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Resumen ejecutivo

Contexto
socioeconémico
de Brasil

Sector
energético en
Brasil

Regulacion y
subastas

Brasil es la una de las grandes potencias a nivel mundial en términos de PIB corriente. Segun el dltimo
Estudio Econdmico de la OCDE sobre Brasil, se prevé que el crecimiento del PIB se ralentice en 2024 hasta
el 1,7%, antes de repuntar en 2025 hasta el 2,1%. La economia brasilefia se recuperd con fuerza tras la
pandemia de Covid-19. La sdlida demanda interna, apoyada por las transferencias sociales, sigue
impulsando el crecimiento. La inflacion esta disminuyendo, lo que deja margen para una mayor relajacion
de la politica monetaria.

Sin embargo, la deuda publica sigue siendo elevada, o que exige una mayor eficiencia del gastoy la rapida
aplicacién del nuevo marco fiscal recientemente establecido. Por otro lado, en los Ultimos dos afios, el
tipo de cambio nominal se ha mantenido relativamente estable. La combinacion de inflacion estable,
tasas de interés en descenso y una moneda apreciada crea un entorno favorable para la inversion en
renta fija en el pais. Aun y todo, los inversores deben ser conscientes de los riesgos y desafios asociados
a la inversién en Brasil, y deben tomar medidas para mitigar estos riesgos.

Poniendo el foco en el posicionamiento de Brasil a nivel mundial en el sector energético, el pais se situa
en sexta posicion en el ranking mundial de consumo de energia primaria, superando los 330 Mtoe en
2023, crecimiento del 3% con respecto al afio anterior, y en el décimo puesto en términos de produccion
de energia primaria, con mas de 380 Mtoe en 2023. En cuanto a la cuota de energias renovables sobre el
total de electricidad producida, se sitia en segunda posicion. El ranking lo lidera con casi la totalidad de
la electricidad generada renovable, Noruega con el 98,5%, habiendo mejorado Brasil dicho indicador con
respecto a los dos ultimos afios, superando en 2023 el 89%. La capacidad instalada de energias renovables
en Brasil (incluyendo hidroeléctrica) ha pasado de 90 GW en el afio 2010 a 185 GW en 2023.

Actualmente, el mercado de energia renovable, sin contar la hidroeléctrica, esta liderado por la energia
solar fotovoltaica, con una capacidad instalada acumulada de 32 GW en 2023. La segunda fuente mas
importante en el mix de capacidad renovable del pais es la energia edlica onshore, con una capacidad
instalada acumulada de 26 GW y esperandose que supere los 105 GW en 2035, creciendo a un ritmo
anual del 10%. El Gobierno brasilefio se estd centrando en el desarrollo del sector de las energias
renovables para reducir su dependencia de las centrales hidroeléctricas. Dentro de las energias
renovables, la solar fotovoltaicay la edlica han sido los principales focos de atencién. En los ultimos cuatro
afios, las tecnologias de energia edlica onshore y solar fotovoltaica han obtenido resultados excepcionales
en las subastas.

Hoy en dia, el sector eléctrico brasilefio se caracteriza por la desverticalizacion existente en la industria
eléctrica, con segregacion de las actividades de generacion, transmision y distribucion, la coexistencia de
empresas publicasy privadas, centralizacion de la planificacion y operacion centralizadas y una regulacion
de las actividades de transmision y distribucidon por el régimen de incentivos, en lugar del "coste del
servicio". Asimismo, existe competencia en la actividad de generacion para nuevos proyectos, conviven
consumidores cautivos y libres, se permite la libre negociacion entre generadores, comercializadores y
consumidores libres, y los precios de la energia eléctrica (commodity) estan separados de los precios de
su transporte (uso de cable). Por Gltimo, se da la presencia de mecanismos reguladores contractuales
para compartir las ganancias de productividad en los sectores de transmision y distribucion.

En la actualidad, las principales politicas en torno a la energia renovable en Brasil que contintan en vigor
incluyen el Plan Energético Nacional (PNE), el Plan Decenal de Expansion Energética, (PDE) 2029, vy el
Programa de Incentivos a Fuentes Alternativas de Electricidad.

