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Resumo

Este estudo tem como objetivo analisar o papel dos fatores politicos e sua relagdo com os fatores mercadoldgicos no
processo de internacionaliza¢cdo de empresas multinacionais. Este estudo de caso processual permite que a dindmica
do fendmeno seja analisada em trés niveis: 0 ambiente nacional, setorial e organizacional. E realizada uma reviséo
tedrica sobre a empresa multinacional e sobre o papel dos fatores politicos. Posteriormente, é descrito e analisado o
processo de internacionalizagdo de uma empresa portuguesa de capitais publicos, a — Energias de Portugal (EDP).
Conclui-se que a posse de capacidades e recursos técnicos e de know-how para a entrada e consolidagdo da empresa
no Brasil foram condi¢gfes necessarias, mas nao suficientes para viabilizar o processo de internacionalizagdo da EDP no
Brasil; e que a histéria da EDP no Brasil representa o caso de uma empresa oriunda de um pais com estabilidade
institucional que desenvolveu novas capacidades para lidar com o ambiente politico e mitigar o risco.
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Abstract

This study aims at analyzing the role of political factors and their relation to market factors in the internationalization
process of multinational companies. This procedural case study allows the dynamics of this phenomenon to be analyzed
in three levels: national, industrial, and organizational environments. A theoretical review on the multinational company
and on the role of political factors is carried out. Subsequently, the internationalization process of a Portuguese company
with public capital, Energias de Portugal (EDP), is described and analyzed. One concludes that the possession of
abilities, technical resources, and know-how for the company to enter and consolidate in Brazil were needed conditions,
but they were not enough to enable EDP’s internationalization process in Brazil; and that EDP’s history in Brazil
represents the case of a company from a country with institutional stability which developed new abilities in order to deal
with the political environment and to mitigate the risk.
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Introdugao

Apesar do crescente numero de estudos de caso poimessos de internacionalizacdo de empresas
encontrados na literatura, relativa pouca aterg@osido dada a presenca de fatores ndo mercadusGgic

sua influéncia, ndo s6 na definicdo de formas de@®s, como também no desenvolvimento e consolidaca
da estratégia das empresas multinacionais em nesre@atrangeiros. Os estudos existentes focalizama-se
escolha do modo de entrada de empresas multin&ier@ntram sua andlise particularmente em como as
empresas podem mitigar o risco politico de expag@dio quando governos do pais alvo recorrem a
mecanismos de reformas fiscais, reformas de re@uldg setor ou impondo outras medidas de restdedo
atividades de financiamento (HENISZ, 2000; FRYNAEKLLAHI e PIGMAN, 2006).

O entendimento acerca de como ocorre 0 processglatgonamento entre empresa multinacional e gavern
de origem além da escolha de entrada da empresajurente seu processo de crescimento e consaidaca
(virgula) ainda carece de estudos. A literaturaterie privilegia estudos quantitativos que naseguem
capturar a dindmica da relacdo empresa multindepaia hospedeiro (HOLBURN e ZELNER, 2010).

Este estudo de caso visa forneicsightssobre esse fenbmeno a partir da utilizacdo dérammeworkque
relaciona os fatores relacionados ao mercatirket factorsitom os fatores néo relacionados ao mercado
(nonmarket factons Estes Ultimos s@o analisados em trés niveisomalc setorial e organizacional. Assim,
procura-se dar vida ao processo, analisando-se eponeadamente o papel dos fatores politicos na
operacdo de uma empresa multinacional em um megstthmgeiro. Investiga-se uma empresa portuguesa,
a Eletricidade de Portugal, no Brasil. A escolhangresa e de seu processo de internacionalizagamp
Brasil permite capturar a integridade do fenbmem®miveis de analise escolhido. O Brasil é um @dses
emergentes que tem atraido um crescente nimerongeesas multinacionais e este mercado, pela sua
dimensao, proximidade cultural e taxas de cresdime&o ficou alheio as acbes de internacionalizagfo
empresas portuguesas. Neste processo de interaléagao, que teve um forte impulso na década 86 19
(SILVA, 2005), participaram empresas dos setoresfilaestrutura com participacdes do estado poésigu
(FERNANDES, SILVA e COSTA, 2003). Entre 1996 e 20Pbrtugal foi o quinto pais que mais realizou
investimentos diretos no Brasil (FERNANDES, SILVACOSTA, 2005), e estes representaram 42,3% de
todo o investimento estrangeiro direto realizadoRmrtugal no periodo (SILVA, 2005). Em 1998, came

das privatizacbes no Brasil, os investimentos gokges no pais chegaram a 4% do PIB de Portugal
(FERNANDES, SILVA e COSTA, 2003).

Referencial teérico
Teorias da empresa multinacional

O processo de internacionalizacdo de empresasderalso de estudos que procuram descrever e exaic
dindmica desse processo. Os primeiros estudos)uidgielos na década de 1960, tiveram a contribudgio
Vernon (1966) com a Teoria do Ciclo de Vida do Mea Segundo Vernon, empresas que enfrentassem
fases de maturidades nos mercados domeésticos gmdanpliar o ciclo de vida dos seus produtos edtran
em mercados cujo nivel de desenvolvimento estivegs®a fase inicial retirando vantagens comparativas
das, jA comprovadas, inovac¢des dos seus produtoslébhda de 1970, as teorias comportamentais, cuja
principal contribuicdo veio da escola nordica depsta com o Modelo de Uppsala ganharam forca
(JOHANSON e VAHLNE, 1977). Esse modelo estabelena ascala de comprometimento da empresa com
0 mercado externo, em que a entrada e o investinmemh mercado externo estédo diretamente dependentes
do grau de conhecimento do mercado e da “distépsiquica” percebida. As empresas privilegiam
mercados, para inicio dos seus processos de iotenatizacdo, em que fatores como lingua, cultura e
desenvolvimento econdmico sdo semelhantes ao neeradorigem e, portanto, diminuem a distancia
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psiquica. A medida que a experiéncia e conheciméesses mercados aumentam, intensificam o nivel de
investimento e comprometimento.

Nas teorias com enfoque econbémico tém principaveelHymer (1960), Buckley e Casson (1976) e
Dunning (1988). Para justificar a razdo de exisgme empresas multinacionais, Hymer partiu de dois
pontos fundamentais: (1) ao entrar num novo mereastiangeiro, as empresas multinacionais necessitam
construir barreiras contra as empresas concorritais, pressupondo que estas se beneficiam degears
inerentes por exercerem atividades no seu propmis. Ou seja, para superarem os Onus de serem
estrangeiras, as Empresas Multinacionais (EMN) mdeveter vantagens competitivas superiores as
concorrentes locais, como processos de ganhos attutpidade, controle de custos, dmow-how
especifico, que Ihes permite uma diferenciacdoetagdo aos seus concorrentes e 0 acesso ao megi2ado;
as EMN escolhem Investimento Estrangeiro DiretoDfIEem detrimento de outras opg¢des como
licenciamento. A justificativa provém, segundo Hypae uma analise custo-beneficio em que a opdao IE
se apresenta como a mais adequada com 0s objesu@dégicos da matriz por duas razdes: i) a EMN
procura eliminar a concorréncia no mercado localvas da aquisicdo de empresas locais; ii) o dentro
direto apresenta-se como mais lucrativo face asuttibdes e custos associados em administrar um
licenciamento. Buckley e Casson (1976), apoiadocareito de custos de transacdo (COASE, 1937;
WILLIAMSON, 1985), atribuem importancia ao concede internalizacdo para justificar a existéncia dos
processos de internacionalizacdo. As empresas raracultrapassar as imperfeicdes nos mercados oriand
mercados internos (integracdo vertical); e quanskes mercados extrapolam os limites das fronteiras
geograficas verifica-se a existéncia de empresdtinacionais. Esses mercados podem abarcar beossfis
—produtos intermediarios — ou ativos intangiveim@a@onhecimento, experiéncia, procedimentos, pegent

