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EXPEDICAO DE PAPELAO ONDULADO DEVERA

CRESCER EM 2024

stamos otimistas que a expedigdo total de caixas, cha-

pas e acessorios de papelio ondulado apurada pela

Empapel crescerd em torno de 200 mil toneladas em

2024 e atingirad cerca de 4,2 milhoes de toneladas ao
final do ano, um novo recorde historico, conforme compar-
tilhamos na ultima edi¢do do nosso relatério Latin America
Pulp and Paper Products Monitor. Ha trés razdes para
acreditarmos neste aumento expressivo, apesar do timido cres-
cimento de 0,67% em 2023 e da performance fraca do setor
de embalagens no Pais no ano passado: Projetamos melhores
condi¢des de consumo do que as vistas entre 2022 e 2023, uma
melhora na atividade industrial e continuidade do crescimento
das exportagoes de alimentos.

Ano passado, a expedigdo total de caixas, acessdrios e
chapas de papeldo ondulado cresceu apenas 0,67% depois de
cair 1,1% em 2022, um resultado que s6 foi positivo por conta
de uma forte retomada observada no ultimo trimestre de 2023,
acima das expectativas do mercado, em virtude de um movi-
mento similar observado na producio industrial e exportacao
de alimentos. A industria brasileira cresceu 0,2% em 2023, com
uma importante recuperagdo nos tltimos trés meses do ano,
enquanto as exportacdes de alimento cresceram ao longo do
ano, mas tiveram um pico em dezembro.

Se ndo fosse por este aumento na reta final do ano passado,
a expedi¢io total de produtos de papeldo ondulado teria caido

em 2023 pelo segundo ano consecutivo, algo que sé aconteceu
uma vez na histdria entre 2015 e 2016, quando uma severa crise
econdmica atingiu o Pais. Nao por acaso isso ocorreu, ja que
nesse periodo a producdo industrial recuou 8,3% e 6,4%, res-
pectivamente, enquanto a inflagdo cresceu 7,8% e 9,7% naquele
mesmo periodo.

Em resumo, consumidores devem ter melhores condigoes
de compra em 2024 do que nos tltimos dois anos, o que deve
estimular as vendas gerais no varejo e a produc¢ao local. Ain-
da esperamos que o Brasil devera continuar a expandir suas
exportagOes de alimentos, especialmente diante das expectativas
de que o El Niflo se arrefecerd na segunda metade do ano,
o que deve também elevar o consumo de caixas de papeldo
ondulado no Pais em 2024.

Consumo deve retomar em 2024

Projetamos que os brasileiros ampliardo o consumo total
em 2024 frente aos niveis vistos em 2022 e 2023, 3 medida que
o Pais encontra uma situagdo macroecondmica mais sdlida e
favoravel a atividade do que nos ultimos anos, devido a pro-
gramas de renegociacio de dividas, queda nas taxas de juros e
inflagdo e ampliagdo de programas sociais.

O cendrio macroecondmico no Brasil foi conturbado nos
dois ultimos anos por conta de fatores internos e externos. Do
ponto de vista local, o ultimo biénio foi marcado pelo ultimo
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ano de um mandato presidencial e o inicio de uma nova admi-
nistra¢do, o que por si s6 eleva incertezas e reduz a clareza que
agentes econdmicos possuem sobre o futuro, travando investi-
mento e consumo.

J4 sob a Otica externa, o inicio de conflitos armados em
outros continentes afetou o mercado global de capitais, tra-
zendo instabilidade e volatilidade as taxas de cambio e de ju-
ros, elevando também a incerteza a respeito de paises ditos
“ainda em desenvolvimento” e primariamente exportadores de
commodities, como o Brasil.

Entretanto, 2024 come¢a com uma histéria completamente
diferente. O segundo ano de um novo governo costuma tra-
zer alguma estabilidade no campo econémico, o que deve pro-
mover investimentos e consumo além da baixa probabilidade
de enfrentarmos protestos ou manifesta¢cdes diante de 4nimos
relativamente controlados mesmo entre grupos opositores. As
politicas econdmicas da administragao atual tendem a buscar a
inclusdo social por meio da via do consumo, reduzindo a desi-
gualdade social através de estimulos de demanda.

Os incentivos atuais do governo incluem, em resumo, varios
programas de renegociacdo de dividas, reducdo da taxa de ju-
ros (ainda que o Banco Central seja independente) e expansao
de programas sociais. Um bom exemplo é o Desenrola Brasil,
lan¢ado no segundo trimestre de 2023 e que ja ajudou mais de
10,7 milhoes de brasileiros a renegociarem mais de R$29 bi-
Ihoes (cerca de $5,8 bilhdes) em dividas.

