carência 
de oferta, os preços da habitação vão continuar a 
crescer, apesar de todos os fatores já mencionados. 
Para a VIC, enquanto promotor, um projeto em 
construção e outro já licenciado e prestes a entrar 
em comercialização são ativos altamente valiosos na 
conjuntura atual. Para quem tem liquidez e pretende 
manter um hedge contra a inflação, e obter uma fonte 
de rendimento, a aquisição de ativos residenciais, com 
uma forte componente rental growth, é uma vertente de 
investimento muito interessante.   
 
A forma como vivemos a casa tem vindo 
a alterar-se. O que é que hoje se procura 
numa casa?
Para começar, as nossas casas são desenhadas de raiz 
para um nível de conforto que pura e simplesmente 
não existe nas casas mais antigas. Estamos a falar 
a nível térmico, a nível acústico, de segurança, 
conectividade, de ter sempre onde estacionar e, até, 
onde carregar um automóvel elétrico na garagem, 
entre outros. Mas também dentro de casa, nos últimos 
30, 40 anos, a vivência mudou bastante. A parte 
social é cada vez mais relevante. Uma cozinha não 
se quer isolada; quer-se na zona mais social da casa, 
e quer-se tanto funcional como artística. Já as zonas 
privadas são mais privadas. Mas também achamos 
importante a forma como as pessoas interagem com 
os vizinhos. Numa cidade como Lisboa, as pessoas já 

"Somos uma empresa altamente 
verticalizada, que cobre toda a 
cadeia de valor, o que nos permite 
aportar uma qualidade  
de construção e serviço  
pós-venda muito superior 
 ao que o mercado oferece"
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não falam com os vizinhos, vivem no mesmo prédio 
e não se conhecem. É uma pena. No Prata Riverside 
Village, criámos o oposto: estimular a parte social e 
criar uma comunidade – todos os nossos prédios têm 
uma zona de vivência interna que estimula isso. Por 
fim, trazer a cidade dos 15 minutos, mas adaptada ao 
bairro. Os miúdos têm um jardim para brincar, os pais 
têm um sítio para trabalhar, as creches e as escolas 
são na proximidade do projeto, existe variedade de 
restaurantes e de serviços. Há sempre uma novidade 
a descobrir. E tudo isso sem necessidade de tocar no 
carro.

O que podemos esperar da VIC Properties 
num futuro próximo?
Especialmente ao nível do Pinheirinho, na Comporta, 
ainda não estamos a comunicar nada em concreto, mas 
muito em breve haverá notícias que marcam a zona 
e, mais uma vez, aquilo que é a VIC e o seu percurso 
arrojado neste sector em Portugal. E, quem sabe?, 
outras aquisições que estamos a analisar e que podem 
acrescer ao pipeline dos projetos da VIC, sempre dentro 
daquilo que é o nosso ADN.
 
Como vê o João a VIC Properties daqui a 10 anos?
Seguramente, queremos ter um papel ainda mais ativo 
do que aquele que já temos hoje. Vamos manter-nos 

na pole position daquilo que é a promoção imobiliária 
em Portugal e não só. Os nossos projetos atuais estão 
em Portugal, mas são já ao nível do melhor que se faz 
no mundo. Daqui a 10 anos, teremos já um track record 
de obra entregue muito considerável e marcante, 
e uma comunidade de clientes muito relevante, o que 
será um grande ativo ao longo do tempo. E o caminho 
será continuar a criar e a entregar valor, sempre 
com alguns dos projetos mais marcantes de Portugal 
e, quem sabe, até noutros países. Why not? 

1
Procurar uma localização que seja ímpar ou que não seja 
facilmente replicável (por exemplo, frente rio é irrepetível, 

limitada no espaço);

2
Adquirir imóveis que tragam rendimento (via renda)  

e em que haja uma expectável trajetória de crescimento 
dessa mesma renda;

3
Ter cuidado com a promoção imobiliária  

para quem não está no sector, pois parece bem mais fácil 
do que realmente é;

4
Equacionar comprar apartamentos em planta,  

sendo um promotor de relevância, dado o potencial  
de valorização após o prédio estar concluído;

5
Focar na qualidade, optando por imóveis recentes,  

ao invés de apartamentos/edifícios antigos, em que há 
custos escondidos que acabam por emergir mais tarde. 

5 conselhos de João Cabaça 
para investir no sector 

imobiliário
"As pessoas prezam muito a 
proximidade ao Tejo e ao parque 
ribeirinho, com uma sensação de 
espaço que é difícil de encontrar 
no centro de Lisboa"
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INVESTIR  
FORA DA CAIXA

DIVERSIFICAR O INVESTIMENTO PARA O MUNDO DIGITAL JÁ COMEÇA A SER 
CORRIQUEIRO E UMA APOSTA QUE TEM DADO FRUTOS. O CEO DA MERCADO 

BITCOIN, PEDRO BORGES, ADMITE QUE, PARA A MAIORIA DAS PESSOAS,  
O INVESTIMENTO EM CRIPTOMOEDAS É “FORA DA CAIXA”, SENDO QUE O BITCOIN  

É UMA BOA OPORTUNIDADE PARA RESERVA DE VALOR. E ANTECIPA QUE 2024  
SERÁ O ANO EM QUE A TOKENIZAÇÃO DOS ATIVOS FINANCEIROS TRADICIONAIS 

VAI GANHAR FÔLEGO.