Ainda dentro deste enfoque econémico, o paradigriie@d de Dunning (1988) tem por base trés fatores
para explicar a internacionalizacdo de empresa®wijershipefeitos de propriedade de ativos especificos
da empresa, 2} ocation, efeitos que o meio ambiente provoca nas competerada empresa e 3)
Internalization, efeitos que decorrem da empresa garantir as atiggl num outro pais através dos seus
préprios meios e nao recorrendo a uma terceiraladi Note-se que o terceiro fator do paradigma de
Dunning, ainternalization est4 apoiado nas ideias propostas por Buckley eo6844976) para explicar os
processos de internacionalizagédo. Assim, Dunniegeoe importante contribuicdo ao expandir a explica
anteriormente apresentada por Buckley e Casonragigngia em grande parte seus argumentos para a
existéncia das EMNs as vantagens de internalizag&timensaolocation apontada por Dunning ganha
destaque nos estudos desenvolvidos posteriormentegoter (1990), que estuda as vantagens de eamspres
se instalarem nas regibes em que ha concentragomiesa do mesmo setor. A essas concentracdds € da
0 nome de “aglomerados industriais” e as empresase instalam nestas regides poderiam se benelicia
conhecimento gerado localmente (pelo conjunto dpresas la instaladas). Assim, Porter sugere que a
empresa identifique esses aglomerados ao redouddara fim de instalar ali suas bases.

Recentemente, a “visdo baseada em recursos” ou (RBdurce based vigwcom base de inspiracdo nos
trabalhos de Penrose (1959), colocou énfeseomo fonte vantagem competitiva sustentével. Embor
meio académico se discuta o incremento de suailmoigiio, ela veio consolidar a relevancia dos sasie
competéncias da empresa na persecucao da suagatmternacional. A RBV foi especialmente difudai

por meio do trabalho de Barney (1991), que defenokea vantagem da empresa decorre da exploracéo de
seus recursos valiosos, raros e de imitacdo diggmend\ote-se que tal argumento guarda relagdoaom
conceito “ativos especiais”, proposto por Caveg{1® o conceito deoWwnership”, proposto por Dunning
(1988).

O papel dos fatores politicos

Apesar da multiplicidade de abordagens e lentefcéesdpara explicar 0os processos de internaciadz e

vantagem competitiva de empresas, um dos fatorgégeeciados pela literatura é o papel dos fatores
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politicos. Se por um lado os fatores de mercada@satemplados de forma abrangente e diversas Isates
utilizadas pelas teorias do processo de internaiiagdo, elas ndo garantem espaco relevante para a
relag6es de ndo mercadwfimarke) existentes entre a esfera empresarial e a @ol{fis modelos de gestéo
em negocios internacionais tém se baseado prinogpdé na perspectiva que privilegia a analise das
interdependéncias entre as empresas e seus aral@ent®micos, enquanto pouca atencao € dada msteor
gue explicam as interdependéncias entre as empeesasis ambientes politicos (RING, LENWAY e
GOVEKAR, 1990).

A literatura sobre estratégias politicas, man-market procura explicar como as empresas desenvolvem
mecanismos de acesso aos decisores politicosuennofar o préprio processo politico (HILLMAN, KEI®
SCHULER, 2004). Conseguir vantagens competitivees/@s do uso de recursos politicos € uma importante
estratégia nao mercadoldgicaman-market starteggpa medida em que as empresas procuram se beneficia
de politicas cujos resultados sao assimétricosgmempresas (SCHULER, REHBEIN e CRAMER, 2002).
De uma forma geral, essas estratégias envolvens agirolobbying, doacdes para campanhas eleitorais,
apoio as causas publicasdyocay advertizing mobilizacdo dos eleitores na direcao de atugghibica
(constituency building construcéo de coalizfes e servicos prestadodifgentes das empresas atuando em
cargos publicos (HILLMAN e HITT, 1999). A literaturexistente sobre estratégias ndo mercadoldgicas
admite o beneficio indireto individual por partesdanpresas (HILLMAN, KEIM e SCHULER, 2004), tais
como efeitos assimétricos da regulacao (SHAFFEBS;1I8ICWILLIAMS, VAN FLEET e CORY, 2002) e

a protecdo contra concorréncia internacional (SCHRIL1996). Outros estudos apontam igualmente para
relacbes diretas de membros dos Conselhos de Astraigéio de empresas que sdo indicados para executar
cargos publicos (LESTER, HILLMAN, ZARDKOOHI et ak008).

Os fatores politicos sdo especialmente importantesontexto de negdécios internacionais (HENISZ e
WILLIAMSON, 1999; HOLBURN e ZELNER, 2010). Isso ppre as empresas internacionais operam sob
uma variedade de regimes politicos que impactanodonmo qual as firmas entram, operam e saem dos
mercados estrangeiros (BODDEWIN e BREWER 1994, RINENWAY e GOVEKAR, 1990). Nesse
contexto, tem-se que as empresas frequentemergmdmgociar e manter um dominio no seu ambiente nédo
mercadolégico fonmarke), especialmente no que tange a dimensdo politdsie dambiente. Um dos
primeiros esforgos para integrar a dimensao palégteorias deternational BusineséB) foi apresentado

por Boddewyn (1988), que propde a expansao do iganaceclético de Dunning (1988), de forma a incuir
dimensao politica nas consideracdes sobre as wnstage propriedadeoWnership, internalizacdo e
localizag@o. Note-se que Boddewyn (1988) reconlggeeDunning e outros se referiam explicitamente a
intervencdes governamentais de varios tipos, mastayvam como fatores dados, essencialmente estern
sobre os quais a empresa multinacional sé deeair € ndo buscar influenciar. Boddewyn (1988ppe,
portanto, que se eleve a analise das empresasiatitthais de uma perspectiva puramente econdémiea pa
uma analise mais politico-econémica e até, sodiaal) de forma que os fatores ndo mercadologiéas n
sejamassociados simplesmente ao risco (como as frequefegéncias aos riscos politicos), mas também as
oportunidades (por exemplo, oportunidades politicBsse argumento € reforcado em recente estudo de
Holburn e Zelner (2010) cujas evidéncias mostram ahabilidade em lidar com o risco politico desesi
pelas empresas multinacionais depende da sua daga@prendida em seu pais de origem.

A habilidade de gerenciar as relacbes com os gosefm instituicdes em geral) dos paises hospedéiros
especialmente critica em alguns setores (HENISZ3R0sso porque certas industrias apresentam uor ma
grau de envolvimento com 0 governo porque a sod&dsspera que seus proprietarios e gestores
considerem, além dos objetivos de privados (oy agj@aximizacao do lucro), os objetivos publicaso o
crescimento econdmico do pais e o impacto na sméd Entre esses setores tipicamente caractesizado
como de forte interesse publico estdo a geracastrébdicdo de energia, saneamento, finangas, gidrde
recursos naturais e transporte. Nessas indugioasnto, € especialmente importante a utilizapéo parte

das empresas, de estratégias de influéndableying (HENISZ, 2003). Especificamente sobre o setor de
energia, Henisz (2003) aponta a necessidade de@ssmultinacional estar atenta a estrutura d&sces
regulatérias do pais (incluindo as relacGes erdratores regulatorios e politicos), o processo pakis
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novas empresas entram no mercado, o modelo de dendaergia, as garantias de que terdo condigdes de
recuperar seus investimentos, as préaticas opeasientre outros aspectos criticos e bastanteiorédos
a questdes politicas e regulatérias.

