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DESINVESTIMENTO INTERNACIONAL EM ALIANCAS ESTRATEGICAS:

Uma revisao integrativa das Joint Ventures

1 INTRODUCAO

As empresas constantemente necessitam desenvolver estratégias para sobreviverem no
mercado competitivo e gerar a criagdo de valor. Essa criagdo de valor muitas vezes depende de
recursos que a propria organizacdo nao tem disponivel, mas que outras organiza¢des possuem.
Diante disso, a cooperagdo entre as organizagdes, como as aliangas estratégicas, tornou-se uma
solucdo na busca da sobrevivéncia ¢ alcance de melhores resultados. De acordo com Giraldi,
Coacciand e Cedrola (2023) as parcerias t€ém se tornado cada vez mais importantes,
principalmente para a as micro e pequenas empresas € que atuam no mercado internacional.
Segundo Dyer (2018) as empresas criam valor por meio de aliangas quando identificam
parceiros com recursos complementares, quando constroem altos niveis de confianga informal
e compartilham conhecimento e realizam investimentos personalizados para o parceiro. Porém,
muitas vezes ja nao € mais vantajoso para a empresa continuar com essas parcerias € permanecer
em determinadas localidades. Nesse momento surge a necessidade do desinvestimento,
rompendo essas aliangas.

De acordo com Barney (2004) as aliancas estratégicas podem ser divididas em duas
classes, as aliancas contratuais e as joint ventures (JIV). As aliangas contratuais sdo formadas
pelo relacionamento de duas ou mais firmas com o objetivo de desenvolver, projetar, produzir,
comercializar ou distribuir produtos ou servigos, nesse tipo de alianca ndo ha a criagdo de uma
nova firma e essa relagdo ¢ gerenciada por meio de contratos. Enquanto as aliangas por meio
de joint ventures também sdo relagdes de cooperagdo entre duas ou mais firmas com objetivos
similares aos das aliangas contratuais, porém, hé a criagdo de uma nova firma para gerenciar
essa relacao.

Entre os beneficios que funcionam como incentivos para as firmas cooperarem em
aliancas, Barney (2004) destaca o incentivo econdmico gerado pela exploragdo de fontes
complementares. Ou seja, quando o valor econdmico das fontes controladas por duas ou mais
firmas sdao maiores do que quando as firmas atuam separadas. De modo geral, os principais
motivos para estabelecer aliangas estratégicas sdo: obten¢do de economia de escala, redugao
dos custos para entrar em novos mercados, reducdo de custos para entrar em novos segmentos
ou novos ramos de atuagdo, obtencdo de aprendizado com a concorréncia, gerenciamento de
incertezas estratégicas, gerenciamento de custos e mitiga¢ao de riscos.

De acordo com Dyer (2018), os recursos complementares e a interdependéncia desses
recursos se destacam em relagdo aos outros trés determinantes da criagdo de valor, que sdo
ativos especificos, rotina de compartilhamento do conhecimento e governanga eficaz. Enquanto
os recursos complementares fornecem o potencial para a criagdo de valor, os outros trés
determinantes sdo mecanismos instrumentais, que coevoluem no processo de realizagdo desse
potencial. A percepgao de que a outra empresa possui recursos complementares € o que motiva
a formagdo de aliangas. Os recursos complementares, como um impulsionador da cooperagao,
geralmente precedem os outros trés fatores na formacao das aliangas.

Em seus estudos Dyer (2018) destaca que o primeiro passo para a formagao de aliancas
¢ a avaliar se o parceiro possui recursos complementares, além de avaliar a natureza da
interdependéncia entre seus recursos € os recursos complementares. Alguns fatores podem levar
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a queda na criacdo de valor: a diminui¢do de recursos complementares entre os parceiros; o
aumento da inercia relacional que influencia de negativamente na criagao de valor da alianga;
a replicacdo ou a substituicdo de recursos de criagdo de valor pela concorréncia e; mudancas
ambientais que resultem na obsolescéncia de recursos de criagdo de valor das aliangas. Desse
modo, ¢ possivel perceber que o grau de complementariedade entre os recursos de uma alianga
nao ¢ fixo, pode sofrer alteragdes ao longo do tempo. As aliangas que incorporam um nivel
mais alto de interdependéncia de recursos resultam em rendas mais duradouras, porém,
enfrentam acordos comerciais mais desafiadores.

