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¢POR QUE INVERTIR EN BRASIL

Brasil es el promotor del crecimi ec ico en Latir érica. Un pais
afin a Espaiia que se ha convertido en el punto de mira de numerosos
inversores ibéricos. No obstante, es necesario tener algunos aspectos en
cuenta a la hora de planificar un aterrizaje en Brasil. Saber que no es un pais
low cost, desarrollar y mantener una estrategia a medio-largo plazo, sin

prisas, o establecer una presencia directa, a través de una filial propia,
son algunos de los secretos del éxito en el gigante latinoamericano.

Brasil no fiene el potencial de crecimiento de China o India,
pero marcard el camino que debe seguir la economia en
Latinoamérica. No es extraiio que muchos empresarios e inversores
esparioles consideren Brasil como “su” pais emergente, es decir,
aquel en el que el capital espaiiol puede abrirse camino con
seguridad, gracias a sus afinidades culturales y a los precedentes

iales en banca, telecor y energia.

Dentro de Brasil hay que destacar sin duda el papel que
juega el Estado de Sao Paulo, la plataforma ideal para
planificar una entrada en Brasil. Su capilal constituye el centro
financiero de latinoamérica por excelenciay la segunda mayor
Bolsa de Valores de América. La fortaleza de su economia
[34% del PIB brasileio se produce en este Estado), el tejido
empresarial diversificado basado en una gran variedad de
pequefias y medianas empresas, sus infraestructuras logisticas
y la disponibilidad de recursos humanos cualificados hacen
de Sao Paulo un destino especialmente inleresante para la
inversion. Y gran parte de la demanda suele estar aqui: jes
suficiente pensar que la poblacién del Estado es similar a la
de toda Argentina y que solamente la ciudad de Séo Paulo,
con casi 20 millones, cuenta con mas habitantes que Chile!

NUMEROSOS SECTORES ATRACTIVOS

Las empresas espafiolas han entendido el enorme atractivo del
mercado brasilefio y han convertido al gigante latinoamericano
en uno de sus principales destinos de inversion. Los seclores
“macro” que mas oportunidades ofrecen para las empresas
espariolas son, sin duda, las infraestructuras y obras piblicas,

la preserrcia de grandes empresas espariolas con inversiones
en Brasil, como Telefénica, Santander, Endesa e Iberdrola, entre
ofras, ha ido generando en los dltimos afos un importante
“efecto arrastre” sobre las pymes espaficlas, aumentando de
forma notable el nomero de empresas que deciden instalarse
en el pais o entablar acuerdos de asociacion con empresas
brasilefias. Hay numerosas areas donde las pymes espariolas
eslan operando para mejorar su presencia. En base a nuestra
experiencia, podemos destacar sectores comola alta cosmética,
el calzado, la electrénica, la formacion, los materiales de
construccion, el medioambiente, la metalmecanica, asi como
textil, mueble y decoracion en general.

Muchos empresarios e inversores
espaiioles consideran Brasil

como su pais emergente, donde

el capital espafiol puede abrirse
camino con seguridad, gracias a

sus afinidades culturales y a los
precedentes empresariales en banca,

esy g

Sobre esto hay que destacar la buena imagen de Espaiia
entre los brasilefios y no sélo por haber ganado la Copa del
Mundo. En Brasil, Espaiia se considera parte de la Europa rica
y su nombre estd asociado a calidad, lo que facilita la entrada

el sector inmobiliario y turistico, la producciény distribucion de
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energia (incluidas las renovables), alimentacion, la industria
quimica, el sector de automocion y las tecnologias de la
informacién y de la comunicacion.

estén acompanados por una poliica comercial adecuada
para la realidad local (financiacion, servicio de asistencia
postventa, almacén local, efc.).
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BRASIL EN DATOS

Adia de hoy, Brasil es uno de los mercados mas atractivos
del mundo para invertir. Sélo en 2008, el pais afrajo un fotal
de $45.100M en inversién extranjera directa (IED), un 30%
mas que en 2007. Son muchas las razones que explican el
gran atractivo de Brasil para el inversor.