Independe do setor de atuacdo das EMNSs, as paridades institucionais de cada pais influenciam
significativamente a forma como as empresas ind@nagom 0s governos locais nos processos de procurar
influenciar politicas publicas (HILLMAN e KEIM, 1%). Frequentemente, as atividades politicas das
subsidiarias de empresas multinacionais diferenuelag adotadas pelas suas matrizes. Isto porque as
interacdes das subsididrias com os paises hospedséio caracterizadas por diferentes niveis de
particularizacdo (associados as caracteristicasada subsidiaria) e coordenacdo central (apoiada no
objetivos gerais da EMN) (BLUMENTRITT e NIGH, 2002Além disso, as estratégias politicas das
subsidiarias sdo afetadas ndo s6 por pressfetidimtais das suas matrizes, mas também dos paises
hospedeiros (HILLMAN e WAN, 2005).

Com uma perspectiva inovadora sobre a importanog fdtores ndo mercadolégicos em processos de
entrada em novos paises, Frynas, Mellahi e Pig2@06] analisam a importancia dos recursos politieos
criacdo das vantagens do pionefits{ mover advantagé®m negocios internacionais. Os autores reforcam
gue as dimensdes ndo mercadoldgicas tém sido ergiéglas pelos pesquisadores também no que tange a
compreenséo e explicacdo dos beneficios do pionBwo meio de trés estudos de caso realizados em
diferentes setores e paises, Frynas Mellahi e Pigi2@06) mostram diferentes relacdes causais estre
recursos politicos e as vantagens de pioneiro atamocomo estratégias ndo mercadolégicas podem ser
utilizadas de forma bem-sucedida pelo primeiro teaerem um mercado internacional, assim como podem
também ser utilizadas por entrantes tardios paraailezar as vantagens do pioneiro.

Em alguns casos, as estratégias politicas das saspeen suas operacdes internacionais acabam rantiiz

de forma téo significativa os governos dos paise®leidos que questbes concorrenciais entre empresa
acabam se tornando disputas comerciais entre p&sesaso bem documentado por Baron (1997), duas
grandes empresas do segmento fotogréfico vinhamergahdo grande dificuldade para ampliar sua
participacdo de mercado no pais de origem do séor mizgal e se utilizaram de estratégias politipasa
conseguir maior penetracdo em mercados internasiolaos utilizarem-se ao longo dos anos de diteeen
estratégias mercadoldgicas que pudessem melhamaa @osicdo nesses mercados-alvo, reconheceram a
necessidade de atuarem juntamente com 0s govesagzatses hospedeiros para derrubar praticasste tru
de seus concorrentes locais. Assim, por se tratamcdes antitruste, estas EMNs conseguiram inelusiv
apoio dos governos dos seus paises de origem gEagEiqnar os governos dos paises hospedeiroseg@rot
0s interesses comerciais destas empresas. O gsisa tlaramente como duas concorrentes, utilizaadie
estratégias e recursos politicos, transformarandigguta entre empresas em uma questao entre paises,
gue aumentou muito suas chances de sucesso.

Embora até aqui tenha sido apontado que a emprek@anional tem, de forma geral, desvantagens em
relacdo aos seus concorrentes domeésticos por tetoireserida no contexto politico e institucional ghis
hospedeiro, Henisz (2003) aponta que ela tambére pErdalgumas vantagens. Isto porque as empresas
multinacionais geralmente: i) s&o maiores e maitaxeis que as empresas locais, 0 que permite @saior
investimentos (um importante argumento em procededsbbying e ii) sdo mais estabelecidas em seus
setores, 0 que da a elas mais legitimidade em fs@®s politicas. E importante destacar o intergssa
alerta que Sun, Mellahi e Thun (2010) fazem & amefde aceita valorizagdo dos recursos nao
mercadoldégicos na atuacdo de empresas multinasi@maiseus paises hospedeiros (especificamente em
paises emergentes) com o intuito de superar em pansto de ser estrangeiro liability of foreignnes Ao
analisar a atuacdo de grandes empresas multinactimaetor automobilistico na China no periodd &0

até o ano 2000, os autores mostram como essas s®pbem relacionadas politicamente obtiveram
vantagens sobre seus competidores em um primeingento, mas como o valor destas conexdes em alguns
casos nao so perdeu valor ao longo do tempo coénseatornaram um passivo ap6s mudangas politicas.
Note-se que os autores ndo negam a importancidatmes ndo mercadologicos, mas apenas fazem um
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alerta ao mostrar que o valor dos fatores politmme mudar ao longo do tempo e que as relacogs a®
com instituicBes politicas que podiam ser valicsasum primeiro estagio de competicdo podem sertorna
um peso.

A utilizacdo de estratégias politicas por empresa#tinacionais vem sendo especialmente estudada em
paises emergentes, em que as instituicbes de fgeral tém um comportamento menos estavel e,
principalmente, mais corruptivel se comparadasosspdises desenvolvidos. Nesse contexto, Rodriguez,
Uhlenbruck e Eden (2005) e Luo (2006) analisama@Bp@mente os desafios para a execugéo de esaatég
politicas por parte das empresas em seus processastrada em paises que possuem governos corruptos
(ou percebidos como corruptos). Observa-se quantguaaior for a legitimidade da EMN, mais ela tera
condicdes de buscar apoio de outras instituicden de protegé-la da corrupgéo geral. ConsequemttEme
maior serd sua liberdade para implementar estesté@into de mercado como ndo mercadoldgicas
(RODRIGUEZ, UHLENBRUCK e EDEN, 2005). Nota-se, etéinto, que a forma de atuacéo politica das
empresas multinacionais que atuam em paises cosruptia de acordo com o perfil destas empresas e d
quanto valorizam questdes éticas. Luo (2006) ifleatque, quando as EMNs que tém foco na éticaratua
nestes paises, tendem a ter uma relacao mais imapesmais distanteafm’s lengh} ao estabelecer relacdes

e negociar com o0 governo. Ao mesmo tempo, as baoigdes filantrépicas dessas empresas tende a
diminuir. Por outro lado, aquelas EMNs que focanmoseem questdes éticas tém uma propensao maior para
utilizar conexdes sociais ao negociar com o govercal. Uma das estratégias que tém facilitadooogsso

de entrada de EMNs em paises corruptos € o egtabeldo de aliancas com parceiros locais, 0 queaetan
aumentar a legitimidade do novo entrante e facilitastabelecimento de estratégias politicas (HIANE

KEIM, 1995).

Metodologia

Esta pesquisa foi desenvolvida a partir de um estigdcaso Unico, processual, de natureza quadit@tilN
2005; EISENHARDT 1989; EISENHARDT e GRAEBNER 2007¢ndo sido conduzido de forma a
permitir a construcdo e o refinamento de teorid&mada geracdo de insights (ZANNI, MORAES e
MARIOTTO 2011). A empresa objeto deste estudo, ergias de Portugal (EDP), se apresentou como um
caso interessante, pois esta incluida no conjuatendpresas portuguesas, no gelincluem a Portugal
Telecom, a Cimpor (atua no segmento de cimento) Brigsa (atua na gestdo de autoestradas), que
aproveitaram as potencialidades de uma conjunasadala em dois aspectos convergentes: por umaado,
politica do governo portugués em promover a intdomalizacdo da economia coincidindo com o periodo
de privatizagBes no Brasil; e, por outro, o inteees as estratégias dos principais grupos emmssam
iniciarem o processo de internacionalizacdo. Faivas das acdes e vontades coincidentes dos deespa
Portugal (através da promoc¢do da internacionalizat@s empresas) e Brasil, através do processo de
privatizagBes (as privatizacOes realizadas tivewmampapel ativo na captacdo de IED neste pais)fajue
possivel a entrada significativa de algumas daipais empresas portuguesas no mercado brasileiro.