De acordo com Giraldi, Coacciand e Cedrola (2023), os recursos envolvidos na troca
em aliangas podem ser tangiveis ou intangiveis e as empresas envolvem-se nas aliangas porque
acreditam ser recompensador. Seguindo a l6gica da troca social, o valor dos recursos € cocriado,
conjunta e reciprocamente na interagdo por meio da troca de experiéncia entre os pares para
criar beneficios mutuos.

Segundo Wang e Rajagopalan (2015), a capacidade das empresas de criar e capturar
valor por meio das aliangas ¢ construida por meio da visdo baseada em recursos. A capacidade
de alianca individual ¢ definida como a capacidade de uma empresa de buscar, negociar,
gerenciar e encerrar uma alianga individual. As aliangas passam por alguns estagios do ciclo de
vida, que sdo a busca por parceiros, negociacdo, coordenag¢do, comunicacdo, vinculo,
aprendizado intrafirma e saida. A saida ¢ o ciclo de vida final de uma alianca, decidir o momento
certo de sair € critico, muitas organiza¢des podem ficar indecisas no momento de encerrar
saindo antes da hora, deixando de aproveitar possiveis criagao de valor, ou ainda, saindo muito
tarde acarretando na destrui¢do de valor.

A saida de uma alianga internacional pode ocorrer por meio do desinvestimento. O
desinvestimento estrangeiro pode ser entendido como a liquidag@o ou venda de uma subsidiaria
estrangeira pela empresa mae (Schmid & Morschett, 2019). Podendo ocorrer por meio da saida
completa de um pais anfitrido (Song, 2024), ou ainda pela saida parcial, mantendo parte do
investimento (Fonseca & Rocha, 2022). Em termos gerais, o desinvestimento corporativo ¢ um
ajuste na estrutura aciondria € no portifélio de negdcios da empresa, envolvendo a alienagao
parcial ou total de um ativo ou unidade de negdcios, podendo assumir diversas formas, por
exemplo, venda, cisdo, divisdo de capital e aquisicdo ou desinvestimento alavancado (ou seja,
uma reducdo gradual dos fundos de investimento ou a retirada de lucros da operagdo e o seu
reinvestimento noutro local) (OECD, 2020).

O desinvestimento ¢ considerado como um aspecto natural no processo de
desenvolvimento da empresa (Schmid & Morschett, 2019) podendo ser utilizado como uma
estratégia competitiva da organizagdo, em busca de novas oportunidades e reconfiguragdo de
sua trajetoria. Apesar de muitas vezes ser tratado como um lado sombrio da internacionalizagao
(Wan, Chen & Yiu, 2015). As empresas podem optar por simplesmente desinvestir naquela
localidade e retornar ao pais de origem, ou ainda, investir em outras localidades. Pois,
desinvestimento ndo ocorre apenas decorrente de operacdes mal sucedidas, ele pode ocorrer
também pra que seja possivel realizar um novo investimento (Schmid & Morschett, 2019), ou
seja, em busca de novas oportunidades.

Segundo Reilly, Tippmann e Sharkey Scott (2023), o mercado global tem apresentado
um aumento na frequéncia de encerramento e deslocalizacdo de subsididrias. Esse aumento
decorre de fatores como a reconfiguracao das atividades da cadeia de valor com os reshoring e
near-shoring; o surgimento de politicas mais populistas que incentivam as multinacionais a
retornarem com suas operagdes ao pais de origem, a presenca de choques exodgenos como
pandemia, sanc¢des internacionais, invasdes e guerras que induzem a retirada de determinados
paises e a necessidade de desenvolver estratégias de localizacdo em busca novas oportunidades
na criacao de valor.



