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PANORAMA DE INVESTIMENTO NO BRASIL

Falar sobre o potencial para investimento ndo é uma tarefa facil.
Restringirmos o cenario a regides politicamente estaveis, com altos ni-
veis de educacdo e desenvolvimento social, e tentarmos prever o cres-
cimento do consumo, pode néo ser tdo dificil. Avaliarmos, porém, as
perspectivas para um pais com alguns desafios politicos (para dizer o
minimo), com infraestrutura social limitada e baixas taxas de educacao,
e uma inddstria com alguns pontos de interrogagdo sobre o seu futuro,
pode ser uma tarefa mais desafiadora ainda. Entdo, vamos ver como a
indUstria brasileira de papel pode nos surpreender.

Celulose de mercado

Nao vou me alongar tentando convencé-los o quanto o Brasil é im-
portante no mercado de celulose, pois uma simples olhada na curva
de custos de celulose de mercado mundial (hardwood) mostra quao
competitivo e grande é o Pais (Figura 1).

A Fibria e a Suzano assumiram a lideranga no processo de cresci-
mento. A Eldorado veio da pista externa, com uma possivel nova linha

chegando em 3 ou 5 anos. A Klabin é o novo old player, buscando al-
ternativas no negocio.

0 Brasil terd, no total, pelo menos duas novas linhas de celulose na
proxima década, acrescentando 4 milhdes de toneladas de celulose de
fibra curta.

Notem que mostro somente hardwood no grafico. A Klabin provou
que um investimento em outros produtos (softwood e fluff) pode ser
uma boa ideia. O mercado de hardwood, assim como qualquer outro, é
finito. O softwood pode ser a proxima fronteira — desde que plantemos
arvores com antecedéncia...

Imprimir & Escrever (I&E)

0 consumo de papel I&E ndo esta crescendo no Brasil. A andlise, em
curto prazo, pode ser enganosa, uma vez que a recessao econdmica
tem impacto direto no consumo. O Brasil, entretanto, deve “saltar” as
taxas de consumo vistas nos paises desenvolvidos, desembarcando di-
retamente na era da midia digital.
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Exceto por uma possivel nova maquina de papel da International
Paper em Trés Lagoas (MS) — foi anunciada e adiada algumas vezes —,
apenas investimentos marginais estao previstos no Pais, principalmente
desgargalamentos de produgdo, que podem ser anulados por mudan-
cas de produtos ou desinvestimentos.

Como brasileiro, s6 posso esperar que alguém pense fora dos pa-
drbes e analise o potencial para exportar o produto acabado (papel)
em vez da matéria-prima (celulose). Afinal, desde que o custo de frete
possa ser gerenciado (a Fibria pode nos mostrar como), ndo ha nenhu-
ma razdo econdmica a impedir que o Brasil se torne uma plataforma de
exportacao de papéis de I&E, por exemplo.

Embalagem

Se vocé ama a industria de papel, aqui temos apenas boas noticias.
Papéis de I&E e jornal sofreram grande impacto com a globalizacdo,
comunicagdo digital, midia social, PCs, e-books etc., absorvendo seus
negocios e transformando o mundo em um lugar mais complexo para
prosperar. Em contrapartida, embalagens aproveitam o mesmo fend-
meno para melhorar sua presenca com o e-commerce global.

A verdade é que, enquanto for mais facil obter o suco de laranja de
uma Tetra Pak do que da fruta, podemos continuar a construir maqui-
nas de embalagem.

Ao longo dos Ultimos seis anos, o Brasil adicionou mais de 700 mil
toneladas de nova capacidade de embalagens e tera ainda mais investi-
mentos novos nos proximos anos (prevemos volume adicional superior
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a 200 mil toneladas). Isso ndo é tudo. Como outro tipo de investimento,
devemos antecipar novas fusoes e aquisicoes que agreguem valor as
empresas e aos acionistas. J& aconteceu antes, e ha razdes para con-
siderar que va adiante: bons ativos, real fraco, bom mercado interno,
acesso a fibra etc.

Tissue

Podemos quase desconsiderar o tissue como pertencente a in-
dustria de papel. Alids, P&G e KC ja o fizeram, certo? O negdcio
continua crescendo (Figura 2). Claro que nao é totalmente imu-
ne a montanha russa econdémica, mas no minimo acompanhara o
crescimento populacional. De 2018 a 2021, prevemos uma adi¢do
liquida de duas maquinas de tissue — excluindo as da Suzano de
2017 (140 mil toneladas).

A propésito, esse novo negdcio da Suzano é um assunto complexo
e interessante. Recomendo a leitura do artigo “T&T in Brazil: strong
growth but challenges remain”, escrito por Bill Burns, consultor es-
pecialista em tissue da Fisher. O artigo esta disponivel no site da Fi-
sher (www.fisheri.com), além de " gets the ball rolling", considerando
o papel que os produtores brasileiros de celulose podem ter como
produtores e exportadores de tissue.

Em resumo, podemos esperar bons investimentos e crescimento no
Brasil nos proximos anos. Empregos serdo criados e novos players po-
dem aparecer. Do lado “papel e celulose” da equagao, o Brasil vera a luz
no fim do tunel. [
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