T E X T O  D Í R C I A  L O P E S   F O T O S  C R I S T I N A  B E R N A R D O
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H 
á muito que o conceito de dinheiro deixou de ser 
apenas físico e entrou no mundo digital, personifica-
do, sobretudo, pelas criptomoedas. Quando se pensa 
onde investir em 2024, a aposta neste sistema conti-
nua a figurar entre os produtos mais “fora da caixa”. 
Esta visão é partilhada pelo presidente executivo e co-
fundador da Mercado Bitcoin Portugal, Pedro Borges, 
que cedo apostou na então Criptoloja, uma fintech de 
compra e venda de criptomoedas. 

À pergunta por soluções rentáveis para se apostar, 
Pedro Borges responde: “A maioria das pessoas já acharia 
o investimento em criptomoedas fora da caixa. Para quem 
ainda não deu esse passo, aqui está uma excelente opor-
tunidade. Pelas suas características intrínsecas, o Bitcoin é 
uma excelente reserva de valor, na minha opinião a melhor 
alguma vez à disposição da humanidade.” E sugere que se 
deveria “ter nem que fosse uma pequena porção de Bit-
coin”. O CEO da Mercado Bitcoin acredita “que a tokeniza-
ção de múltiplos ativos tradicionais seja uma realidade em 
2024. Crowdfunding ou investimento em startups através de 
tokens serão soluções a considerar para quem queira mes-
mo olhar ‘fora da caixa’”.

NOVO ACIONISTA TRAZ MAIS MERCADO
Depois da entrada de um novo acionista, a empresa ado-
tou o nome e a imagem da Mercado Bitcoin do Brasil, mas 
assegura que a flial "segue o seu rumo de forma indepen-
dente do Brasil. O contexto regulatório das duas entidades 
“apresenta algumas diferenças, pelo que a mudança de 
nome e marca foi exatamente só isso, não decorrendo daí 
alterações no core business da empresa. De qualquer manei-
ra, a perceção de marca, nomeadamente de clientes brasi-
leiros a viver em Portugal ou frequentemente a viajar entre 
os dois países, impulsionou bastante o número de novos 
clientes com origem no Brasil”.

No ano de 2023 garantiu junto do Banco de Portugal 
uma nova licença que alarga a atividade para poderem 
prestar serviços, que de forma simplista podem denomi-
nar serviços de custódia. "Sendo os ativos virtuais carac-
terizados, entre outras, pela descentralização e pela irre-
versibilidade das transações, a custódia assume um papel 
ainda mais importante.” Pedro Borges explica: “A decisão 
de investimento por parte de investidores institucionais, 
nomeadamente fundos ou family offices, por vezes, esbarra 
em receios relativos à custódia. Note-se que, quando fala-
mos em custódia de criptoativos, nos referimos à custódia 
do acesso aos mesmos e não à custódia do ativo em si, já 
que, sendo descentralizados, não são custodiáveis. Com 
esta licença, queremos atrair investidores institucionais 
oferecendo um ambiente 100% seguro e regulado, não só 
para as transações em si, mas também para a custódia.”

A atividade principal continua a centrar-se na negocia-
ção de criptomoedas. Mas o gestor salienta que tem apos-
tado “na oferta de tokens de rendimento fixo, que replicam 
outros tokens de produtos financeiros tradicionais toke-
nizados, como, por exemplo, os tokens CPC, que, de forma 
simplista, podem ser explicados como sendo dívida emi-
tida por empresas, mas na forma tokenizada”. E realça: “As 
grandes vantagens para os investidores são a possibilidade 
de poderem investir em tokens sem volatilidade de preço e 
com rendimento fixo no final do período ou em períodos 
fixados à partida e que, por outro lado, podem ser emitidos 
noutras geografias com taxas de juro bem mais atrativas, 
como, por exemplo, o Brasil.”

A INOVAÇÃO VIA TOKENIZAÇÃO
E, numa fintech, como se continua a inovar? Pedro Borges 
diz que a aposta nos tokens é o melhor exemplo de como 
inovar, ao trazer possibilidades de investimento absoluta-
mente ímpares para Portugal. "A tokenização de dívida de 
empresas ou do próprio Estado brasileiro permitiu-nos 
trabalhar esses tokens existentes no Brasil, adaptar a novos 
tokens que eliminassem o risco cambial e disponibilizá-los 
aos nossos clientes a taxas de juro bastante atrativas e sem 
volatilidade do preço. Inovamos no modo como consegui-
mos importar taxa de juro de um país onde a mesma é tra-
dicionalmente elevada”, remata.

Quanto ao desempenho da empresa, Pedro Borges co-
meça por afirmar: “A nossa atividade está inevitavelmente 
ligada aos humores do mercado. O corrente ano mostrou 
o início da inversão de um ciclo fortíssimo de quedas dos 
dois anos anteriores, com a Bitcoin, por exemplo, a subir 
ao redor de 100%, e 2024 deverá confirmar a continuação de 
um forte bull market.” Ainda assim, assume: “Com um mer-
cado deprimido e para onde as pessoas olham com descon-
fiança, iremos seguramente durante o mês de dezembro 
atingir os 30 mil utilizadores.” Para o novo ano vaticina: 
“A nível de produto, acredito que 2024 será o ano em que 
a tokenização dos ativos financeiros tradicionais vai come-
çar a concretizar-se, e nós queremos ter aí um papel muito 
relevante.” 
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I
nvestir dinheiro pode parecer uma tarefa desafiado-
ra, especialmente para aqueles que têm pouco capital 
disponível. No entanto, o segredo para alcançar a esta-
bilidade financeira está nos pequenos investimentos.