Segundo Silva e Moreira (2019), os diversos fatores que impulsionam os
desinvestimentos estrangeiros podem ser agrupados em dois grupos: fatores de mercado e
fatores relacionados a empresa. O primeiro agrupa fatores relacionado ao pais de origem, o pais
de acolhimento e a industria na qual a empresa opera. Enquanto o segundo grupo abrange as
caracteristicas da multinacional e de suas subsidiarias.

E perceptivel que as aliangas sdo capazes e gerar valor para a firma, porém questiona-
se: o que leva as empresas a sairem das aliancgas formadas por joint ventures? O objetivo deste
artigo ¢ fazer uma revisao integrativa na literatura existente, analisando os fatores determinantes
do desinvestimento internacional de empresas que estao envolvidas em parcerias internacionais
em especial por meio de joint ventures.

Apesar do desinvestimento internacional ser um fendmeno relevante para os negocios
internacionais, ele ainda ¢ muito pouco estudado (Borga, Ibarlucea-Flores & Sztajerowska,
2020). As poucas estimativas encontradas apontam que aproximadamente um quinto de todas
as filiais estrangeiras sdo alienadas a cada cinco anos (Borga, Ibarlucea-Flores & Sztajerowska,
2020). Nos ultimos anos o numero de desinvestimento internacional superou o de novos
investimentos em todos os setores, as operagdes de desinvestimentos corresponderam quase
que o dobro das operagdes de investimentos (Bellucci & Rungi, 2023).

Sdo limitados os estudos que analisaram os determinantes dos diferentes tipos de
desinvestimento (Berry, 2013; Dachs et al., 2019; Konara & Ganotakis, 2020; Lee et al., 2019;
Mohr, Konara & Ganotakis, 2020). De acordo com Song (2021), o desinvestiemnto de joint
ventures atraiu atencad académica e pratica, por ser um modo popular de entrada em mercados
estrangeiros, seja com o objetivo de compartilhar custos e riscos, desenvolver mercado e
tecnologia, etc. Porém, segundo Song (2021), o estudo sobre desinvestimento de joint ventures
ainda ¢ pouco explorado.

Para atender os objetivos propostos, este estudo sera realizado por meio de uma revisao
integrativa da literatura cientifica internacional, buscando identificar os principais
determinantes dos desinvestimentos em joint ventures. Desse modo, serdo analisadas as
principais obras que estao que tratam sobre o tem e estdo disponiveis no banco de dados da Web
of Science. Este estudo contribui para ampliar o conhecimento do campo, sintetizando os
resultados dos estudos existentes e gerar insights para as pesquisas futuras.

2 METODOLOGIA

A metodologia utilizada nesta pesquisa consiste em uma revisao integrativa adaptada de
Torraco (2016). Com este estudo buscou-se analisar e sintetizar o conhecimento sobre o tema
e gerar insights para as pesquisas futuras. Os seguintes procedimentos foram utilizados na
pesquisa:

2.1 Formulacio das questdes de pesquisa e critérios

Inicialmente foi realizada a busca pelos artigos na Web of Science por ser considerada
uma das principais bases de indexacao de periddicos. Para a realizagao da busca pelos artigos,
o0 primeiro passo consistiu na defini¢do de palavras-chaves ligadas ao tema de desinvestimentos
internacionais em aliangas estratégicas. Inicialmente as palavras-chaves selecionadas foram:
divestment, foreign direct divestment, FD, divestiture, strategic alliances, interorganizations
aliances, joint venture.