O caso da EDP no Brasil tornou possivel a anatispaghel dos recursos politicos no processo dedentra
de operacéo de empresa estrangeira em um mercadodocaso também é interessante teoricamentg, poi
propicia a andlise dos recursos empregados pelaesaem trés niveis: o nacional, o setorial e o
organizacional. A literatura sobre estratégia palitdas corporacbes aponta a importancia do nigel d
abrangéncia das questdes politidasug}¥ enderecadas pela empresa na definicdo das geteapmliticas
(BONARDI, HILLMAN e KEIM, 2005). As estratégias gdtitas e seus efeitos séo influenciados por
caracteristicasio mercado politico nos ambitos regulatério e lati® do pais, no ambito setorial, e
caracteristicas da firma (BONARDI, HOLBURN e BERGR)06). Empiricamente, esses trés niveis séo
analiticamente relevantes a medida que abrangemiguzarte do escopo de atuacao politica da empgkesa.
separacao analitica permite ainda analisar a géterantre os trés niveis e entre cada nivel @&yt de
internacionalizacéo.
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O recorte temporal inclui a histéria da empresaBrasil desde 1996, ano da sua entrada neste mercado
identificando as fases de desenvolvimento da striatégia de internacionalizacdo, até 2010. Foram
utilizadas apenas fontes de dados secundarimebSiteda empresa foi utilizado para coleta de informacéo
interna como historico, estrutura acionista, esteubrganizacional, atividades desenvolvidas eatggfia
delineada. Foram ainda consultados relatorios dergstracao e financeiros da empresa que contemplam
periodo em andlise de 1996 a 2009. A coleta foiptementada com artigos e informacgdes publicadas na
imprensa, obtidas de maneira sistematica Rpaterging Markets Information Service.

As analises dos dados foram feitas de forma a atemsubjetividade do pesquisador. Apesar de sar um
pesquisa qualitativa, os resultados néo visamprdtar o fenbmeno a partir do ponto de vista de um
determinado grupo envolvido. Mdltiplas fontes peinain reconstituir o processo de entrada da empresa
Brasil de forma robusta e objetiva. Além disso, mesquisadores analisaram os dados de forma
independente, o que permitiu checar as andlisesdie um. Os dados foram organizados temporalmente e
ao longo de categorias de andlise a partir de wtegarizacdo simples para que provaveis associacdes
pudessem ser inferidas. O framewdgflamework)analitico contempla as seguintes categorias: tajefa
baseados no mercadmdrke): sdo competéncias e recursos da empresa queoiiferem vantagens
comparativas em relacdo a seus concorrentes (BARNEYL), tais como a combinacdo de equipe, recursos
financeiros @iming dos investimentod) fatores politicos, ndo baseados no mercadonjarkex referem-

se a elementos do ambiente externo e interno aesmpgue ndo podem ser transacionados em mercados de
fatores ou de produtos. Os fatores politicos estganizados em dois niveis no ambiente externdgmaice
setorial, e referem-se as caracteristicas do amebiestitucional politico: legislacdo, regulacdoca@rdos
bilaterais. No ambiente interno, no nivel organmaal, recursos politicos da firma permitem adogéo
estratégias de pressdo e influéncia que garantéinma tratamento preferencial pelo governo, ganhos
assimétricos de novas legislacdes e acesso aagsaoealo pais (FRYNAS, MELLAHI e PIGMAN, 2006;
WAN, 2005).

Analise dos Resultados
A EDP

A EDP foi constituida em 1976 como resultado ddamadizacdo e fusdo das principais empresas do seto
elétrico portugués que se seguiu a revolucdo deéticarocorrida em Portugal ap6s a queda do regime
ditatorial de Salazar. A EDP foi durante a décaasla@B0 uma empresa nacional e verticalizada, regpeh
pela producao e distribuicdo de 95% da energiaadéle Portugal. Em 1991, o governo portuguésdaeci
alterar o estatuto juridico da EDP, de Empresaiéaiphra Sociedade Andnima. Seguindo-se em 1994, um
profunda reestruturagéo, quando foi constituidawp® EDP. Em Junho de 1997 ocorreu a primeiradase
privatizacdo da EDP, sendo alienados 30% do capRabteriormente, seguiram-se cinco fases de
privatizagdo: duas em 1998, e nos anos seguind®f, 2004 e 2005. A Tabela 1 mostra que o Estado
Portugués e outros entes publicos detém uma meag&o minoritaria, mas continuam a ser 0s pringipai
acionistas cuja posicédo é reforcada por golen share A PARPUBLICA é uma sociedade gestora de
participacdes sociais de capitais exclusivamentdiqns que detém cerca de 21% das acOes, estando os
restantes 79% do capital distribuidos por diveamisnistas privados.
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Tabela 1
Estrutura aciondria
Acionista % Capital % Votos Exercitaveis
PARPUBLICA — Participagdes Publicas 20,05% 20,24%
IBERDROLA — Participacdes, SGPS 6,79% 5,00%
Caixa Geral de Depésitos 5,66% 5,45%
Caja de Ahorros de Asturias 5,01% 5,00%
José de Mello — Soc. Gestora de Participagdes 4,82% 4,87%
Sociais
Sanfora SARL 4,06% 4,10%
BlackRock, Inc. 3,83% 3,86%
Grupo BCP + Fundo de Pensdes do Grupo BCP 3,36% 3,40%
Banco Espirito Santo, SA 3,04% 3,06%
Sonatrach 2,23% 2,26%
EDP (agOes proéprias) 0,94%
Acionistas restantes 40,20%
Total 100%

Fonte: Relatério da Diretoria (2009).

A EDP era, em 2010, um dos maiores grupos econ8npootugueses, a maior empresa industrial de
Portugal, e o maior produtor de eletricidade, cootlpcdo de 80% e distribuicdo de 99% da eletrieidad
Portugal. Em nivel do mercado europeu, a EDP émaB8r operador ibérico no setor de energia e@iea

132 maior empresa de eletricidade (SIGARDO, 2(R0)ém, analisando historico mebsiteda empresa, ha
dez anos a EDP era uma empresa regulada e cujag@ge estavam limitadas ao mercado portugués. Com
essa postura, ndo sO o crescimento da empresa distitado, como estaria condenada a perder mercado
com a crescente liberalizagdo do mercado ibéricestatégia adotada seguiu dois eixos de estraggio
mercado nacional fomentando a eficiéncia e a sumapettividade e num segundo eixo apostando na
internacionalizacéo e entrada em novos mercados.