Neste artigo, vou fornecer alguma orientação so-
bre como começar a investir com pouco dinheiro e 
como aproveitar ao máximo cada oportunidade. Lem-
bre-se de que a chave para o sucesso financeiro não 
está em investir grandes quantias, mas, sim, em come-
çar, ser consistente e permitir que o tempo e o poder 

dos juros compostos trabalhem a seu favor.

AVALIE AS SUAS FINANÇAS
O primeiro passo para começar a investir com pouco di-
nheiro é fazer uma avaliação realista das suas finanças. 
Analise o seu orçamento mensal e identifique áreas onde é 
possível poupar alguns euros. Elimine gastos supérfluos e 
foque-se em reduzir dívidas de alta taxa de juros. Ao otimi-
zar as suas finanças, estará a libertar recursos que podem 
ser direcionados para os seus investimentos. Além disso, 
é essencial criar uma reserva de emergência, para que não 
precise de recorrer aos seus investimentos em situações 
inesperadas.

COMECE PEQUENO, MAS COMECE JÁ
Um erro comum é esperar ter uma grande quantia antes 
de começar a investir. No entanto, o tempo é o seu aliado 
quando se trata de investir. Mesmo pequenas quantias po-
dem crescer significativamente ao longo dos anos, graças 
aos juros compostos. Por isso, comece a investir o mais 
cedo possível, mesmo que seja com apenas alguns euros 
por mês. Existem várias opções acessíveis para investidores 

iniciantes, como fundos de investimento ou plataformas 
de investimento em ações fracionadas.

DIVERSIFIQUE OS SEUS INVESTIMENTOS
A diversificação é uma das chaves para reduzir os riscos e 
aumentar as hipóteses de obter retornos positivos. Em vez 
de concentrar todo o seu dinheiro num único investimen-
to, distribua-o por diferentes ativos e sectores. Dessa forma, 
se um dos seus investimentos apresentar um desempenho 
abaixo do esperado, os outros podem compensar e manter 
o equilíbrio da sua carteira.

APROVEITE AS OPORTUNIDADES FISCAIS
Em Portugal, existem incentivos fiscais que podem benefi-
ciar os investidores. Por exemplo, os Planos Poupança Re-
forma (PPR) oferecem benefícios fiscais que podem ajudar 
a reduzir a carga tributária sobre os seus investimentos. 
Informe-se sobre essas oportunidades e tire o máximo pro-
veito delas para otimizar o retorno dos seus investimentos.

CONCLUSÃO
Investir com pouco dinheiro é perfeitamente possível e 
pode ser o primeiro passo para alcançar a liberdade finan-
ceira. Avalie a sua situação financeira, comece com peque-
nas quantias e diversifique os seus investimentos. Apro-
veite também as oportunidades fiscais disponíveis em 
Portugal. Lembre-se de que a consistência é fundamental, 
e, com o tempo, até mesmo pequenos investimentos po-
dem gerar resultados surpreendentes. Portanto, comece 
hoje mesmo a fazer o caminho para um futuro financeira-
mente seguro e próspero. O poder está nas suas mãos!   
Sérgio Rodrigues

O poder  
dos pequenos 
investimentos
A CHAVE PARA O SUCESSO FINANCEIRO  
NÃO ESTÁ EM INVESTIR GRANDES 
QUANTIAS, MAS, SIM, EM SER CONSISTENTE, 
SER CERTEIRO E SEGUIR AS QUATRO 
RECOMENDAÇÕES QUE LHE DAMOS  
NESTE ARTIGO.
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E
m 2023, a dinâmica mudou, com as empresas a pas-
sarem não apenas de um ou dois novos negócios a 
cada cinco anos, mas agora procuram ativamente 
a criação de três a cinco novos empreendimentos. 
Esta mudança é garantida pela percepção de seis 
em cada dez CEOs de que a criação de novos negó-
cios é uma das três principais prioridades estratégi-
cas, sendo a prioridade principal para três em cada 
dez líderes empresariais.

O relatório da McKinsey & Company destaca 
que, apesar dos desafios atuais enfrentados pelas 
startups, as empresas estabelecidas estão a ganhar 
uma vantagem competitiva devido à diminuição 
da confiança dos investidores e à dificuldade em 
obter capital para empreendimentos emergentes. 
Empresas já consolidadas, ao expandirem para ter-
ritórios inexplorados, como o desenvolvimento de 

plataformas de Inteligência Artificial e a implementação 
de serviços digitais em mercados online, estão a colher be-
nefícios.

Os lucros provenientes da criação de novas empresas 
estão em ascensão, com 20% das receitas corporativas re-
sultantes de empreendimentos criados nos últimos cinco 
anos. Este aumento de 8% em relação ao ano anterior refle-

te uma tendência crescente. 
Santiago Fernández, sócio líder da Leap by McKinsey 

em Espanha, destaca a importância de desenvolver as ca-
pacidades necessárias para lançar vários negócios, argu-
mentando que a diversificação reduz o risco e aumenta a 
probabilidade de sucesso e crescimento. "Isto ajuda a ex-
plicar porque motivo a criação de empresas está a ganhar 
importância, ano após ano, como uma prioridade empre-

sarial. Mais importante ainda, verificamos que os gestores 
compreendem a necessidade de desenvolver as capacida-
des necessárias para lançar vários negócios. Esta aborda-

60% DOS CEOS COLOCAM 
NOVOS NEGÓCIOS NO TOPO 
DA LISTA PARA 2024
O RECENTE RELATÓRIO "CEOS' CHOICE FOR GROWTH: BUILDING NEW 
BUSINESSES" DA MCKINSEY & COMPANY REVELA UMA NOVA TENDÊNCIA 
NAS ESTRATÉGIAS EMPRESARIAIS, INDICANDO QUE, APESAR DA INCERTEZA 
ECONÓMICA GLOBAL, AS ORGANIZAÇÕES ESTÃO A INTENSIFICAR OS SEUS 
ESFORÇOS PARA CRIAR NOVAS FONTES DE RECEITA. 