A string de busca foi construida utilizando as palavras-chaves previamente
selecionadas, foram utilizados operadores booleanos com a finalidade agrupar as diferentes
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categorias e variagdes dos termos. Foi realizada uma busca preliminar com todas as palavras-
chaves selecionadas que deveriam obrigatoriamente aparecerem nos topicos dos trabalhos
indexados na Web of Science. A string de busca preliminar foi construida do seguinte modo:

ALL=((divestment* OR foreign direct divestment OR FD OR divestiture) AND
(strategic_allianc* OR interorganizat* allianc* OR joint_venture))

2.2 Critérios de inclusao e exclusao

A busca inicial utilizando a string, resultou em 130 obras, o segundo passo consistiu na
selecdo dos trabalhos que integraram a amostra, aplicando critérios de inclusdao e exclusao.
Desse modo, foram selecionados gestdo, negdcios, finangas empresariais, estudos de
desenvolvimento e relagdes internacionais, nao foram feitas restricoes de idiomas e datas de
publicagdo. Nessa etapa foram selecionados 77 artigos.

A segunda etapa da selegdo consistiu na leitura dos titulos, resumos e palavras-chave,
com o intuito de selecionar as obras que se enquadram no escopo da pesquisa, foram
selecionados 54 artigos. Apds essa selegdo, foi realizada a leitura completa dos artigos, foram
excluidos da amostra 41 artigos que nao possuem relevancia para o escopo da pesquisa, nao foi
possivel o acesso integral de 3 artigos da amostra. Desse modo, a anélise foi realizada com 10
artigos.

2.3 Analise da Literatura

As obras selecionadas foram organizadas em uma tabela de Excel, para possibilitar
extrair informagdes descritivas como data de publicagdo, periddicos, autores mais citados,
metodologia utilizada e principais resultados. Apds a andlise descritiva, foi uma analise dos
estudos, utilizando o método da codificagdo. Desse modo, os trabalhos foram agrupados em
categorias analiticas de acordo com a perspectiva abordada em cada obra.

3 RESULTADOS
3.1  Analise descritiva
Entre as obras selecionadas para a analise hd o predominio de estudos com natureza
quantitativa. A forma mais comum de andlise ¢ por meio da metodologia de Cox. A descri¢ao

das amostras pode ser observada na Tabela 1.

Tabela 1— Descri¢ao dos trabalhos

Referéncia Pais de Natureza da Métodos Periddico
analise Pesquisa

Tong, Reuer, Tyler & Zhang Chinae Quantitativa Modelo Linear Strategic Management
(2014) EUA Hierarquico Journal
Hennart, Kim & Zeng Japdo e Quantitativa COX Organization Science
(1998) EUA
Konara, Stone & Mohr China Quantitativa Regressao International
(2020) Marketing Review
Song (2021) b Coréia Quantitativa COX Long Range Planning



Iriyama & Madhavan (2014) Japao Quantitativa Cox Global Strategy
Journal
Chung, Lee, Beamish, Japao Quantitativa Cox Journal of World
Southam, & Nam (2013) Business
Kim e Tang (2020) Estados Quantitativa Regressao Cornell Hospitality
unidos Quarterly
Song (2014) Coréia Quantitativa Cox Management
Internatio al Review
Song (2021) a Coréia Quantitativa regressao Journal of Business
Research,
Quantitativa Regressao
Gimenez-Fernandez & Espanha Industry and
Sandulli (2016) Innovation
Fonte: Dados da Pesquisa (2022).
3.2 Analise da literatura

Para a analise foi realizada uma codificagao de acordo com a perspectiva abordada em
cada trabalho. Desse modo os trabalhos foram agrupados em duas categorias analiticas:
Politicas fiscais e IDE em tempos de crises e Influéncia da politica fiscal no IDE. Conforme
pode ser observado na Tabela 2.

Tabela 2 — Categorias analiticas

Codificacao Titulo Tema central Referéncia
Host Country Executives' Joint Venture como Tong, Reuer, Tyler
Assessments of alternativa ao & Zhang (2014)
International Joint Ventures desinvestimento
and Divestitures: an
Experimental Approach
Modes of inbound Cooperagao e Gimenez-Fernandez
Joint Venture como  knowledge  flows: are terceirizagdo & Sandulli (2016).
alternativa ao cooperation and
desinvestimento outsourcing really
complementary?
Experienced Buyers, Long Venda de propriedade Kim & Tang (2020)
Term Fee Contracts, and the em Aliangas
Value of Property estratégicas
Transactions in the Hotel
Industry.
The impact of joint venture Longevidade das Joint Hennart, Kim &
Longevidade das  status on the longevity of Ventures Zeng (1998)
Jjoint ventures Japanese stakes in US
manufacturing affiliates
Do in-network ties help in A redugad do risco de Song (2021) a
lowering subsidiary desinvestimento quando
divestment rates under a multinacional pertence
environmental challenges? a de redes
Importéncia das interorganizacioanais
redes Subsidiary Divestment: The A redugad do risco de Song (2014)