De acordo com o histérico da empresa descrito nsise 0s primeiros passos na internacionalizacdo da
EDP ocorreram em 1996. O Brasil foi o primeiro maeie escolhido para iniciar o processo de
internacionalizacdo, uma vez que era consideracim eona opcdo natural. A escolha justifica-se taetas
afinidades socioculturais menor disincia péquica,laliada ao potencial de crescimento do mercad
brasileiro e as dificuldades encontradas no Merdddixo Europeu, como targin pelas motivacées
decorrentes do novo enquadramento institucionatadlagdes Portugal-Brasil. No mercado brasileiraDé
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apostou inicialmente no negocio da distribuicAmiealargando a sua area de atuacdo aos negoécios de
geracdo e comercializagdo de energia elétricaéstrda EDP — Energias do Brasil. O segundo passo no
processo de internacionalizacéo foi dado no mer&aganhol. A Espanha, dada a proximidade geografica
é a extensdo natural do mercado doméstico portugaésibilitando obter a dimenséo necessaria paaq
EDP se afirmasse como princigahyer do mercado ibérico. A EDP passou a desenvolveiaaatvidade
principal no setor de energia na Peninsula Ibéntacipando o MIBEL — Mercado Ibérico de Eletricida

O MIBEL constituiu uma iniciativa conjunta dos goves portugués e espanhol passando a ser possivel,
qualguer consumidor no espaco ibérico, adquirirgaeeléctrica, num regime de livre concorréncia, a
gualquer produtor ou comercializador de PortugaEspanha. Desde 2004, prosseguindo uma estratégia d
diversificagdo do seu portfélio, a empresa passestar presente no negécio de gés, através da EBP G
tornando-se o segundo maior operador de gas tant®artugal como em Espanha. Em 2006, a EDP
afirmou-se no negdcio das energias renovaveispt8b#o da sua eletricidade gerada a partir dessassto
Recentemente, a EDP lancou-se em novos mercadds, éatrado nos Estados Unidos da América, através
da compra da Horizon Wind Energy, tornando-se assifplayer mundial de energia edlica.

A Internacionalizagao para o mercado brasileiro

O modelo seguido pela EDP no processo de intenmactacao no Brasil da énfase a areas onde a emnpres
tem competéncias criticas e vantagens competitalag]o a um permanente didlogo com as autoridades
locais. A EDP procurou ainda obter vantagens de padaonizacao global, centralizando fun¢des emhque
economias de escala e definindo, quando possiaslegsos de negdcios comuns. O Brasil € considerado
pais de “grandes desafios” pelos empreséarios persgs: as oportunidades sdo muitas apesar daéelaul
politica, resultante dos escéandalos de corrupgi®aientelismo que atingem o Governo Federal lasse
politica em geral. A escolha do Brasil, pela ERBifica-se pelas oportunidades abertas pelos qnmag de
privatizacdo das empresas brasileiras, pelo supectbido por parte dos governos portugués e éirasé

por a empresa considerar que detém vantagens catimparpara operar neste mercado. Por outro |atle, e
mercado apresentava desafios a superar como asdimelo pais, gestdo dos riscos cambial, regulagorio
econdmico e gestao das especificidades locaiduwa&isl

O percurso da EDP no mercado Brasileiro € caraatdwi por quatro fases: (1) entrada em 1996 no sggme

de negdcio da distribuicdo e pela compra de ppatiéo no capital da CERJ; (2) consolidacao, efde 2

2003, reforcando o negodcio da distribuicdo e alaigsa sua area de atuagdo aos negodcios da geracdo e
comercializacdo; (3) reestruturacdo do portfélioradte periodo os anos 2003 e 2005, cujo objetvo f
implantar um modelo diferenciado de gestdo readabua organizacdo, os objetivos, 0s processos e a
cultura corporativa; e (4) a ultima fase contemaladste estudo, expansao autossustentiwelse iniciou

no ano de 2005 com a entrada da empresa no nedgeinergias renovaveis. A anélise mais detalhasla da
atividades da empresa pode ser observada no qaa€ro. Em 2010, a EDP no Brasil é unwdding que
detém investimentos no setor de energia elétriemsalidando ativos de geracdo, distribuicdo e
comercializacdo. A organizacao da empresa por sggrnde negocio encontra-se detalhada na Tabela 2.
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Tabela 2
Empresas participadas no Brasil por segmento de negdcio

Segmento Empresa Participacao Atividade
Negdcio
Geragao Energest 100% Criada no ambito do processo de desverticalizacao

das empresas Escelsa e Enersul.

Investco 73% Opera e mantém a hidroelétrica do Lajeado, no rio

(Lajeado) Tocantins, estado Tocantins com poténcia total de
902,5 MW.

Enerpeixe 60% Participagdo com 60% do capital na usina

hidroelétrica Peixe Angical, localizada no Rio
Tocantins, em parceria com Furnas hidroelétrica.

Energia Pecém 50% Fruto de uma parceira 50/50 entre a MPX e a
Energias do Brasil, € uma usina termelétrica a
carvao de 720 MW de capacidade instalada.

EDP Bandeirante 100% Atende uma populagdo de 4,4 milhdes de
habitantes nas regides do Alto Tieté, Vale do

Distribuicao
¢ Paraiba e Litoral Norte de Sdo Paulo

EDP Escelsa 100% Atende uma populagdo de 3,2 milhdes de
habitantes em 70 das 78 cidades do Espirito
Santo.

Comercializagdo Enertrade 100% Responsavel pelas atividades de comercializagdo
da EDP no Brasil, prestando servigos de mercado
livre, dentro e fora das areas de concesséo.

Fonte: Site EDP.

Os fatores politicos

Nesta secdo analisa-se o papel dos fatores psliticgprocesso de internacionalizacdo da empresangDP
Brasil. Procuram-se identificaissocia¢c@es entre fatores baseados no mencadtke) e os fatores politicos
(non-markel A Tabela 3 sintetiza e descreve a associacéie esses dois fatores ao longo do tempo. Para o
fator politico, os dados foram organizados em t@gis, nacional, setorial, e organizacional. Ressi
associacdes indicam que de alguma forma fatoréticpsl contribuiram para aumentar a competitividade
mitigar os riscos das operacdes desenvolvidasgizfano mercado Brasileiro.
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Tabela 3

Influéncia de fatores mercadoldgicos e ndo mercadoldgicos no processo de internacionalizagao da EDP

1995 2000 2003 2005
Entrada Consolidagao Reorganizagdo do Expansdo
Portfélio Autossustentavel

1995
Compra de 21% da
CERJ

(Distribuidora no RJ)

2001
Criagdo da EDP Brasil

e OPAeCisdoda
Bandeirante

2003

Retomada das obras
de Peixe Angical

2004

2005

IPO das Energias do
Brasil

2007

Bandeirante

adiamento do projeto
hidrico Peixe Angical

tarifario

1997 . ici - .
L:’geado Inicio dla Fafen Venda da Fafen para Investimento numa
v J Centra e Petrobras central a carvao
e 1998 termoelétrica na
) I i 2005 2008
s Aquisi¢cdo 17% da Bahia
E Bandeirante  Aquisicdo de 95% ¢ Conclusdo do e Expansdo para as
= i idri rocesso de renovaveis
§ 1999 dO.pFOJEtC.) nidrice feestrutura ao
Aquisicdo participacao Peixe Angical societaria ¢ e Transferéncia do
indireta na Escelsa e 2002 controle
Enersul Aquisicdo controle da ¢ Desverticalizagao societario da
Escesa e Enersul dos ativos, Enersul para
segregacao dos Grupo Rede
negdcios geragao
e distribuicao
* Suporte do governo | Governo brasileiro 2003 Férum Brasil 2005:
brasileiro e demonstra intengao Reforgo da ligagdo o
N . a . Prossecugdo, pelo
—_ portugués de implementar um entre agéncias R
© . . Estado Portugués de
c . ambiente que em econOmicas e rede Y . .
© | ¢ Oportunidades ~ . o politica de diplomacia
v o termos de regulagao diplomatica para a .
o| © abertas pelos e . ~ econbmica
gl 2 do setor elétrico seja promogdo externa da
© programas de . .
w o estdvel e transparente | economia portuguesa
= privatizacdo do
<< Brasil
©
=
5 Processo Falta de defini¢dao de Organizacgdo e Enersul: Patrocinio a
= = desestatizacao setor um quadro de regulacao setor magistrados
= elétrico paulista: regulacdo para o setor | elétrico brasileiro
© | Aquisicdo da elétrico leva a .
Q | Aauisie CPI Enersul — Reajuste
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Controle da EDP Parceria com Obtencao Parceria com a MPX
Portugal pelo Estado Petrobras — Fafen financiamento BNDES | Mineragdo
v Portugués — maior e consequente investimento na
g — | acionista com 20% de retomada das obras central a carvdo
[ o . ~ . .
L_,‘E '8 participacgao. de Peixe Angical. Parceria com
g _S Golden Share: prevé Novo Conselho de Eletronorte
g f% direitos especiais do Administragdo: (construcdo de
c| o | estadona empresa. entrada de 2 hidroelétricas)
§ conselheiros .
. Parceria com
independentes

Petrobras ampliar
parque gerador Brasil

Fonte: elaborada pelos autores.