As taxas de juros no Brasil (SELIC), ainda que definidas de
forma auténomas pelo Banco Central, cairam de 13,75% ao ano
em janeiro de 2023 para 11,25% em janeiro de 2024. Apesar
da queda parecer pequena, e os niveis atuais da SELIC ainda
estarem altos, a expectativa é de corte adicional no indice para
cerca de 9% ao ano ao final de 2024, o que seria o menor valor
da SELIC desde dezembro de 2021.

Os estimulos econdmicos que o governo pode efetivamente
prover atualmente sio baixos quando comparados a outros mo-
mentos da histdria brasileira, como os vistos durante o superci-
clo de commodities entre os anos 2000-2010, quando o governo
tinha margem para expandir suas despesas. Ainda assim, 2023
se encerrou com um aumento no endividamento publico diante
da alta nos gastos.

Finalmente, projetamos em nosso relatério Latin America
Pulp & Paper Forecast que a inflagido no Pais continuard a cair
em 2024, chegando préxima de 3,8% ao final do periodo, redu-
zindo a corrosido no poder de compra da populagdo. Em 2023,
a inflagdo encerrou o ano a 4,62%, abaixo dos 5,79% vistos em
2022 e a menor desde 2020.

Recuperagao da produgao industrial em 2024

A melhora nas condi¢oes domésticas de consumo projetadas
para 2024 devem ser o principal fator de demanda estimulan-
do a recuperagdo da produgdo industrial no ano. Produtores

brasileiros devem ser beneficiados com o aumento no consumo
doméstico, favorecendo também a produgao local.

Claro que a tendéncia de desindustrializacdo da economia
brasileira, observada desde o inicio dos anos 2000, sugere baixas
taxas de crescimento para a produ¢io industrial a medida que
o Pais vem priorizando industrias extrativas ou de baixo valor
agregado em detrimento da expanséo de parques de manufatura
e industrias de alta tecnologia e valor agregado. Ainda assim, a
melhora nas condi¢oes de consumo devem ser o suficiente para
estimular a produgio industrial local em 2024, elevando o con-
sumo de caixas, chapas e acessorios de papeldo ondulado. Proje-
tamos em nosso relatorio Latin America Pulp & Paper Forecast
que o setor industrial no Brasil devera crescer 2% em 2024, muito
acima do timido crescimento de 0,2% visto em 2023.

Arrefecimento do El Niiio devera impulsionar a produgao
de alimentos

Por fim, também esperamos que o processo de desindustria-
lizagdo brasileira ndo serd completamente negativo para o setor
de papeldo ondulado, visto que exportadores de alimentos de-
vem elevar o consumo de material corrugado para embalar sua
produgdo e vendé-la em mercados internacionais. Portanto, a
expectativa de uma ampliagdo na produgio de alimentos deve se
refletir em um aumento no consumo doméstico de papelao on-
dulado que corrobora para nossa proje¢io otimista para o setor.

Além disso, esperamos um arrefecimento do fendémeno cli-
matico El Nifio a partir do segundo semestre deste ano, o que
deverd impulsionar a produtividade das safras locais. Na hipotese
de a producéo adicional de alimentos conseguir ser negociada
internacionalmente, mesmo que isto cause uma queda nos pre-
¢os das safras em meio & demanda estavel nos mercados globais
e incremento na oferta, isto deve ser o suficiente para estimular
o consumo de embalagens de papeldo ondulado para transpor-
te, corroborando nossa analise.

Caso os pregos das safras caiam em demasia com o aumen-
to na oferta, produtores devem preferir negociar os volumes
incrementais de produ¢io localmente, o que também deve
estimular o consumo de embalagens de papeldo ondulado para
a movimentagdo das cargas. De todo modo, ha aumento na de-
manda por embalagens. Ainda, caso os volumes adicionais de
alimentos sejam negociados no mercado interno, isto poderia
levar a uma queda na inflagdo interna, melhorando ainda mais
as projegoes de consumo e retroalimentando nosso racional
por tras da proje¢do otimista.

Em resumo, as trés principais razdes que sustentam nossa
andlise de que a expedi¢io de papeldo ondulado no Pais deve-
rd crescer em 2024, apesar da fraca performance em 2023 e da
queda em 2022, sio embasadas em muitas outras — que podem
ou ndo acontecer — e isso é vital para entender o nosso cendrio.
A probabilidade de que as trés razdes ocorram ¢é alta, o que nos
deixa bastante confiantes em nossa projegao. u
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