En Brasil, las subastas se clasifican por tecnologia (solar, edlica, hidro, etc.) en base al tiempo previsto
para que el adjudicatario complete la construccién de la capacidad contratada. Hoy en dia, la gran
mayoria de las redes de transmisién son de propiedad privada, pero todavia hay algunas empresas
estatales, tanto en la generacion como en la distribucion.
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Desde el 1 de enero de 2024, todos los consumidores (pequefias industrias y comercios) conectados a la
red de alta tension tienen derecho a elegir a sus proveedores. Al principio de la apertura, la proporcién
era de un 70% de consumidores del mercado regulado y un 30% de consumidores del mercado libre; hoy,
con la nueva apertura, segun el CCEE, es de un 60/40. Las tarifas reguladas en Brasil estan determinadas
por un limite de ingresos y pueden ocurrir a través de dos mecanismos distintos: concesiones e IPT
(Independent Power Transmission).

Entre 2015 y 2022 se ha adjudicado un total de 14,1 GW de capacidad a través del mecanismo de
subastas. La energia edlica y la solar fotovoltaica han sido las dos tecnologias favorecidas, con un 40,8%
y un 33,8% respectivamente del total. Sin embargo, se ha producido una disminucién en la capacidad
adjudicada de 2018 a 2023 debido a la reduccion del interés de los participantes de la industria tras el
aumento de los costes y la reduccidn de los precios maximos establecidos por el gobierno.

En cuanto al mercado de T&D, el Sistema Interconectado Nacional (SIN) es un sistema de generacion y
transmision de energia eléctrica de gran tamafio, operado por empresas de naturaleza publica y privada,
gestionado por el Operador Nacional del Sistema Eléctrico (ONS). Este sistema es responsable de cerca
del 99,9% del mercado brasilefio de energia eléctrica y la extension de su red alcanza aproximadamente
185.000 km de linea con voltaje mayor o igual a 230kV.

En Brasil, hay un total de 195 proyectos de lineas ya encargados, asi como otros 202 de subestaciones,
para un total de casi 400 proyectos, lo que da una idea de la creciente consolidacion del sector en el pais.
En términos de proyectos en cartera, existen en la actualidad un total de 452 proyectos de lineas, estando
la mitad de los mismos en fase de planeacion, y otros 504 de subestaciones, reforzando la idea de gran
dinamismo del sector en el pais sudamericano. Mientras que el nimero de proyectos de subestaciones
es muy superior tanto en los que se encuentran planeados, como propuestos, en el caso de proyectos en
construccion, el n2 de proyectos de lineas es un 50% superior.

En cuanto al mercado de componente, el equipamiento para Smart Grids (medidores inteligentes,
conductores, estaciones de conversion de alta tensidn, reactores y sincrofasores) aglutina practicamente
la totalidad en términos de valor mercado, creciendo a una tasa de casi el 4% anual en el periodo 2021 -
2027. La foto general refleja un crecimiento continuado en los Ultimos afios de todos los componentes,
en linea con el crecimiento en las lineas de transmision y distribucion, subestaciones, e inversidn
destinada al sector en el pais.

El sector de T&D cuenta con una cadena de valor amplia y bien establecida en el pais, si bien existen
algunos componentes (torres, medidores) en los que la implantacion productiva de empresas es
reducida. La cadena de valor del pais se compone principalmente de empresas locales, en su mayoria de
un tamafio medio, asi como de otras con presencia internacional, ademas de otra serie de empresas
extranjeras con implantacidn productiva en el pais, provenientes principalmente de Espafia, Alemania 'y
paises asiaticos. En términos geograficos, existe una clara concentracion de empresas y plantas
productivas en el sur del pais, de forma transversal a todos los componentes, que aglutinan mas del 80%
de las implantaciones productivas del pais.

Los fabricantes brasilefios cuentan con larga tradicion y son punteros en el suministro de componentes
para sistemas de corriente alterna. En cambio, para el sistema de corriente continua, algunos
componentes son importados, especialmente los dispositivos de control en tecnologia SVC. En Brasil, hay
fabricantes de cables, torres, aisladores, etc. que estan operando con una gran demanda, y con capacidad
suficiente para atenderla.

Brasil se ha convertido en un importante destino de inversion para empresas internacionales, no sélo
debido al gran potencial de Brasil en energias renovables, sino también por la venta de activos energéticos
de grupos locales que se enfrentan a dificultades financieras. Otra tendencia de inversién reciente son
las nuevas normas de financiacion del BNDES, que pretenden estimular que parte de los fondos
necesarios para el desarrollo de un proyecto energético sean obtenidos por los actores del mercado de
financiacion privada.