T E X T O  F E R N A N D A  M I R A   F O T O S  G E T T Y

Um eat autaque nim nobis sam 
doloribusam ra di conecus as 
consequatur, conseque que ommo 
ipsaerio. Umquis doluptatem 
quam qui utam corepud iatem. 
Orupicipsa dem am quibus,
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"O que observámos a partir dos resultados do inqué-
rito e das conversas com os líderes empresariais é que 
estes estão mais concentrados na combinação de ações 
e reações a curto prazo em resposta imediata à turbulên-
cia económica do que com estratégias de médio e longo 
prazo", afirma o sócio da McKinsey. 

TENDÊNCIAS FUTURAS E INOVAÇÃO
Os investimentos mais populares nos próximos cinco 
anos incluem modelos "everything-as-a-service" (35%) e 
negócios baseados em análise de dados e inteligência ar-
tificial (36%). O relatório destaca a crescente importância 
da inteligência artificial generativa, com 56% dos líderes 
a acreditar que será fundamental para o lançamento de 
novos negócios nos próximos cinco anos.

De acordo com Fernández, "as capacidades de IA po-
dem reforçar a criação de novos negócios de várias for-
mas, desde a melhoria da produtividade das startups 
- através da automatização inteligente de processos - até 
à completa disrupção e transformação dos modelos de 
negócio nos próximos anos”.

Por último, a diversidade nas equipas de liderança 
emerge como um factor crítico de sucesso. Empresas li-
deradas por mulheres representam 21% das novas empre-
sas, com uma correlação positiva entre a diversidade na 
gestão e o desempenho, sendo as empresas mais diversas 
25% mais propensas ao sucesso.

O panorama empresarial está a evoluir, com empre-
sas consolidadas a liderar o caminho na criação de novos 
negócios. A diversificação estratégica e investimentos 
inovadores emergem como impulsionadores essenciais 
de crescimento. À medida que a inteligência artificial e 
a diversidade se tornam elementos-chave, as empresas 
estão a redefinir as suas abordagens para garantir não 
apenas a resiliência, mas também a alcançar o sucesso 
apesar de toda a turbulência económica em que nos en-
contramos.

gem ajuda a diversificar o risco e a aumentar a probabilida-
de de sucesso e crescimento. Quanto maior for o número 
de novos negócios criados, maior será a probabilidade de 
sucesso e de crescimento das receitas", sustenta Fernández.

O estudo, agora divulgado, revela que os líderes de 
empresas consolidadas estão a atribuir uma maior prio-
ridade à criação de novos produtos, serviços ou ativida-
des, em comparação com anos anteriores. A criação de 
negócios dentro de empresas estabelecidas é agora uma 
prioridade de crescimento, com 50% dos CEOs a conside-
rarem-na como uma das três principais estratégias, a per-
centagem mais elevada desde a pandemia. Cerca de 28% 
dos diretores executivos europeus consideram que esta 
é a sua principal prioridade estratégica, em comparação 
com 23% dos diretores executivos asiáticos e 22% dos dire-
tores executivos norte-americanos. 

Além disso, empresas com histórico de sucesso na 
criação de novos negócios estão a lançar múltiplos em-
preendimentos, gerando 2,8 negócios bem-sucedidos 
para cada negócio com desempenho inferior. Ao mesmo 
tempo, as receitas geradas pelos novos negócios estão a 
aumentar: as empresas que lançaram 15 ou mais novos 
negócios nos últimos cinco anos geraram mais 28% de 
novas receitas.

Um eat autaque nim nobis sam 
doloribusam ra di conecus as 
consequatur, conseque que ommo 
ipsaerio. Umquis doluptatem 
quam qui utam corepud iatem. 
Orupicipsa dem am quibus,



1
0

 
E

R
R

O
S

2 4

F O R B E S  E S P E C I A L  O N D E  I N V E S T I R  E M  2 0 2 4  |  D E Z E M B R O  2 0 2 3  /  J A N E I R O  2 0 2 4

T E X T O  H E L E N A  C .  P E R A LT A   F O T O S  G E T T Y

OS ESPECIALISTAS DO DOUTOR FINANÇAS 
IDENTIFICARAM OS ERROS MAIS COMUNS 
QUE COMETEMOS NA PREPARAÇÃO  
DA NOSSA REFORMA E SUGEREM DICAS  
PARA QUE SE POSSA EVITÁ-LOS.

