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AS CADEIAS DE VALOR GLOBAIS EXPLICAM A 
JOINT VENTURE SUZANO-KIMBERLY-CLARK

Em 5 de junho de 2025, Suzano e Kimberly-Clark fe-
charam um acordo para formar uma joint venture, 
marcando uma mudança crucial na forma como am-
bas as empresas se posicionarão nos mercados inter-

nacionais de papel tissue e na cadeia de valor de tissue. 
Essa decisão está alinhada com as teorias das cadeias glo-

bais de valor (CVG), alinhada com a necessidade de combinar 
as vantagens de fatores à montante, ou no upstream da cadeia 
(como a celulose de baixo custo no Brasil) com a alocação de 
fábricas próximas a clientes no mercado à jusante, ou no 
downstream da cadeia (como a demanda por tissue na Europa e 
na Ásia). A nova parceria permitirá que a Suzano se concentre 
na produção, enquanto utiliza os ativos e redes de distribuição 
da Kimberly-Clark, otimizando assim toda a cadeia de valor.

Com sede na Holanda e com a maioria das ações pertencen-
tes à Suzano (51%), a nova entidade inclui 22 fábricas em  
14 países (excluindo os EUA). Marcas icônicas da Kimberly-Clark, 
como Kleenex, Scott, Suave e Scottex, estão incluídas sob uma 
licença de 30 anos isenta de royalties. O investimento de 
US$ 1,73 bilhão da Suzano garante à empresa uma capacidade 
de produção anual de 1,3 milhão de toneladas de papel tissue e 
uma posição entre os dez maiores produtores globais.

Os Benefícios e as Mudanças
Para a Suzano, a joint venture é um passo fundamental em 

sua estratégia de diversificação e internacionalização. Ao inte-
grar sua celulose de baixo custo na produção de papel tis-
sue da Kimberly-Clark, as empresas terão sinergias de cerca de  
175 milhões de dólares por ano. Isso significa um claro aumento de 
eficiência e posiciona a Suzano mais próxima dos consumidores 
finais na Europa, onde terá cerca de 4,5% de market-share. A pro-
ximidade com os centros de demanda reduz os custos logísticos e 
fortalece a competitividade da empresa no mercado downstream.

A joint venture também permitirá que a Suzano ascenda em 
sua cadeia de valor. Tradicionalmente dependente das expor-
tações de celulose, no primeiro trimestre de 2025 a empresa 
vendeu cerca de 2,6 milhões de toneladas, 95% das quais foram 
destinadas a mercados internacionais. Já as vendas de papel tis-
sue foram bem mais modestas, em cerca de 62.000 toneladas, 

vendidas principalmente no mercado brasileiro, representando 
apenas 15% das vendas totais de papel da Suzano. 

O papel tissue é um bem essencial, e sua demanda é relati-
vamente resiliente ao longo do tempo, ao contrário de outros 
tipos de papel que estão mais expostos a ciclos econômicos. A 
expansão das vendas de papel tissue na Europa e Ásia representa, 
portanto, uma oportunidade estratégica para a Suzano construir 
resiliência e capturar um crescimento mais estável e com valor 
agregado ao longo da cadeia, ao mesmo tempo em que diminui 
sua dependência do mercado cíclico de celulose.

Já para a Kimberly-Clark, a transação oferece vantagens estra-
tégicas. Ela permitirá desalavancagem financeira da companhia e 
liberará recursos para a empresa focar no segmento de personal care 
e suas operações na América do Norte, tidas como prioritárias. 
Além disso, alivia as pressões de custo e fornecimento em regiões 
não integradas, como a Europa, transferindo a responsabilidade 
operacional para um parceiro capaz e extremamente competitivo 
em termos de custo. 

A celulose representa pelo menos 40% dos custos de fabrica-
ção de tissue, impactando significativamente a lucratividade e 
os preços. É importante ressaltar que a Kimberly-Clark mantém 
uma participação de 49% na joint venture e garante a continuida-
de da marca por meio de um contrato de licenciamento de 
30 anos, preservando o valor de suas marcas.

Ainda assim, o acordo envolve riscos e desafios do ponto 
de vista da cadeia de valor. Uma preocupação é o potencial con-
flito com os clientes de papel tissue não integrados da Suzano, 
que competem diretamente com a Kimberly-Clark. Além dis-
so, a Suzano gerenciará ativos fora de seu negócio principal 
em geografias complexas, exigindo uma curva de aprendizado e 
adaptação, apesar da forte presença de mercado da Kimberly-Clark.

A realização de sinergias antecipadas para ambas as empresas 
dependerá de uma execução eficaz e de uma integração bem-suce-
dida nas dimensões cultural, tecnológica e comercial. Assim, a joint 
venture entre as duas serve como um exemplo prático de como as 
empresas podem utilizar estruturas híbridas para capturar valor em 
cadeias globais complexas. Ao combinar vantagens de fatores, pre-
sença no mercado e sinergias operacionais, o acordo permite que 
ambas as empresas maximizem suas forças e minimizem riscos. 
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Em outras palavras, a Suzano era forte e competitiva em pro-
dução upstream, mas fraca no setor downstream. Por outro lado, 
a Kimberly-Clark era fraca na produção upstream, mas forte no 
setor downstream. O acordo é, portanto, uma parceria vantajosa 
para ambas as empresas. Mais do que uma simples expansão, tra-
ta-se de uma reconfiguração estratégica da cadeia de valor global 
no mercado de celulose e papel, potencialmente remodelando o 
equilíbrio competitivo do setor nos próximos anos.

As Teorias de GVC Previam esta Joint Venture?
Do ponto de vista da GVC, a decisão de uma multinacional 

sobre onde e como alocar seus ativos depende basicamente de 
quatro fatores principais: vantagens de dotação de fatores, tama-
nho do mercado, custos de comercialização de insumos e produ-
tos finais, e potenciais economias de escala.

A Suzano desfruta de uma clara vantagem no Brasil como lí-
der global em celulose de fibra curta feita de eucalipto e está no 
primeiro quartil da curva de custo global. No entanto, como o 
papel tissue é um produto volumoso e de baixo valor, é imprati-
cável, ineficiente e não lucrativo transportá-lo por longas distân-
cias, especialmente para mercados distantes.

O investimento direto em fábricas no exterior e no de-
senvolvimento de marcas requer tempo e capital, além 
de enfrentar barreiras regulatórias. A joint venture com  
a Kimberly-Clark oferece uma solução ao proporcionar à 
Suzano acesso a ativos produtivos, marcas estabelecidas 
e canais de distribuição na Europa e na Ásia, sem os riscos 
e custos de começar do zero.

As teorias em GVC indicam que quando um país possui 
vantagens de fatores (como celulose no Brasil) e outro tem 
vantagens de mercado (como a demanda por papel tissue 
premium na Europa), a estrutura e alocação de ativos ideais 
é a especialização vertical. Na joint venture entre Suzano 
e Kimberly-Clark, a produção à montante, no upstream, 
ocorre onde estão localizadas as vantagens de custo, e a 
conversão e distribuição à jusante, no downstream, acon-
tecem próximas aos consumidores, otimizando os custos 
de forma geral.  

Então, sim, sob a ótica das GVCs, o negócio foi lógico, 
lucrativo e, portanto, era algo previsível. A consolidação ao 
longo da cadeia de valor de celulose e papel é uma tendência 
contínua para quem deseja sobreviver no mercado global.  ■


