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4 algumas décadas atras se dizia
que o que era bom para os EUA era bom
para o Brasil. Realmente os EUA foram
os maiores parceiros comerciais do Brasil
durante muitas décadas, mas nao é mais.
Hoje é a China. Hoje os paises subdesen-
volvidos e os em vias de desenvolvimen-
to tém, juntos, maior expressao comercial
nas rela¢des com o Brasil que os EUA.

Esse fato é representativo porque, de
certo modo, acompanha a mudanca de
muitos conceitos da sociedade moderna
mundial. Os cidadéos passaram a ter
maior independéncia em todo o mundo.
A individualidade passou a ser respei-
tada porque houve aumento no nivel
cultural global e a informagédo passou a
ser disponivel a todos, instantaneamente.

Jotb Erneile Murino Ntz

Baseado na politica de estimulo fi-
nanceiro e fiscal alguns grupos interna-
cionais foram atraidos ao Brasil e assim
construiram-se o Sheraton Rio e o Inter-
Continental Rio, de propriedade dos
proprios grupos hoteleiros. Mas como
na década de 60 houve o movimento de
expansdo da hotelaria norte-americana
baseada no investimento de terceiros
sob a gestdo de companhias hoteleiras
em regime de quase franquia, algumas
que seguiram esse modelo decidiram
tentar replicé-lo no exterior e isso ocor-
reu em meados da década de 70.

Assim, Hilton, Ramada, Novotel e
Méridién vieram ao Brasil em alianca
com capital de investidores brasilei-
ros. Os investidores ndo eram especia-
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Na época em que os EUA eram a
referéncia, nés, no Brasil, assistiamos a
apenas cinco canais abertos de televi-
sé@o e havia apenas cinco montadoras
de automéveis. O padrédo comporta-
mental social era previsivel. Hoje tudo
mudou. Ndo ha mais uma forma tnica
de comportamento e hé produtos sen-
do desenvolvidos, para cada pequena
tribo, em cada canto do planeta.

A hotelaria é uma atividade que leva a
seus ativistas ao conservadorismo. Os ho-
teleiros fazem todo o dia a mesma coisa e
a maior parte dos riscos aos seus negdcios
séo externos. Portanto, é compreensivel
ver hoteleiros reagindo a ameacas ao in-
vés de serem pioneiros em iniciativas. Ha
mudancas no ar. O investimento hoteleiro
foi incentivado no Brasil, inicialmente,
através de beneficios governamentais.
Presidentes estimularam alguns empre-
sérios como a familia Guinle e os Tjurs e
assim nasceram excelentes hotéis como
o Copacabana Palace, a Rede Horsa,

a Rede Tropical e o Grupo Othon.

lizados nesse negdcio e acreditaram
nos modelos que lhes foram vendi-
dos; afinal se funciona 14 fora porque
néo funcionaria aqui no Brasil?...

De fato os investidores néo ficaram
muito satisfeitos em ndo ter ingeréncia
nos negdcios e apenas ficaram limi-
tados a receber eventuais dividendos
e a pagar os prejuizos que, na sua es-
séncia, ndo eram gerados pelos opera-
dores hoteleiros, mas sim pelas con-
digoes hostis do mercado brasileiro.

Esses investidores nédo repetiram a
experiéncia. O investimento hoteleiro
entdo se expandiu baseado nos beneficios
dados a empresarios brasileiros, na sua
grande maioria, egressos da constru-
cao civil. Muitas construtoras alocaram
recursos no mercado hoteleiro e nasceram
varios hotéis por todo o pais. Maksoud
Plaza, em Sao Paulo, é um exemplo disso.

Mas os beneficios fiscais e financeiros
foram se rareando até que em 1986 todos
foram extintos. O Brasil era um pais ainda
mais pobre do que é hoje, o capital era



muito mais escasso e os investidores
que haviam alocado recursos em hotéis
ndo viam neles negdcios atrativos.
Entéo a lei do inquilinato tramou para
que o mercado imobilidrio se unisse aos
operadores hoteleiros com a expanséo
dos Hotéis-Residéncia. A Embratur,
entéo autoridade turistica a época,
regulamentou o Hotel-Residéncia como
tipologia de acomodac@o e os incorpora-
dores imobiliarios iniciaram projetos em
Brasilia. O mercado privado, motor da
economia paulista, levou novos proje-
tos adiante e os operadores hoteleiros
continuaram a adotar seu modelo de
negocios com honorérios altos incidindo
sobre a receita da operagao hoteleira.
Com a grande oferta provocada
pelo mercado no periodo de 1986 a
1989 e com a crise econdmica trazida
pelos atos iniciais do entéo Presidente
Fernando Collor os Apart-Hotéis vi-
veram dias de prejuizos operacionais,
até que o mercado ficasse equilibra-
do novamente apds Plano Real.
O novo ciclo veio impulsionado
pelo Plano Real, mas ai as companhias
hoteleiras tomaram o pulso do mer-
cado e ditaram as regras para o pro-
duto imobiliario e o Flat-Service foi
desenvolvido com aparéncia de hotéis,
como quartos de hotéis. Alguns che-
garam a ser desenvolvidos com 12 m?
de érea privativa incluindo banheiro.
Obviamente que o ciclo repetiu o
modelo gerencial operacional com taxas
sobre a receita e baixo comprometimen-
to do operador com o retorno sobre o
investimento realizado por dezenas,
centenas ou milhares de investidores.
Quando veio a crise da super-ofer-
ta os investidores foram obrigados a
aportar capital nos negdcios para pa-
gar os prejuizos e isso incluia pagar
honorarios & operadora hoteleira.
Agora, em 2011, novo ciclo se inicia
no Brasil, mas em contexto diferente.
Os investidores internacionais apren-
deram, apds décadas de experimen-
tacao, que ha riscos no investimento
hoteleiro e eles néo sédo poucos. Ainda
que os fundos de privateequity ga-
nhem dinheiro investindo em hotéis
nos mercados dos EUA, da Europa e

do Japao, eles nao gostam do modelo
de gest&o atual; apenas o suportam.

Nos EUA o capital é disponivel, o
consumidor é rico e ele é dirigido por
marcas. Entdo a tecnologia e know-
how tem mais valor que o capital. No
Brasil o capital é caro e ndo é acessivel
(por isso o juro é o maior do mundo),
o consumidor n&o é rico e ele dirige
suas acoes de consumo baseado em
preco. Entdo a tecnologia e know-
how de gestéo tém menor valor.

E nesse ambiente que o novo ciclo do
investimento hoteleiro se inicia no Brasil.
Ainda que seja sabido que os investido-
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investimentos, em razao da auséncia de
leverage de qualidade, e ainda que se
saiba que os fundos de penséo brasilei-
ros tendem a continuar fora do mercado
hoteleiro por experiéncias passadas
fracassadas, presume-se que o mercado
imobiliario brasileiro ira ser o lider do
novo ciclo com langamentos de empre-
endimentos em formato condominial.
Mas até agora raras foram as inicia-
tivas de grandes incorporadoras, pois
elas sabem que os investidores desejam
que os operadores hoteleiros alinhem
interesses com eles investidores e as
operadoras hoteleiras con-
tinuam inamoviveis no

modelo de gestao
trazido ao Brasil
héa algumas
décadas atras.

O novo ciclo

. membro da
devera inau- ISHC - Interna-
gurar um novo tional Society
modelo de gestao | of Hospitali-

tyConsultants

e de autor de
varias publica-
¢coes no Brasil e
no exterior.

operacional. E
aguardar para
ver o que Vira.

junho de 2011

Opinido & Debate
José Ermesfo Marino Nefo