10 ERROS A EVITAR NA 
PREPARAÇÃO DA REFORMA 
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P
reparar a reforma com antecedência é hoje cada 
vez mais uma necessidade, seja pelo aumento da 
esperança média de vida, seja pelo facto de que a 
Segurança Social poderá não conseguir assegurar o 
mesmo nível de rendimento a quem deixe de tra-
balhar. O Doutor Finanças, projeto composto por 
especialistas em finanças pessoais, alerta assim so-
bre quais os 10 erros que devemos evitar quando 
planeamos a nossa reforma. As previsões da Comis-
são Europeia apontam para que, a partir de 2050, 

quem se reformar vai receber menos de metade do seu 
rendimento no final de carreira. Neste contexto, torna-
-se essencial planear uma poupança ou estratégia finan-
ceira para esta fase da vida.

“A reforma é uma das fases da vida que precisam 
de maior preparação, mas também é a que temos mais 
tempo para preparar. Se o objetivo é garantirmos a 
nossa liberdade, que fazemos o que queremos, quan-
do nos apetece, onde desejamos, o melhor dia para co-
meçar a planear é ontem”, realça Sérgio Cardoso, CAO 
(chief academic officer) do Doutor Finanças. Na Semana 
Mundial do Investidor, que se celebrou de 2 a 10 de 
outubro, o Doutor Finanças relançou o podcast No Fi-
nal de Contas.

Conheça a seguir quais são os 10 erros mais comuns 
na preparação da reforma:

1  SUBESTIMAR O IMPACTO DA INFLAÇÃO
Este é um dos erros que cometemos mais vezes. Se consi-
derarmos uma inflação média de 3%, ao longo de 25 anos, 
o poder de compra do consumidor reduz-se para meta-
de. Ou seja, quem não seguir uma estratégia de investi-
mento, para multiplicar o seu dinheiro, significa que vai 
mesmo ficar mais pobre.

2  DESVALORIZAR A ESPERANÇA MÉDIA DE VIDA
A esperança média de vida tem aumentado um ano por 
década, mas, ainda assim, este é um fator ainda muito 
desvalorizado, segundo o Doutor Finanças. Pensar no 
dinheiro que precisamos para viver quando deixarmos 
de trabalhar é um aspeto que não deve deixar de ser 
acautelado.

3  MANTER UMA POSTURA MUITO  
CONSERVADORA NOS INVESTIMENTOS
É importante desenhar uma estratégia de investimen-
tos a longo prazo e tentar manter um equilíbrio entre 
produtos sem risco e produtos com risco, pois isto  
implica maior estratégia de retorno, aconselha  
o Doutor Finanças.

4  UTILIZAR UMA ESTRATÉGIA DEMASIADO 
AGRESSIVA
Este é também outro erro a evitar, pois os ativos com 
maiores perspetivas de crescimento estão também asso-
ciados a uma maior volatilidade que pode trazer perdas 
graves.

5  SOBRESTIMAR O RETORNO DOS INVESTIMEN-
TOS
Deve evitar ser demasiado otimista, ainda que os mer-
cados apresentem, historicamente, retornos positivos.

6  SUBAVALIAR OS CUSTOS RELATIVOS A DESPE-
SAS DE SAÚDE
Ou seja, não considerar que haverá uma necessidade 
crescente de cuidados de saúde com o avançar da idade, 
é outro erro elencado pelos especialistas.

7  DEPOSITAR DEMASIADA CONFIANÇA  
NOS APOIOS PÚBLICOS
Há que perceber que está fora do nosso controlo aquilo 
que cada um irá receber do Estado quando chegar a hora 
de se afastar do mercado de trabalho.

8  SUBESTIMAR O CUSTO DE VIDA  
DURANTE A REFORMA
Há que pensar que os preços, as despesas e todo o custo 
de vida irão ser superiores na idade da reforma.

9  COMEÇAR A POUPAR DEMASIADO TARDE
Este é um erro muito comum e talvez o que tem maior 
impacto a longo prazo, que deveria mesmo evitar.

10  ENDIVIDAMENTO MUITO PRÓXIMO  
DA IDADE DA REFORMA
Este é talvez o erro que mais deve evitar a todo o  
custo: ter endividamento até tarde. É, por isso, essencial  
reduzir os encargos fixos com o aproximar da idade da 
reforma. 

A reforma é uma das fases da 
vida que precisam de maior 
preparação, mas também é a que 
temos mais tempo para preparar.
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Q
uem não conhece James Martin, o pugilista que se 
tornou comerciante de whisky na capital da Escócia, 
Edimburgo, em 1878. O sucesso foi rápido com me-
dalhas prestigiosas em exposições internacionais. 
O seu whisky foi fornecido à Casa Real Britânica, no 
reinado do rei Eduardo VII, no início de 1900, e servi-
do a bordo de luxuosos navios transatlânticos, como 
o Queen Mary e o Queen Elizabeth, após a Segunda 
Guerra Mundial. Uma história e um sabor que che-
gam até Portugal, e, em 2020, uma rara edição limita-

da de 32 anos foi partilhada exclusivamente no nosso país. 
A última edição limitada, mais antiga do que qualquer 
outra anteriormente lançada pela The Glenmorangie 
Company, é de novo exclusiva para Portugal. Surgiu da 
inspiração do diretor de criação de whisky da companhia,  

Bill Lumsden, ao provar os preciosos barris remanescen-
tes do whisky enquanto envelheciam num armazém. En-
cantado com os seus sabores, enriquecidos por 35 anos de 
maturação, imaginou elevar o reverenciado e suave sabor 
do James Martin’s a um pico novo e rico, e partilhou a sua 
experiência. "James Martin’s sempre foi adorado pelos 
aficionados do whisky – e estamos muito satisfeitos por 
partilhar o seu lançamento mais antigo, escolhido pelo 
seu sabor inigualável. Após 35 anos em barris, as notas de 
caramelo, laranja de Sevilha e especiarias trazem mais ri-
queza do que nunca ao estilo arredondado caraterístico 
do whisky. Desde as origens de James Martin’s no Porto de 
Leith, em Edimburgo, até aos seus maiores apreciadores 
em Portugal, este é um renascimento importante do nos-
so muito apreciado blend."   Alexandra Silveira

UM BOM INVESTIMENTO. AS EDIÇÕES RARAS DO FAMOSO BLENDED WHISKY ESCOCÊS 
JAMES MARTIN’S QUE CHEGA A PORTUGAL COM 678 GARRAFAS NUMERADAS.