En primer lugar, el tamafio del mercado. Brasil es la
novena economia mundial, el quinto pais mas extenso del
mundo y también el quinto més poblado. Representa cerca
de la mitad del PIB latinoamericano y es uno de los princi-
pales mercados mundiales con cerca de 190 millones de
habitantes. En los Gltimos afios, se ha conseguido reducir
la desigualdad social y los niveles de pobreza, lo que ha
propiciado la incorporacién al mercado de consumo de
nuevos segmentos de poblacién anteriormente excluidos.
En 2008, por primera vez en su historia, la mayoria de los
habitantes se consideraban de “clase media”, porcentaje
que alcanzé el 53% en 2009. Este aumento paulatino de
la capacidad de consumo de los brasilefios estd teniendo
consecuencias en ambitos muy diferentes, que van desde
el acceso a categorfas de producto especificas (como,
por ejemplo, la cosmética), hasta cambios en los hdbitos
de consumo (retail, restauracién, turismo...). Asimismo,
el Ejecutivo se ha comprometido a corregir las grandes
carencias de infraestructuras basicas a través de ambiciosos
programas gubernamentales, lo que ha abierto inferesantes
oportunidades en sectores como el de recursos hidricos,
saneamiento bésico, energia, medio ambiente, construccion
e ingenierfa. Solamente el segundo Programa de Acelera-
cién del Crecimiento [PAC2, lanzado en 2009) prevé una
inversion de €600.000M en obras emblematicas como el
AVE Séo Paulo - Rio de Janeiro, pero también en infraestruc-
turas més basicas destinadas a mejorar la articulacion del
pais a través de la creacién de ejes norte-sur y este-oeste
del tren de mercancias. La eleccién de Brasil como sede
de la Copa del Mundo de Fitbol de 2014 y de Rio de

“DoinGc BusiNEss” EN BrasiL:
LA TROPICALIZACION

A diferencia de olros paises emergentes, el conlexto
economicoy el clima de negocios son favorables y claramente
“occidentales”. Como EE.UU., ofro gran pais de inmigracion,
Brasil ha sabido desarrollar una gran voluntad de desafiar el
futuroy un alio indice de iniciativas empresariales entre jévenes
y menos jovenes. El mercado puede resultar a veces complejo,
pero es altamente atractivo, con “reglas del juego” similares
a las espaiiolas. Ademas, hay una apertura de entrada a lo

Janeiro como ciudad que albergaré los Juegos Olimpicos
de 2016 impulsaran ulteriormente este desarrollo.

A un mercado grande y en expansion se aiiade la estabili-
dad politica y econémica alcanzada por los gobiernos de los
presidentes Fernando Henrique Cardaso y Luis Ignacio lula da
Silva. Brasil se ha convertido en los dltimos afios en uno de los
paises de Latinoamérica mas estables politicamente, demos-
trando la solidez de sus instituciones democréticas y ganando
un creciente protagonismo en la esfera internacional. La orto-
doxa politica econémica instrumentada por sus gobiemos ha
permilido corregir los principales desequilibrios de la economia
brasilefia, como la alta inflacién, el alto endeudamiento y la
balanza por cuenta corriente deficitaria. Brasil es hoy uno de
los pafses més afractivos para los inversores internacionales,
s6lo por defrds de China, EE.UU. e India. En los dliimos afios,
las agencias de calificacion de riesgo han ido elevando cons-
tantemente su clasificacién. Una de las consecuencias, ha sido
la estabilizacién y reduccién de los tipos de interés, lo que ha
permitido a muchos brasilefios poder acceder a instrumentos
de financiacién para planificar sus compras e inversiones.

La economia brasilefia ha sabido hacer frente a los refos del
mercado global saliendo de forma répida de la crisis mundial,
gracias también ala baja exposicién intemacional de sus servicios
y productos industriales. Con algunas excepciones, la industria
brasilefia estd principalmente volcada en su demanda intema:
3Por qué exportar a paises compelitivos y maduros, cuando el
mercado inferno proporciona fasas de crecimiento superiores
al 5%2 Ademas, el boom de las exportaciones de materias
primas hacia China, el superévit de la balanza comercial, la
independencia energélica incluso de petrdleo, la disponibilidad
de bioenergia y un sistema bancario sélido representan factores
crificos para seguir siendo optimista cara al desarrollo econémico
del pais. Esta confianza se ha visto reflejadaya en 2009, cuando
el real ha tado una fuerte ap ion frente ol délar
y el euroy el indice Bovespa ha crecido un 52%.

que es "extranjero” y, en particular, a lo “latino”, debido a
afinidades lingiisticas y culturales

Sin embargo, la percepcion de proximidad cultural puede
representar una lrampa para muchos empresarios e inversores
espaioles. En muchas @reas ([empezando con el idioma)
una excesiva confianza puede resultar contraproducente.
Malentendidos, frustraciones debidas a interprelaciones
erréneas de un “si* o un “no”, del conceplo de fiempo, de las
expeclalivas y de valores personales y empresariales son muy
frecuentes en las relaciones hispanobrasilefias. Existe siempre
la necesidad de adaptar los conceptos de business, gestion
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y organizacién del trabajo a la realidad local, un proceso
que en Broggini denominamos “la tropicalizacion” y que no
tiene que tener necesariamente una connotacion negativa.
Lo importante es ser consciente de este proceso para dejarse
aconsejar por personas expertas en acompanar a empresas
europeas por este camino.