10

=i ELISKD JALIRLARITZA
GOBIERND VASCO

BASTUF GOVERHMENT




Palancas clave
y barreras de
entrada

Perspectivas y
oportunidades

. GRUPO o
R Bmauelode  SPri P

La reforma econdémica a largo plazo de Brasil, iniciada a principios de los afios 90, ha dado lugar a
regimenes comercialesy de inversidon mas abiertos, y los esfuerzos contintdan. A través de su participacion
en el bloque comercial Mercosur, Brasil esta negociando varios acuerdos de libre comercio, entre ellos
con la UE, lo que habla en favor del objetivo de integrar al pais en las cadenas mundiales de suministro.

Las leyes laboral y fiscal ocupan un lugar destacado en la agenda del gobierno, dos areas histéricas de
preocupacion para las empresas que hacen negocios en Brasil. Los recientes cambios en la legislacion
laboral del pais pretenden simplificar los procedimientos laborales e incluyen modificaciones en una serie
de normas y reglamentos para proteger tanto a las empresas como a su personal. Por otra parte, esta
prevista una importante reforma del sistema de cambio del pais. El proyecto de ley propone que el capital
extranjero reciba el mismo tratamiento juridico que el capital local en condiciones equivalentes.

La forma de entrar al mercado como empresa extranjera pasa por crear un coOnsorcio con una empresa
brasilefia (producto, distribuidor o representante) o montar una filial propia en el pais (de cero o a través
de la compra de fabricas antiguas), ademas de cumplir con los requisitos basicos de operacién, como son
el registro en CREA o conseguir la licencia ambiental para operar. De forma general, en cualquiera de los
modelos de canales y estrategias, es aconsejable operar a través de un socio local. Dada la gran variedad
de productos, dependiendo de cada subsector, se deberd analizar la estrategia de penetracion mas
conveniente, la cual dependerd también del grado de inversidn y control que se quiera obtener, pudiendo
ser una estrategia de: exportacion, oficina de representacién comercial, distribuidor comercial,
franquicia, socio comercial, consorcio, joint venture, filial, etc.

Diversos expertos han sefialado la tendencia de las empresas participes en el sector a poseer un centro
productivo en Brasil, lo cual mejora potencialmente su posicionamiento. No obstante, muchos sefialan
las posibles amenazas que eso puede causar al tejido nacional. Para las encargadas de mantenimiento o
recambio de piezas, algunos expertos identificaban como amenaza el proteccionismo arancelario.
Ademas, con la exencién del impuesto sobre la renta concedida a los préstamos de obligaciones, existen
opciones interesantes en comparacion con las ofrecidas por el BNDES. Por esta razén, los proyectos que
requerian contenido local debido a la financiacion del BNDES han disminuido o incluso han dejado de
existir.

A nivel de oportunidades, existe la posibilidad de exportar productos al pais, lo cual beneficia empresas
vascas especializadas, aungque hay que tener en cuenta que, para el acceso a financiacion para proyectos
en el mercado regulado, en determinados casos se hace necesaria una implantacion productiva. No
obstante, hay que tener en cuenta que cada vez existen mas oportunidades en el mercado libre, al cual
cada vez mas compafiias acceden. Ademas, gracias a ello, las grandes compafiias se encargan de sus
propios suministros generando asi subsidios fiscales, segun las asociaciones. También, a pesar de las
amenazas referentes al proteccionismo arancelario, algunos expertos mencionan que las empresas
consideran nuevos proveedores y nueva materia prima importada como oportunidad a una mejora de
sus tecnologias.

A nivel de componentes, los mayores gaps podrian estar en el suministro de controles para corriente
continua y controles relacionados con las baterias. Las baterias propiamente dichas pueden fabricarse en
Brasil, ya que existe un yacimiento considerable de litio en el pais. En general, toda la cadena de valor
esta atrasada por exceso de pedidos. Los plazos de entrega son muy largos y la demanda de componentes
de transmision es muy alta. La razon de esta demanda se debe a los nuevos proyectos, pero, sobre todo,
por la vida util de los equipos que hay que sustituir o reequipar, asi como por las subastas.

A dia de hoy, no existe un modelo mas extendido entre las empresas extranjeras para hacer negocio en
el pais, pudiendo valer ambos sentidos, exportando o instaldndose en el pais. Cualquier empresa que
tenga un buen producto y se diferencie de sus competidores puede tener una oportunidad. El mercado
tiene una gran demanda, lo que crea esta oportunidad.
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