Criado para mostrar  
os sabores clássicos 
James Martin’s como 

nunca antes, este 
lançamento limitado  

de apenas 678 garrafas 
numeradas está 

disponível 
exclusivamente  

em Portugal

EDIÇÃO LIMITADA
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CHINA COM MENOR CRESCIMENTO

Quanto à segunda maior economia mundial, a fraque-
za do sector imobiliário é talvez o maior desafio para o 
crescimento. Soma-se o facto de as famílias chinesas não 
terem acumulado tantas poupanças como no Ocidente, 
uma vez que o apoio governamental foi muito mais mo-
desto na altura da pandemia, e, além disso, as relações 
comerciais com os EUA continuarão provavelmente di-
fíceis.

O PAPEL DOS BANCOS CENTRAIS
Para quem for investir nos mercados financeiros em 
2024, é uma vez mais primordial observar de perto o 
comportamento dos bancos centrais, nomeadamente a 
Reserva Federal (Fed) e o Banco Central Europeu (BCE). 

Apesar de a maior parte dos investidores estar foca-
da nas taxas de juro de cada um destes bancos centrais, 
as quais têm vindo a subir e encontram-se em máximos 
dos últimos 20 anos, a verdade é que o principal meca-
nismo moderno para regular a oferta monetária (e, por 
extensão, a inflação) é através da flexibilização quanti-
tativa (QE) e do seu oposto, o aperto quantitativo (QT). 
Dois gráficos fundamentais mostram a magnitude do 
impacto do QE e do QT: 
Balanço da Reserva Federal e do BCE
Ambos os bancos aumentaram os seus balanços de for-
ma histórica desde o início da pandemia da covid-19, uti-
lizando a flexibilização quantitativa (QE) para estimular 
a economia, e, como consequência, os mercados finan-
ceiros subiram entre março de 2020 e janeiro de 2022. 
Em resposta à inflação muito acima do seu objetivo de 
longo prazo, a Fed começou a endurecer a sua política 
monetária em 2022, encerrando o QE e iniciando o aper-

O que esperar dos mercados  
financeiros em 2024

E
m 2024, o dinheiro que impulsionou a economia 
dos EUA em 2023 provavelmente esgotar-se-á. 
A Europa está mais vulnerável ao risco de recessão 
e enfrenta mesmo o risco de estagflação, enquanto 
a China luta para resolver a sua crise imobiliária.

Com as condições financeiras mais restriti-
vas e com o panorama geopolítico cada vez mais 
desafiante, a que se soma o cenário eleitoral nos 
EUA e as profundas mudanças na tecnologia com 
a entrada da inteligência artificial, estaremos 
expostos, em 2024, a impactos significativos nos 
mercados financeiros. 

ECONOMIA NORTE-AMERICANA  
EM “ATERRAGEM SUAVE”
Nos EUA, a recessão que parecia tão certa de che-

gar em 2023 pode simplesmente ter sido adiada para 
2024, com o excesso de poupança dos consumidores a 
diminuir e as taxas de juro mais elevadas a terem o efei-
to inevitável sobre a procura. Para já, o mais provável é 
que a economia simplesmente abrande sem acabar em 
recessão, ao passo que a inflação continuará a caminho 
da meta dos 2%, embora não a atinga antes de 2025.

EUROPA A CAMINHO DA ESTAGFLAÇÃO
Já a Europa enfrentou um aumento nas taxas diretoras se-
melhante ao dos EUA, e um salto maior nos preços da ener-
gia, mas sem muitos estímulos fiscais. Por isso, ainda neste 
ano a zona euro poderá muito bem sofrer uma recessão 
moderada e dificilmente crescerá em 2024. Apesar de tudo 
isto, não vemos a desaceleração da inflação a ser mais rápi-
da do que nos EUA, o que significa que a nossa perspetiva 
sobre a Europa é essencialmente de estagflação.

BRUNO JANEIRO
C O F U N D A D O R  D A  A I R  T R A D I N G
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Com o início do QT, a Fed começou a libertar espaço 
para futuros QE quando houver novas crises. Se o balan-
ço da Fed continuasse a expandir-se indefinidamente, 
poderia potencialmente esgotar a oferta de ativos acei-
táveis ​​para os programas de compra do QE. A dúvida 
agora é saber quanto tempo estas políticas monetárias 
restritivas vão durar até voltarmos a assistir à redução 
das taxas de juro e sobretudo ao fim da redução do ba-
lanço.

AS ELEIÇÕES NOS EUA E A ASCENSÃO  
DA INTELIGÊNCIA ARTIFICIAL (IA)
A corrida presidencial à Casa Branca em novembro do 
próximo ano promete ser um dos momentos mais mar-
cantes para os mercados financeiros, mas, embora seja 
importante para a política interna e externa dos EUA, o 
seu impacto nos mercados é incerto.