A influéncia de cada um dos trégseis do ambiente politico € diferente ao longditaa do tempo. Se, no
inicio, os recursos disponiveis no nivel naciooaarm cruciais para a internacionalizacdo da empessa
dois outros niveis, setorial e organizacional, fo@s que asseguraram o seu crescimento local. INo® 3

anos verifica-se que a principal forca da EDP foemrparcerias com empresas estatais que continuam a
garantir a expansao no setor de negocio de gedmzéoergia. As proximas secfes analisam algungasven
importantes nos trés niveis de andlise.

Nivel Nacional — Relagbes com os estados portugués e brasileiro

O estado portugués adotou uma politica de incemivauxilio nos processos de internacionalizacado das
empresas portuguesas, sendo prova disso 0s apegiagns quer na vertente exportacdo, quer nanterte
de investimento direto portugués no estrangeire.\(8 2005). Como forma de projetar imagem da
economia portuguesa e de um novo Portugal, témdedenvolvidas, com difusdo em nivel internacional,
campanhas de comunicagdo para construir um nowvdcalor para Portugal em beneficio das empresas
portuguesas e reforcando a sua posicao interndcidnena vertente mais proxima do objeto do caso, a
Agéncia para o Investimento e Comércio Externo deguBal (AICEP) tem desenvolvido e executado
politicas estruturantes e de apoio a internacioagdio da economia portuguesa: (1) apoiando naigidie
implantacdo de estratégias de abordagem dos mereatiernos (adequacdo dos produtos aos mercados,
analise da concorréncia, informacdo econdmicawasgentar, estratégias de marketing, etc.), (Jtanelo
servigos de informagdo como divulgagdo de oporaged de negdcio, identificagdo de potenciais egent
estrangeiros, (3) disponibilizando informag&o téanbu comercial sobre procedimentos relativos ao
comeércio internacional e (4) promovendo 0 acespoogramas comunitarios e a fontes de financiamento
multilateral. A integracao das representacfes @ERI na rede diplomatica, em 2005, com a inclusaorde
conselheiro comercial nas embaixadas e consuladas, modelo que pretende por os diplomatas a tazer
promocao externa da economia portuguesa.

O esforco de cooperacao estratégica entre Br&sirteigal tem sido revelado ao longo das diverspslas
realizadas, onde acordos nas areas econdmicasra@ilteducacionais e empresariais foram assinados.
Fazendo referéncia apenas a ultima Cuapula realigad@008, IX Cuapula Brasil-Portugal, dois acordos
foram assinados entre 0s governos dos dois paesreforcar a concentracao politica e outro paagao

de uma "linha direta" entre as autoridades da deecamigracdo e fronteiras, juntamente com outras de
acordos na &rea empresarial, dois deles firmadwos arPetrobras e a Galp e um deles entre a fetsoli
brasileira e a EDP — Energias do Brasil.
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O envolvimento das autoridades portuguesas reeetarabém na participagdo de membros do governo
portugués em diversos acontecimentos de ordem earfgkee na forma como esse suporte € claramente
expresso: “Outra condicdo necessaria para as easppestuguesas poderem aproveitar as oportunidides
negoécio nos mercados internacionais tem a ver cpersecucao, pelo Governo, de uma adequada politica
de diplomacia econbémica. Muitas questdes haveréé&ama considerar nesta matéria, entre as quais me
permito sublinhar a acdo permanente que o Govermesignadamente, o meu Ministério, tem vindo a
desenvolver no sentido de criar um bom relacionémnglitico com 0s governos dos paises que
consideramos mais relevantes para a internaciagalzdas empresas portuguesas, a realizagdo des muit
missdes de deslocacdo de membros do Governo acbhatzmpor delegacfes empresariais a esses paises e
a divulgacéo e afirmacédo das competéncias portaguesplano internacional” (IPDAL, 2009).

A EDP foi uma das empresas que se beneficiou, desdieio, do impulso dado a internacionalizagcdo da
economia portuguesa e cujo primeiro instrumentanfoempresas com participacdo de capitais publicos.
Esse € um fator que ainda hoje é relevante parapaesa, essencialmente para ganhar acesso, de forma
estruturada, a informacgdes sobre 0s paises ondavibdge as suas atividades.

Nivel Setorial

a) Regulagdo do setor elétrico

Em suas publicacbes, a EDP relata que o princgtat politico no ambiente externo setorial relegant
para o processo de internacionalizacéo foi a fitalefinicho de um quadro de regulagédo para o setor
elétrico brasileiro mais justo e equitativo, quenfiisse, de forma clara e inequivoca, uma melhdog
niveis de retorno sobre o investimento realizadsseErisco percebido pela EDP levou a empresa a
reprogramar, em 2002, o desenvolvimento dos pjdas centrais hidroelétricas de Peixe Angical,
como observado nas fases de entrada e consolidefgiimlas na Tabela 3. Em 2003 foi definido pelo
governo brasileiro o novo enquadramento regulatdai@ o setor elétrico que, aliado a uma conjuntura
macroecondmica favoravel, transformaram um quadrdegproporcional percepcao de risco para um de
razoavel equilibrio, impulsionando a expanséo gaddade instalada neste mercado.

b) Reajuste tarifario da Enersul

Nos ambitos organizacional e setorial, as relagéssnvolvidas entre a EDP e as entidades brasil#ira
setor elétrico desempenharam papel importante ajoste tarifario da Enersul, controlada da EDP. Em
2003, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Anaptovou um reajuste de 42,26% no valor da tarifa
cobrada pela Enersul. O aumento foi consideradsiabyelo Ministério Pablico Federal (MPF), pois
teria gerado uma cobranca indevida de R$ 191, 2%eslllos consumidores de energia elétrica de Mato
Grosso do Sul desde 2003. O fato deu origem a wnasSao Parlamentar de Inquérito (CPI). Esta CPI
procurou encontrar indicios de ocorréncia de crirdesestelionato, falsidade ideoldgica e contra
economia popular, cometidos por diretores da Eherda Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel)
devido ao reajuste tarifario realizado em 2003 stroa que o entdo superintendente de regulagédo da
Aneel tornara-se diretor de regulacédo da Energuhal meses apds o anuncio do aumento de precos.

c) Patrocinio a magistrados

Em 2006 foi noticiado o patrocinio parcial da Enspr&nergética de Mato Grosso do Sul (Enersul) e da
Associacao Brasileira das Distribuidoras de Enefdgdrica (Abradee) no 10° Encontro de Magistrados,
evento em Bonito (CORREIO DO ESTADO MS, 2006), goeando-se a influéncia e interesse dessas
empresas nos processos legais em curso. Ambastiaigigdes negaram as acusagdes, considerando que o
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fato de a Abradee ter patrocinado o encontro ediidwio ter suspenso um pedido de instalagdo de um
CPI da Enersul, na Assembleia Legislativa, foi tomncidéncia”. "Nunca houve essa vincula¢do e nao
h& agora. O que aconteceu, agora, foi pura coinci@ginclusive com relagéo a CPI da Enersul que na
tem absolutamente nada a ver" (Marcelo Rasslasjider@e da Associagdo de Magistrados de Mato
Grosso do Sul — Amamsul).