¢4 Los sectores macro que mas
oportunidades ofrecen son
infraestructuras y obras publicas,
el sector inmobiliario y turistico,
la produccién y distribucion de
energia (incluidas las renovables),
alimentacion, la industria
quimica, automocién y TIC

¢COmMo ENTRAR? OCHO PUNTOS
A TENER EN CUENTA A LA HORA
DE PLANIFICAR UNA ENTRADA

1. Importar en Brasil es normalmente caro y complejo

Los aranceles y los costes de importacién son, en general,
muy allos para gran parte de los productos. Ademas, hay
que considerar varias barreras técnico-administrativas y una
burocracia aduanera a veces frustrante. El crédito local sigue
siendo caro, fanto para los importadores como para los
clientes finales. A pesar de cierta estabilidad lograda en los
Gltimos tiempos, los cambios monetarios pueden experimentar
importantes oscilaciones en el medio plazo.

2.iBrasil no es un pais low cost!

El coste de la burocracia brasilefia es todavia relevante, tanto
entérminos econémicos -con una carga de impuestos indirectos
entre la mas altas del mundo- como en plazos. Los recursos
humanos validos y cualificados existen, pero suelen ser caros.
Los costes de los servicios son similares o superiores a Espania,
asi como los de componentes industriales locales que, en
muchos casos, no son competifivos a nivel internacional. Una
implantacién en Brasil casi nunca liene como objetivo exportar,
sino servir a la demanda intema

3. El atractivo de Brasil es su mercado interno

En funcion del producto/servicio ofertado, existe un consumo
interno distribuido entre los distintos niveles sociceconémicos
de la poblacion. Este atractivo debe ser aprovechado a través
de una estrategia a medio plazo, contemplando un retorno
de las inversiones como minimo de 3-4 afios. las eficiencias
se logran en la gestion de las operaciones, lo que incluye
la supervision de los acuerdos locales, la gestion de las

Capital & Corporate | Noviembre 2010

importaciones, de la red distributiva y del personal local. Un
planteamiento agresivo/oportunista puede llevar en muchos
casos a decepciones o fracasos.

4. Esestratégicay cada vez mas necesaria la presencia directa
e independiente en el mercado

Una clave del éxito es poder demostrar el compromiso con el
pais, con el objetivo de aumentar la credibilidad frente a los
socios locales, los clientes finales y el mercado en general.
Una presencia directa a través de una filial propia permite
ademas “leer” con regularidad las exigencias del mercado
local, poderse relacionar directamente con los propios clientes
y competir en igualdad de condiciones con los competidores
ya presentes en Brasil. Ademds, es una condicion necesaria
para poder atraer los mejores recursos humanos disponibles,
creando un equipo local propio y limitando progresivamente
el “poder”y “control” sobre el mercado por parte de los socios
locales que, a pesar de los acuerdos, persiguen intereses no
siempre 100% alineados con la empresa espariola.

5. La seleccion de los recursos humanos adecuados es clave
Una visién cortoplacista lleva en muchos casos a quitar
importancia al papel que juegan los equipos locales. A
todos los niveles de la organizacién, el riesgo recurrente es
invertir poco (o mal) en la relacion entre filial y casa matriz,
con exiremos que van desde delegar en exceso la toma de
decisiones hasta imponer indiscriminadamente criterios de
gestién que pueden funcionar en Espaia pero que no fienen
porqué hacerlo en Brasil

“¢ Brasil no es un pais low cost. La
burocracia brasileiia no es barata,
tanto en términos econémicos
como en plazos. Los recursos
humanos validos y cualificados
existen, pero suelen ser caros

6. En el largo plazo, las decisiones estratégicas son las que
constituyen la base del éxito

Es aconsejable estimar a priori el atractivo del mercado brasilefio
para calibrar las inversiones e identificar la mejor férmula de
entrada enfre las numerosas disponibles (via distribuidor, con
presencia directa parcial, con sociedad comercial propia, a
fravés de una joint venture o adquisicion....). La bisqueda y
seleccion del socio local es claramente una actividad critica
que merece la méxima atencién. En nuestra experiencia,
hemos constatado con frecuencia como acuerdos comerciales
exclusivos se firman sin una valoracion atenta de las alternativas
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ossin una labor minima de due diligence. Confiar en el “amigo
del amigo” puede resuliar el camino mas rapido, pero no
siempre el mds seguro y eficiente en el medio plazo.