Quanto à inteligência artificial, à medida que 
continua a proliferar em novas aplicações, espera-
mos que 2024 seja um ano crucial no desenvolvimen-
to da oportunidade de investimento que a IA ofere-
ce, embora a relação risco-recompensa para ações de 
tecnologia de megacapitalização não seja especial-
mente atraente, uma vez que as expectativas já são 
elevadas.

PROJEÇÕES PARA OS MERCADOS FINANCEIROS
A intervenção da Fed em março de 2023, perante o co-
lapso do Silicon Valley, e o desempenho brilhante das 
chamadas “7 magníficas” do sector tecnológico tem sido 
uma característica definidora do mercado de ações em 
2023. Por isso, quando olhamos para o S&P500 ou para o 
Nasdaq100 e os comparamos com o Russell2000, perce-
bemos as diferenças. 

Contudo, cada risco tem um preço associado, e as 
avaliações dos ativos em alguns casos parecem-nos bas-
tante deslocadas da realidade. Nomeadamente, os pré-
mios de risco das obrigações, que se situam em níveis 
poucas vezes observados, estando por isso a valores mais 
atrativos do que os prémios de risco das ações pela pri-
meira vez desde 2009.

Com os índices europeus e os norte-americanos jun-
to a máximos do ano, pode ser prudente preparar-se 
para as futuras incertezas em torno da continuação do 
QT. Embora achemos que a aterragem suave é alcançável 
e não apela a um colapso do mercado, a subida em 2023 
dos principais índices mundiais tornou a proteção con-
tra descidas mais barata, sendo prudente a existência de 
coberturas para uma carteira de investimentos saudável 
e sustentável. 

to quantitativo (QT). Com esta mudança, os mercados 
têm estado desde então mais instáveis.

Mercado de reverse repo
Quanto ao mercado de reverse repo, é o local onde os ban-
cos norte-americanos guardam o excesso de dinheiro, 
funcionando como um amortecedor porque este di-
nheiro, caso não fosse reservado, estaria a inundar o sis-
tema, pressionando em alta a inflação. Contudo, à me-
dida que a Fed prossegue com o seu QT, os bancos estão 
a usar estas reservas para compensar a retirada de liqui-

dez. Quando esta “reserva” se esgotar, vai ser necessário 
o QT ser atenuado ou terminado, caso contrário, dar-se-á 
início a um sell-off nos mercados financeiros.

Evolução do Balanço da FED e do BCE nos últimos 20 anos  
(Unidade: Biliões de USD)
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Fonte:BCE e Federal Reserve, análise AIR Trading

Evolução dos Reverse Repo nos últimos 5 anos  
(Unidade: milhares de milhões de USD)
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T E X T O  D Í R C I A  L O P E S   F O T O S  D. R .

OS DESPORTISTAS ANTÓNIO FÉLIX DA COSTA, MIGUEL OLIVEIRA E JOÃO MÁRIO  
LIDERAM A LISTA DE INVESTIDORES QUE SE JUNTAM AO ELITE PERFORMANCE FUND,  
DA EMPRESA DE INVESTIMENTOS APEX.

Fundo de investimento de 50 milhões 
de euros com estrelas do desporto 

A
APEX, empresa portuguesa de investimento que 
trabalha com atletas de elite, lançou o fundo Elite 
Performance Fund, de 50 milhões de euros, com o 
objetivo de investir no desporto, media e entreteni-
mento. Alguns dos nomes do desporto português 
já participam neste fundo como António Félix da 
Costa (Fórmula E), Miguel Oliveira (MotoGP) e 
João Mário (futebolista do Benfica). Lando Norris e 
Carlos Sainz, da Fórmula 1, e o futebolista Raphaël 
Varane participam também neste projeto.

Em comunicado, a APEX explica que “a estratégia prin-
cipal do fundo é promover soluções inovadoras que rede-
finam os limites da indústria do desporto, dos media e do 
entretenimento. Os investidores têm acesso privilegiado 
a uma carteira diversificada, gerida criteriosamente pela 
equipa de especialistas da APEX, conhecidos pela sua cre-
dibilidade e capacidade de encontrar as oportunidades 
certas nestes sectores”.

Na lista de investidores estão, entre outros, o piloto de 
F1 Valtteri Bottas, os futebolistas internacionais Jan Ver-
tonghen, Daley Blind, Luuk de Jong e Julian Draxler e o 
surfista Kanoa Igarashi.

O CEO da APEX, António Caçorino, explica que o Elite 
Performance Fund é “uma plataforma dinâmica que uti-
liza o histórico da APEX em combinação com os pontos 
de vista únicos de atletas de sucesso. Este fundo junta a 
motivação, a dedicação e a mentalidade competitiva dos 
atletas com estratégias de investimento orientadas para o 
futuro”.

O piloto de MotoGP Miguel Oliveira salienta: “Como 
atleta profissional, estou sempre preocupado com o fu-
turo do desporto. Juntamente com a APEX, sei que posso 
desempenhar um papel nesse sentido.”

Citado no mesmo documento, o piloto de Fórmula 1 
da McLaren Lando Norris refere: “Enquanto atleta, estou 
sempre focado em dar o meu melhor, por isso vai ser emo-
cionante aplicar esta perspetiva quando estiver a traba-
lhar com a APEX para impulsionar a inovação nas áreas do 
desporto, dos media e do entretenimento.”