Nivel Organizacional

a) Conselho de Administragdo

Em Setembro de 2005 foi definida a configuracAmalo Conselho de Administracdo, apds o ingresso
da companhia no Novo Mercado da Bolsa de ValoresadePaulo, que foi alargado para nove membros,
com a entrada de dois conselheiros independente&mpcom histéricos de atuagdo no governo em
cargos de relevancia. Francisco Gros, que ja tanha presidente do Banco Central, do BNDES e da
Petrobras, e José Luiz Alquéres, ex-presidente ldaoBras, foram os membros escolhidos para o
Conselho de Administracdo sem ligacdo a henhunaciosistas.

b) Parceria com estatais

A EDP estabeleceu com o grupo estatal Eletrobrés,nmeio da Furnas Centrais Elétricas S.A. —
participada da Eletrobras, um acordo para finafiaaga hidrelétrica Peixe Angical, que se encontrava
parada por dificuldades de financiamento e religdda EDP Portugal em financiar diretamente este
projeto por incorrer em riscos cambiais. Atravéstel@acordo, a Furnas comprometeu-se a adquirir uma
participacdo de 40% neste projeto e 0 BNDES, baecdesenvolvimento do governo federal, assegurou
o financiamento do projeto em cerca de 50% (670dv# de reais, para um orcamento total de 1 391
milhdes de reais) possibilitando uma redugéo sobistdo esforgo financeiro da EDP e permitindo que
ela acessasse um recurso valioso no mercado brasileuja posse esta largamente nas maos do govern
federal: financiamento de longo prazo.

A EDP Brasil estabeleceu em 2007 uma parceria c@tetaonorte, pertencente a estatal Eletrobrag par
projetos de construgdo de dois empreendimentogbdédna regido do Rio do Sono, em Tocantins. Este
projeto teve um prazo inicial de conclusédo previkdl8 meses, apds o qual é realizado um leilaticpub
para a concessao dos empreendimentos. Em 200&bitw &la Clapula Luso-Brasileira, a EDP Energias do
Brasil assinou com a Petrobras um Memorando denBimbento para a realizagdo de estudos de projeto de
geracgdo a partir de usinas hidrelétricas, edllmasyassa e gas natural.

Discussao

A andlise do caso da EDP revelou que fatores pmditem todos os trés niveis estudados tiveram papel
relevante para a consecucdao e viabilizacdo do ggoade internacionalizacdo da empresa no Bra&iDR
conseguiu vantagens competitivas, que alavancaeas recursos e competéncias (aspectos baseados no
mercado) e elevaram o seu nivel de desempenhailiaaras seguintes estratégias politicas: a)j@pacao

de politicos e do governo ramard da empresa; b) parcerias com empresas locaisgpeaatir 0 acesso a
recursos controlados pelo governo; e c) aproximaoéo autoridades de poder decisorio sobre o angbient
institucional da empresa. Essas trés estratégiasosumente relatadas na literatura especifical(MAN

e HITT, 1999) e fornecem recursos importantes paidternacionalizacdo da empresa: acesso a recursos
naturais e financeiros, legitimidade, informacawilegiada sobre a burocracia publica e futunaaliticas
publicas.
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Verifica-se ainda a importancia do papel do estaddugués — enquanto diplomacia econémica — no
desencadeamento da onda de investimento de emgredaguesas para o Brasil, numa fase inicial de
entrada no mercado. Porém, competéncias e recpadgos existentes ao nivel da empresa foram
essenciais para ela se afirmar nas fases postedereonsolidagdo, reorganizacéo de portfélio ersdo
autossustentavel.

Conforme apresentado no inicio deste artigo, eatilea sobre estratégias politicas,nom-market procura
explicar como as empresas desenvolvem mecanisma@aiso aos decisores politicos e influenciar o
préprio processo politico (HILLMAN, KEIM e SCHULERQ004).

O contexto econdmico dos paises emergentes € miaidafavoravel ao aparecimento desse tipo de retaco
entre os meios politico e econdmico como exemgosecao individual (PEARCE, 2001), subornos em
troca de favorecimentos e empresas multinaciormiseseficiando de condi¢cdes de entrada especiais ao
lidarem com governos tidos como corruptos (VAALERQ8; RODRIGUEZ, UHLENBRUCK e EDEN,
2005; FRYNAS, MELLAHI e PIGMAN, 2006). Pesquisaslizadas com essas relacdes desenvolvidas entre
empresas e governo revelaram um desempenho ecanéuoperior por parte das empresas que utilizam
estratégias politicas (PARK e LUO, 2001; PEARCEH2F-ISMAN, 2001).

O caso especifico do Brasil, assim como de divgratses em desenvolvimento, é particularmente daebdr

para o surgimento de fatores ndo baseados no merdeéformas de mercado em paises em
desenvolvimento possibilitaram o aparecimento desdormas de renda a serem distribuidas pelaeclass
politica e estimularam a intensificacdo da conecmieéentre politicos pelo acesso aos provedores deatapit
Com a democratizagéo dos sistemas politicos ngsgsss e consequente aumento de numero de faccdes
politicas, houve uma transferéncia do poder de ciagdo para a classe empresarial. A competicde entr
partidos rivais por rendas para financiamento das atividades permitiu maior abertura no acesdasse
politica (MAXFIELD e SCHNEIDER, 1997).

O fim dos regimes autoritarios na América Latinavpcou a descentralizacdo do poder politico. O novo
cendrio politico de regime democratico transformmadicalmente as relacBes existentes entre estado e
empresas. No Brasil, em particular, os partidoftipo$ ficaram excessivamente fragmentados, frzglbhs

e conduzidos, muitas vezes, por motivagoes pessaadividuais. Como exemplo, o Presidente Coltanc

um novo partido para sua lideranca pessoal cormdafmento de concorrer as eleicbes Presidenciais de
1989; e a coalizdo liderada pelo Presidente Liudea p sua reeleicdo era composta por dezessetiopart
Devido a esta fragmentacdo do sistema partidaparticularmente dificil formar maiorias quer na Géan

de Deputados, quer no Senado, conduzindo quaseeampartido mais votado a negociar com outros
partidos para formar maioria. Esse processo ndgecide a aumentar o processo burocratico e adagor
meios alternativos para incremento das fontesmiarpartidaria. No Brasil, o poder executivo € oesavel

pela indicacdo de 20.000 posi¢cbes em cargos p8blico

A organizagdo associativista corporativa existenteBrasil, por si, também fomenta este tipo dectla
entre empresas e o estado. A falta de associativisrporativo (SCHNEIDER, 2004) capaz de controlar
esse tipo de acdes e influéncias individuais (MAB e SCHNEIDER, 1997) favorece o florescimento
das estratégias politicas que procuram ganhosidiodis oriundos das relacbes com o governo. As
associacdes corporativas que existiam na décatid3feforam consecutivamente sendo enfraquecidas pel
governos que subiram ao poder. Grupos industriegsny por esta razdo, o seu poder e influénciaigeli
perder importancia gradual (SCHNEIDER, 2004).