7. Necesario el soporte constante del empresario / inversor
La enfrada en un mercado grande y complejo como Brasil
requiere un compromiso constante y coherente. Es necesario
que el empresario / inversor defina a priori un plan de desarrollo
realisia y siga creyendo en él a pesar de los obstdaculos y
dificultades. Sin una inversién en recursos econémicos y
humanos adecuados, es dificil comprender y entrar en el
mercado brasilefio. Hay que ser ambicioso en los objefivos,
pero humilde en alcanzarlos,

8. Contar con asesores profesionales y especializados

A parfe de ser un pais emergente, Brasil es fascinante por
su cultura y su gente, siempre desbordante de optimismo.
Sin embargo, creemos que para enfrar en el pais de forma
racional y eficiente es clave poder contar con profesionales
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especializados que conozcan las diferentes mentalidades y
la manera de hacer negocios, ofreciendo un apoyo analitico,
concrelo y operativo a los planes de enfrada.

Hay numerosos ejemplos de pymes que han cosechado éxilo
gracias a una esfrategia a largo plazo bien estableciday a un
compromiso constante. En 2002, un cliente nuestro, fabricante
de tejas, identificé el enorme potencial representado por el
mercado brasilefio, en su dia pequefio y fragmentado. Decidié
apostar por una enfrada directa, sin socios ni intermediarios.
Hoy la empresa confrola mas del 60% de un mercado en répida
expansion, mantiene un equipo comercial propio y su marca
en Brasil es sinénimo del mismo producto. En ofro ejemplo de
entrada, una pequeiia empresa fabricante de tubos de precisién
en acero inoxidable utilizé un profesional externo seleccionado
y coniratado por Broggini y ubicado en nuesiras oficinas en
Sao Paulo, para explorar y desarrollar el mercado brasilefio
Después de 12 meses la empresa consiguié posicionarse en
la gama alia del mercado y pronto abrié su propia filial.

Gianmarco Broggini

Director de la oficina de Madri
Broggini Consulting Services
91781 27 31
gianmarco@broggini.net

UN p&sf@o HABITUAL

Durante el dlfimo afo, las empresas espafiolas lo han
tenido claro: Brasil es uno de sus destinos preferentes
y asi lo han dejado ver en sus planes estratégicos. Por
descontado, la gran operacién del afio en este senfido ha

sido la toma de control de Vivo por parte de Telefénica.

la espaiola se hizo con el 60% del capital del primer
operador de telefonia movil en Brasil ras comprar el 50%
que no mantenia en Brasilcel a su socio Portugal Telecom.
La operacién, por un importe de €7.500M, se cerr6 fras
numerosas negociaciones, dado que la portuguesa no
queria perder su presencia en Brasil (adquirié un 22,38%
en Oi por €3.700M para evitarlo).

las participadas de capital riesgo también han puesto su
grano de arena. Applus+, controlada por Carlyle, se hizo con
labrasilefia High End, especializada en servicios de ingenieriay

formacién al sector del automévil. Por otra parte, la vasca Panda
Security, controlada por Investindustrial, Gala Capital, Aantic
Bridge y HarbourVest, adquirié PSBR Productos e Servigos de
Tecnologia, hasta la fecha su distribuidor en Brasil. Ademas, el
fondo de oapno riesgo Mercapital, ha abierto oficina en Sao

.Muchos entradas en el pais latinoamericano se han llevado
a cabo a través de joint ventures. Iberdrola Renovables y
Neoenergia planean constituir una sociedad conjunta para
desarrollar parques edlicos alli. Mapfre ha creado dos joint
ventures junio a Banco do Brasil.

Ofras enfidades estan pensando aterrizar alli mediante
compras, Q&)moesel caso de Fergo Aisa, que piensa adquirir
cuafro constructoras brasilefias. Ibermatica y CIE Automotive
también estén perfilando crecer en Brasil.