Role of
Flexibility.

Multinational

desinvestiemento
quando a multinacional




pertence a de redes

interorganizacionais
Explaining alternative Decisdes de Konara, Stone &
termination  modes  of investimento e saida Mohr (2020)
international joint ventures diante de riscos
ambientais e
empresariais
Location-boundedness, Decisoes de Song (2021)
investment irreversibility, desinvestimento diante
and divestment of a demanda do mercado
international joint ventures
O Impacto dos under host market demand
riscos ambientais  uncertainty
nos investimentos e
desinvestimento Post-Formation Inter- Experiéncia de mercado Iriyama &
das joint ventures ~ Partner Equity Transfers in como fator importante Madhavan (2014)
International Joint no aproveitamento de
Ventures: The Role of oportunidades
Experience
Pitting real options theory Risco de Chung, Lee,
against risk diversification desinvestimentos  em Beamish, Southam,
theory: International periodo de crise & Nam (2013)

diversification and joint
ownership  control  in
economic crisis

3.2.1 Joint venture como alternativa ao desinvestimento

De acordo com Tong, Reuer, Tyler & Zhang (2014), o desinvestimento ¢ considerado
uma forma alternativa para que as empresas consigam obter recursos necessarios,
principalmente financeiros. Ao desinvestir em um determinado negdcio, a organizagdes pode
utilizar esses recursos em novos investimentos ou ainda realocar esses recursos em
investimentos ja existentes. Porém, desinvestir nem sempre ¢ a melhor alternativa no
investimento direto estrangeiro, pois, apesar de obter ganhos financeiros, pode haver uma
dificuldade na captura de valor com o desinvestimento. Desse modo, as joint ventures podem
ser uma fonte alternativa para a obtenc¢do de recursos necessarios, ndo apenas financeiros, mas
também a outros como tecnologias e competéncias especificas capazes de criar valor ao
negocio. As joint ventures possibilitam o acesso a habilidades e conhecimentos das empresas
parceiras por meio das operagdes conjuntas do empreendimento e das tomadas de decisdes
conjuntas realizadas no dia a dia.

Conforme Kim e Tang (2020), os parceiros de uma alianga pode se beneficiar de
recursos e das experiéncias uns dos outros aumentando o valor do relacionamento. As aliangas
podem melhorar a posicdo da empresa no mercado competitivo, permitindo o
compartilhamento de custos e riscos com os parceiros € aumentar o poder de mercado, ao
combinar o poder de cada um.

Segundo Gimenez-Fernandez e Sandulli (2016), a colaboragdo entre firmas pode ser
considerada uma estratégia de troca de conhecimento. No caso de pesquisa e desenvolvimento,
os parceiros partilham de objetivos comuns para o desenvolvimento de uma tecnologia
especifica. A transformacdo do conhecimento entre a empresas e seu parceiro possibilita uma
troca valiosa, gerando um maior grau de aprendizagem. O custo da oportunidade da cooperagao
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em pesquisa e desenvolvimento ¢ mais alto do que da terceirizac¢do, por possuir um resultado
incerto, além disso, os parceiros podem agir de forma oportunistica, querendo aprender mais
do que outros e a distribuicdo do conhecimento pode ocorrer de forma imperfeita.