Estudos realizados por Claessens, Feijem e La@@88) revelaram que as empresas com ligacGesgatrav
de financiamentos de campanhas eleitorais, a diégmitbederais eleitos mostraram que estas empresas
beneficiaram-se de acesso a recursos financeirogitekvencdo do governo brasileiro nos mercados
financeiros pode ser vista como um instrumento patancao de apoio politico em vez de ser usada par
promover a reducao de custos de transacdo (SAPIERQZ; DINC, 2005), como comprova a histéria dos
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bancos sob controle do governo publico (BAER, 20068n como a corrupgéo e ineficiéncia que se erecont
no nivel do sistema judiciario (LA PORTA et al. 989.

Conclusao

A literatura sobre internacionalizacdo de emprésasse focado em argumentos baseados no mercado par
explicar por que e como empresas atuam foram densecado domeéstico. Essas explicagbes incluem, por
exemplo, a posse de ativos especificos, o ciclaidie dos produtos, e o valor de competéncias adgsir
com a experiéncia em internacionalizacdo. Estudas @bordam o ambiente institucional n&o
mercadolégico, mais especificamente, o ambipaotitico, sdo apenas marginais. Apesar de sempeepte

nos fendbmenos relacionados a internacionalizagdeng@esas, o aumento do papel dos governos como
resultado das frustradas experiéncias neoliberaisiétada de noventa, principalmente em paises em
desenvolvimento, traz a tona novamente a impoméfeiatuacao politica das empresas nas diversassdas
processo de internacionalizacéo.

As condigdes pelas quais a Energias de Portugd?)EB internacionalizou no Brasil propiciaram cqQdds
favoraveis para avancar tanto tedrica como empirécae sobre o papel dos percursos politicos. Pomei
caso permitiu analisar o processo nas suas divErsas, entrada, consolidacéo, reorganizacao dfwlpmr

e expansdo, e em diferentes niveis, organizacieeabrial e nacional. A partir de dados secundario
triangulados em diversas fontes, os resultadosadasélise processual e multinivel geram interessant
insightse contribuicdes.

Este estudo faz, portanto, trés contribuicbes panaplementacéo das teorias sobre internacionatizagh
permitir concluir que: a) a posse de capacidadeswsos técnicos e #@ow-hownecessarios a entrada e
consolidacdo foram condicBes necessarias, mas ndiciestes para viabilizar o processo de
internacionalizacdo da EDP no Brasil. Os fatord#tipos desempenharam um papel relevante parartorna
possivel a implementagdo do negdcio; b) as empesgatais foram importantes fornecedores de regurso
politicos, o que reforca a importancia, encontraaléiteratura, de parcerias com empresas locais, meste
caso, empresas ligadas ao governo hospedeiro;aehidtéria da EDP no Brasil representa um caso de
empresa oriunda de um pais com estabilidade iostital que desenvolveu capacidades para lidar com o
ambiente politico e mitigar o risco. Esse casoregii# em parte achados recentes da literatura glecios
internacionais que mostram que empresas de paisegpgesentam maiores facilidades institucionaia aa
distribuicdo de rendas politicas tém maior hakd@gara lidar com o0s riscos politicos nos paises
hospedeiros (HOLBURN e ZELNER, 2010). A EDP mosimoe, em vez de trazer essas capacidades de seu
pais de origem, ela conseguiu desenvolver essasidagdes politicas ao longo de sua atuacdo nol Brasi

Limitacbes fazem parte de todo trabalho cientifidesta pesquisa, a principal limitacdo consistelae
sensibilidade do fenbmeno da atuacao politico,eodificulta a coleta de dados primérios. Entresistam
dirigentes da empresa poderiam servir como fonéesavas descobertas e caminhos para interpretacao,
apesar de naturalmente conter viéses. Mas podegavir de mais base para triangulacdo com os dados
secundarios.

Estudos futuros poderiam explorar com maior profige a interacdo entre os trés niveis analisdglos.
importante tanto para académicos como para gedtteesificar os mecanismos pelos quais o0s trésiiive
interagem entre si para melhor isolar os seusosfeitdecidir sobre os investimentos em atuagatigaoli
Finalmente, este estudo contribui para uma mellbonpceensédo do processo de internacionalizacdo de
empresas portuguesas para o Brasil, tema que tepertedo o interesse de pesquisadores de ambos o0s
paises ao longo das ultimas décadas.
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Anexo 1

Quadro cronoldgico das atividades da EDP no Brasil

ANO

Principais Atividades

1996

Compra de 21% da CERJ (Distribuidora no Rio de Janeiro) — Inicio das operagdes do Grupo EDP, com a
aquisicdo de uma participacdo minoritaria na CERJ (hoje Ampla)

1997

O Grupo EDP assume 25% da hidroelétrica Luis Eduardo Magalhdes (Lajeado), no Tocantins,
realizando assim seu primeiro investimento na area de geragdo no pais.

1998

Aquisi¢cdo de 17% da Bandeirante — Aquisi¢do da Bandeirante Energia, em conjunto com a CPFL, no
ambito do processo de desestatizacdo do setor elétrico paulista

1999

Aquisicdo de participacdo direta e indireta na Iven, veiculo controlador da Escelsa e Enersul e criagdo
da EDP Brasil

2001

OPA e cisdo da Bandeirante — Cisdo da Bandeirante Energia, com a saida da CPFL do capital social da
empresa, que passa a ser controlada unicamente pela EDP Brasil. Aquisicdo de 95% do projeto hidrico
Peixe-Angical — Aquisicdo em leildo da concessdo para construir a usina no Tocantins. Inicio da Fafen
(Central termoelétrica na Bahia) — Inicio da constru¢do da termoelétrica fafen, no polo petroquimico
de Camacari (BA) em parceria com a Petrobras.

2003

Parceria com Furnas em Peixe Angical — Retomada das obras que passa a ter a Furnas como sécia
(40%) na Enerpeixe,com financiamento do BNDES e de um pool de bancos. Como primeiro passo de
sua reestruturacdo societaria, a entdo EDP Brasil passa a ter controle direto da lven SA e
consequentemente da Escelsa e Enersul. Com o objetivo de um maior enfoque de recursos e
capacidades de gestdo no mercado brasileiro, definido como prioritario.

2004

Venda da Fafen para a Petrobras — como efeito da auséncia de um ambiente regulatério adequado
para as usinas termoelétricas. Comeca o programa Eficiéncia — projeto de sinergias nas distribuidoras.
Segunda fase de reestruturacgdo societaria que prepara a migracdo dos acionistas minoritarios das
distribuidoras.

2005

Conclusdo do processo de reestruturacdo societdria — Desverticaliza¢do dos ativos, com a segregacao
dos negdcios de geragao e distribuigdo. Langamento da identidade visual baseada no sorriso, em
consonancia com o acionista controlador em Portugal, e mudanca de nome para EDP do Brasil. IPO da
EDP do Brasil — Abertura do capital da companhia com oferta publica de a¢ées no novo mercado da
BM&F Bovespa e capitalizagdo das dividas em délar da Escelsa. EDP do Brasil define novo Conselho de
Administragdo 2005, configuracdo foi alargada para nove membros com a entrada de dois
conselheiros independentes.

2006

Entrada em funcionamento de peixe Angical — Conclusdo das obras do aproveitamento hidrico Peixe
Angical no Tocantins. A¢des da EDP Brasil ingressam no ISE, indice de Sustentabilidade Empresarial da
Bovespa

2007

Investimento numa central a carvao — Aquisicdo da usina termoelétrica Pecem, no Maranhao, em
parceria com a MPX Mineragao. Cada empresa detém 50% do empreendimento.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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