No mesmo comunicado, Carlos Sainz, piloto de Fór-
mula 1 da Ferrari, sublinha: “Os meus conhecimentos e 
a minha experiência no mundo do desporto podem ser 
aproveitados para aceder a grandes oportunidades de in-
vestimento. Através da APEX, posso aplicar o meu valor 
estratégico para me posicionar como um investidor rele-
vante na indústria do desporto.”

E o futebolista do Anderlecht e da seleção da Bélgica 
Jan Vertonghen admite que “os atletas sempre estiveram 
em posição de ajudar a acelerar o crescimento das em-
presas com impacto no mundo do desporto. Faltava-nos 
apenas a plataforma certa, a APEX, para reunir uma comu-
nidade de atletas empreendedores com a mesma menta-
lidade”.

A empresa de investimento já investiu noutros proje-
tos desportivos como a TMRW SPORTS, dos golfistas Tiger 
Woods e Rory McIlroy. Assim como na Playsight, empresa 
de tecnologia de IA para espaços inteligentes, e na Score-
Play, gestor de recursos de media desportivos.   

  

O piloto António Félix  
da Costa (Fórmula E)  

é um dos atletas  
que participam no Elite 

Performance Fund
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Quatro relógios topo de gama que, com a sua alta performance, 
vão mostrar que o tempo tem outro tempo. E que, com a mesma 
excelência, o novo ano trará novo foco com quatro palavras-chave.

 E QUE TAL INVESTIR  
 NO TEMPO? 

O novo BR 01 CYBER SKULL 
SAPPHIRE ICE BLUE é o mais 
recente membro da coleção  
BR 01 Cyber Skull, composta por 
relógios raros. Através desta 
coleção atípica, com versões  
em cerâmica, safira e bronze,  
a Bell & Ross consegue explorar 
plenamente os seus temas 
favoritos: o design de peças  
de relojoaria excecionais  
e a singularidade do seu estilo.  
A caixa de relógio de última 
geração e multifacetada da 
coleção Cyber Skull lembra de 
forma impressionante a estética 
de certos aviões furtivos. 
A ligação não é trivial quando 
consideramos o envolvimento 
da marca no mundo da 
aeronáutica. Este relógio é 
simbólico de várias maneiras. 
Remontando ao tempo dos 
Vikings ou piratas, até aos 
tempos modernos, tropas de 
elite e paraquedistas adotaram 
o motivo do crânio como 
emblema para afastar a má 
sorte. Com o seu design 
decididamente arrojado 
e moderno, a Bell & Ross 
transformou-o num dos seus 
talismãs.

Em 2001, a Elegance Collection deu as boas-vindas  
a um icónico relógio de corda manual de três ponteiros, 

mostrando a qualidade e a beleza intemporais do design 
da Grand Seiko. Com a sua estética harmoniosa e 

sofisticada, este elegante relógio com uma caixa de 37,3 
mm de diâmetro tornou-se um dos relógios preferidos dos 
amantes da Grand Seiko em todo o mundo. Hoje, 22 anos 

após a estreia, nasce uma versão atualizada deste 
adorado relógio. O Grand Seiko SBGW301 estará 

disponível na Grand Seiko Boutique e em retalhistas 
selecionados na Europa a partir de janeiro de 2024.

DESIGN

SOFISTICAÇÃO
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A coleção Top Time foi lançada  
na década de 1960, para dar 

resposta às necessidades  
de pessoas com estilos de vida 
ativos. O fundador de terceira 

geração Willy Breitling pretendia 
criar um cronógrafo não 

convencional, que fosse mais 
focado na vertente do estilo  

em comparação com os relógios 
profissionais tradicionais pelos 
quais a Breitling era conhecida  
na época. Eis que surgiu o Top 
Time. Era um relógio que tinha 

tanto de divertido como  
de funcional, tornando-se 

rapidamente um favorito entre  
os amantes de carros e motos. 

A atual coleção Top Time Classic 
Cars consiste em colaborações 

atualizadas com o Ford Mustang, 
o Chevrolet Corvette e o Shelby 

Cobra. O design é retromoderno, 
com botões de cronógrafo 
fungiformes e um design de 

mostrador cima/baixo, com o 
turbilhão na posição das 12 horas.

ATIVO

O TAG Heuer Carrera Chronograph é um 
exemplo extraordinário de mestria artesanal. 
Além de ser um relógio, é um testemunho do 
compromisso da TAG Heuer em criar relógios 
que ecoam com aqueles que procuram 
o extraordinário. Esta narrativa remonta  
a Jack Heuer, um visionário que introduziu 
um conceito revolucionário: oferecer relógios 
de ouro aos pilotos de corrida.. Estes relógios 
de ouro tornaram-se mais do que instrumentos 
para ver as horas; encapsulavam a essência 
da conquista, a coragem e uma busca 
constante pela excelência.

COMPROMISSO



A coleção Ballet Précieux de pregadeiras da Van Cleef & Arpels é uma celebração 
da dança, representando obras românticas e clássicas famosas. Esta nova série de 

dez pregadeiras de bailarina – que amplia a coleção lançada pela maison em 2007 – 
homenageia bailados clássicos e bailarinas notáveis, destacando-se pelos movimentos 
delicados e trajes elegantes, enriquecidos com ouro e pedras preciosas, capturando a 

essência do ballet com fidelidade e requinte. Um investimento nas good vibes para 2024.

Dançar um novo ano
OBJETO DE DESEJO
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