3.2.2 Longevidade das Joint Ventures

Segundo Hennart, Kim & Zeng (1998), as parcerias empresariais por meio de joint
venture possuem uma taxa de fracasso muito alta. Diversos fatores sdo responsaveis pelo alto
indice de dissolucdo dessas organizagdes, como conflitos entre parceiros devido a desacordos
no modo que esses empreendimentos devem ser administrados ou devido a tentativa de alguns
parceiros de expropriar os ativos que o outro traz para o empreendimento.

O modo de entrada por meio de joint ventures pode ser escolhido por ser mais facil o
desinvestimento, vendendo sua participag@o para o parceiro ou para outrem. Segundo os autores
a taxa de desinvestimento em joint ventures internacionais ¢ muito alta, e tendem a ser para
todas as afiliadas estrangeiras. Pois, fazer negdcio no exterior ¢ mais dificil do que no seu pais
de origem, os investidores possuem conhecimento limitados da cultura empresariais do pais e
das conexdes com as partes locais interessadas. Além de ser mais considerada mais facil
desinvestir, vendendo a sua participagdo, outro fator que impulsiona a saida desse tipo de
negocio ¢ a gestdo compartilhada, que pode gerar conflitos entre as partes envolvidas.

As joint ventures de capital s3o criadas com o intuito de combinar insumos
complementares que estdo sob o poder de duas ou mais empresas e a venda desses insumos esta
sujeita a altos custos de transagao.

As joint ventures sdo institui¢des criadas com o intuito de resolver problemas causados
pelas multiplas falhas do mercado. Elas atuam utilizando o sistema de co-gestdo, ou seja, o
empreendimento ¢ gerido por duas ou mais empresas distintas. Essa gestdo compartilhada pode
muitas vezes gerar conflitos, pois, essas empresas podem possuir objetivos e valores distintos
dificultando a gestdo do empreendimento. Quando se trata de joint ventures formadas por
parceiros de diferentes paises, essas diferencas podem ser ainda maiores. Pois, objetivos,
valores, rotinas, modo de conduzir o negdcio e a lingua podem ser diferentes de um pais para o
outro.

Os autores encontraram evidéncias que as joint ventures internacionais possuem uma
vida mais curta do que a de subsidiarias integrais, devido a conflitos com os seus parceiros.
Conflitos gerados na gestdo conjunta de parceiros que possuem diferengas culturais. Esses
conflitos levam a baixa lucratividade do empreendimento e alta taxa de saida dos seus
participantes. Podendo a até mesmo provocar a dissolucao total da joint venture.

3.2.3 O Impacto dos riscos ambientais nos investimentos e desinvestimento das
joint ventures

As empresas podem encerrar uma joint vendendo a sua participagao ou adquirindo a
participagdo de seu parceiro (Konara, Stone & Mohr, 2020). O investimento, o desinvestimento,
o encerramento ou a continuidade das joint ventures podem ser influenciados por fatores
endogenos (internos as organizagdes) e exdgenos (de mercado, relacionados ao ambiente e ndao
controldveis pelas organizagoes).

De acordo com Chung, Lee, Beamish, Southam, & Nam (2013), a 16gica da cooperativa
das joint ventures possibilita que as multinacionais reduzam o risco no mercado global. Além
de exigirem menos coordena¢do da sede da multinacional, possibilita a redu¢do de riscos de
diversificacao internacional, ou seja, das incertezas de mudar a producao de um local para outro.
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Porém, a gestdo compartilhada pode ocasionar dificuldades em coordenar a decisdo de como
os parceiros locais compartilham o controle da propriedade.

Chung, Lee, Beamish, Southam, & Nam (2013) analisaram a probabilidade de
desinvestimento em momentos, encontrando evidéncias de que o efeito negativo da propriedade
conjunta ¢ perceptivel tanto em paises atingidos pelas crises quanto os que nao foram atingidos.
Nos paises afetados diretamente pelas crises, as multinacionais sdo mais propensas a alienar as
joint ventures do que as subsididrias integrais, assim, em condi¢des de incertezas hd uma
tendéncia em desinvestir nas joint ventures.

Konara, Stone & Mohr (2020) analisaram o contexto da republica Popular da China,
onde as JIV constituem um meio central para que as empresas possam entrar no mercado. Os
autores analisaram como os riscos exdgenos ¢ enddgenos afetam as decisdes de investimento e
de saida das joint ventures. Eles encontraram evidéncias que uma redugado nos riscos ambientais
(politicos, econdmicos e financeiros) aumentam a probabilidade de empresas estrangeiras
adquirem joint ventures. As empresas estrangeiras que ndo percebem a reducdo desses riscos
ambientais tendem a ndo converter as suas JIV em subsidiarias integrais. A redug@o dos riscos
ambientais impacta de forma negativa no desinvestimento das joint ventures, quando esses
riscos reduzem elas tendem a permanecer com o investimento, muitas vezes até adquirindo a
parte de seus parceiros. Ao mesmo tempo, o aumento do risco relacionado ao seu parceiro
(riscos de que ele se comporte de forma oportunistica), ndo provoca um aumento no
encerramento das JIV por desinvestimento, mas torna a empresa mais propensa a adquirir a
parte de seu parceiro, tornando a JIV em uma subsididria integral. A idade de uma joint venture
pode interferir na sua sobrevivéncia, pois, com o tempo, as empresas envolvidas desenvolvem
capital relacional, reduzindo assim a ameaga percebida de comportamento oportunista podendo
gerar uma reducdo do risco de rescisdo dessas organizacdes.

De acordo com Song (2021) as decisdes de desinvestimentos de JIV internacionais sdo
afetadas por interacOes entre incertezas e irreversibilidade. Pois, os investimentos
internacionais sdo marcados por alto grau de irreversibilidade do investimento associado ao
risco e alta especificidade do pais, diante das diversas incertezas exdgenas em paises
estrangeiros.

Song (2021) analisou o contexto das multinacionais coreanas, estas empresas utilizam
as JIV como o principal modo de entrada em paises estrangeiros. examinando o impacto das
condi¢gdes ambientais e de investimento que afetam o desinvestimento de joint ventures. Foram
analisadas as incertezas exogenas, refletidas na demanda do mercado hospedeiro e a
irreversibilidade do investimento especifico do pais, nos produtos localizados e nas forgas de
venda locais. Os autores encontraram evidéncias que a taxa de risco € baixa sob altos niveis de
incertezas, ou seja, em condi¢cdes de incertezas ambientais pode ser benéfico para as
multinacionais manter seus investimentos, até que a incerteza seja resolvida. Os autores
encontraram evidéncias que as JIV que produzem produtos localizados, possuindo
investimentos especificos de um pais, sdo mais irreversiveis e menos desinvestidas. As forgas
de vendas locais também influenciam no desinvestimento, pois, a organizacdo fica mais
limitada na localizagdo, reduzindo o desinvestimento. Desse modo, as incertezas exogenas € a
irreversibilidade do investimento fazem com que reduza as chances da subsididria estrangeira
seja alienada precocemente.

De acordo com Iriyama e Madhavan (2014), apesar das aliangas internacionais servirem
com ferramentas para a criagao de valor, os parceiros também competem para apropriar o valor
gerado naquela alianca. Ao longo da vida das JIV os parceiros respondem as mudangas
ambientais buscando a criacdo de valor. Mudangas de propriedade das JIV podem ser
desencadeadas por mudancas no ambiente externos. Porém, essas mudancas de propriedades
podem favorecer mais a um parceiro do que a outro. Por exemplo, no caso de uma JIV em que
duas organizagdes possuem propriedade no capital, a aquisicdo da propriedade do outro
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parceiro representa o investimento de uma parte e ao mesmo tempo o desinvestimento da outra
parte. No caso de ocorrer uma oportunidade no ambiente na qual seja vantajoso o aumento da
propriedade, apenas uma das partes conseguira aproveitar essa oportunidade. Essa situagdo ¢
relevante no caso das JIV internacionais, pois, os parceiros possuem identidades de localizagao
distintas. Quando uma das organizagdes possui experiéncia operacional anterior no pais
anfitrido, ela consegue aproveitar melhor as oportunidades decorrentes da sugestao de mercado,
adquirindo ou alienando a participagdo acionaria a seu favor.

3.2.4 Importancia das Redes

As Redes interorganizacionais desempenham um papel importante para as empresas
multinacionais, podendo impactar no seu desempenho e na sua longevidade. Song (2014)
analisou se as subsididrias estrangeiras integrantes de redes de empresas afiliadas possuem uma
menor probabilidade de desinvestimento em situacdes ambientais desfavoraveis, como
aumento dos custos trabalhistas no pais anfitrido. O autor encontrou evidéncias que na presenca
de redes, as multinacionais conseguem obter maior flexibilidade. Diante de aumento dos custos
trabalhistas no pais anfitrido, as subsididrias estrangeiras possuem uma maior probabilidade de
alienar, devido aumento dos custos de produgdo e redugdo da competitividade dos pregos.
Porém, quando as subsidiarias participam de redes, elas conseguem melhorar o seu desempenho
e reduzir a probabilidade de desinvestimento, com sua flexibilidade operacional, elas utilizam
a suas redes interorganizacioanais e transferem seus produtos por meio de negociagdes
intrafirmas. A negociacao intrafirma pode possibilitar a importagdo de produtos mais baratos
de suas afiliadas que operam em outros paises, a reducao da taxa de risco, mesmo se exposta
em condi¢des desfavoraveis no pais anfitrido. Desse modo, fazer parte de uma rede possibilita
flexibilidade operacional da multinacional, possibilitando driblar condigdes ambientais
adversas que possam surgir no pais em que estdo instaladas, reduzindo assim, a probabilidade
de desinvestimento.

Segundo Song (2021)a, os lagos comerciais nas redes proporcionam um aumento na
flexibilidade operacional, possibilitando que uma empresa altere o seu volume de producao ou
realoque ou realoque suas atividades da cadeia de valor para além das fronteiras. Uma
subsidiaria localizada no exterior que possui vinculos comerciais fortes na rede com empresas
irmas pode se beneficiar de apoio administrativo permitindo competir mesmo diante de
obstaculos ambientais e de dificuldades financeiras, superando os desafios ambientais e
internos de forma mais flexivel. Desse modo a importancia e o suporte da rede determinam a
sobrevivéncia das subsidiarias, reduzindo as chances de desinvestimento.

4 CONCLUSAO

Com este estudo ¢ possivel concluir que as aliancas estratégicas possibilitam que as
organizagoes criem e capturem valor por meio de parcerias. Os parceiros de uma alianga podem
se beneficiar de recursos e das experiéncias uns dos outros aumentando o valor do
relacionamento. As aliangas podem melhorar a posicao da empresa no mercado competitivo,
permitindo o compartilhamento de custos e riscos com os parceiros e aumentar o poder de
mercado, ao combinar o poder de cada um.

As joint ventures sdo instituigdes criadas com o intuito de resolver problemas causados
pelas multiplas falhas do mercado. Elas atuam utilizando o sistema de co-gestdo, ou seja, o
empreendimento ¢ gerido por duas ou mais empresas distintas. A alianca formada possibilita
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que as organizagdes consigam se adaptarem melhor diante das incertezas de mercado, obtendo
melhores resultados, criem valor e consigam sobreviver no mercado competitivo. Reduzindo
as chances de desinvestimento.

Desse modo, com este estudo foi possivel perceber a importancia das aliangas para as
organizagdes. Desinvestir nem sempre algo ruim, mas essas parcerias possibilitam que o
desinvestimento ndo ocorra de forma prematura.

Este estudo possui algumas limitagdes, como ter analisado apenas um numero reduzido
de artigos. Para pesquisas futuras sugere-se ampliar o escopo da pesquisa para fazer uma analise
mais profunda sobre o tema. Como este estudo foi realizado com uma pequena amostra, ndo ¢
possivel generalizar os seus resultados.
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