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2024 ENCERRA-SE COM QUEDAS DE PRECOS
DA CELULOSE NA EUROPA E NOS EUA. MAS,
QUANDO ELES PARARAOQ DE CAIR?

s trés tltimos meses de 2024 presenciam quedas dos

precos da celulose tanto de fibra longa (NBSKP)

quanto de fibra curta (BHKP), na Europa e nos
EUA. No entanto, hd expectativas que esses pre¢os comecem
a recuperar no comeco de 2025.

Na China, ha certas fontes de dados (como o Governo da
British Columbia e a Natural Resources Canada) que ja indi-
cam que o preco da tonelada de celulose de fibra longa nao estd
caindo nos dois ultimos meses de 2024. No entanto, o pre¢o da
tonelada de celulose de fibra curta (BHKP e BEK), segundo al-
gumas fontes (como a Norexeco e o SunSirs Commodity Data
Group), ainda continua caindo, mas com recupera¢iao para o
inicio de 2025.

No Brasil ha quedas dos pregos-lista da tonelada de celulose
de fibra curta no tltimo trimestre de 2024, o qual se mantém
muito acima do praticado na China, propiciando a negociagio
de bons descontos nas vendas internas da commodity.

H4 na China, no més de dezembro, quando comparado
a novembro (ambos se referindo ao ano de 2024), elevagoes
dos precos em yuan e em doélar norte-americano do papeldo.
Nos EUA, mantém-se estavel em novembro (quando compa-
rado a outubro) o prego em délar do papel jornal e, no Brasil,
poucas alteragdes, ocorrem nos pregos de alguns tipos de pa-
péis de embalagem da linha marrom vendidos da industria a
grandes compradores no més de dezembro.

No Canada, em novembro, com o inicio do periodo mais
frio, j4 ha aumentos dos pregos em dolar norte-americano
do metro ctbico de compensados, de chapas de OSB e de
madeiras serradas de SPF (spruce, pine e fir, espécies nativas

desta regido).
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MERCADOS DE CELULOSE, PAPEIS E APARAS

A Natural Resources Canada (ver Grafico 1 e Tabela 1) nor-
malmente informa em um més o que outras fontes trazem de pre-
¢os para o més seguinte. Observa-se no Grafico 1 que os pregos
em ddlar norte-americano da tonelada de celulose de fibra longa
(NBSKP) nos EUA e Europa estdo caindo em setembro e outubro
do corrente ano, mas ndo na China.

Observando a Tabela 1, constata-se que o preco de cada tonela-
da de NBSKP nos EUA e na Europa caiu US$ 35 e US$ 30, respec-
tivamente, de setembro para outubro, mas aumentou de US$ 15 na
China. Neste ultimo pais houve, também, o aumento do preco da
tonelada de pasta de alto rendimento (PAR) em outubro frente a
setembro (alta de US$ 50 por tonelada).

No entanto, ainda persistem grandes diferencas no pre¢o do mes-
mo produto entre os mercados citados. Segundo a NRC, o prego da
tonelada de NBSKP nos EUA em outubro era US$ 1.700, 12,2% supe-
rior ao preco de US$ 1.515 por tonelada do mesmo produto e vendi-
do na Europa e 119% acima do prego de US$ 775 cobrado por cada
tonelada de NBSKP na China, segundo a NRC.

Europa

O processo de aumento de estoques de celulose nos portos euro-
peus foi interrompido em novembro, como se observa no Grifico 2.
Apos altas seguidas desses estoques de julho a outubro de 2024, eles
cairam 4,9% em novembro frente ao més anterior. Esses estoques fo-
ram de 1.501.473 toneladas em outubro e de 1.428.649 em novembro.

Esse arrefecimento do crescimento dos estoques de celulose se
associa a um novo equilibrio de oferta e demanda pelo produto
na Europa, o que indica que o processo de queda de seus pregos

possa se encerrar em breve.



Grafico 1 - Evolugao do Preco da tonelada de NBSKP nos EUA, Europa e
China, valores em USS$ por tonelada
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Fonte: Natural Resources Canada.

As informagoes da Norexeco (ver Tabela 3) sdao de que os
pregos da tonelada de celulose de fibra longa e curta (NBSKP e
BHKP) cairdo até dezembro do corrente ano, mas recuperan-
do em janeiro (no caso da NBSKP) ou fevereiro (no caso da
BHKP) do préximo ano.

O prego da tonelada de NBSKP na Europa foi de US$ 1.549
em outubro, passando a US$ 1.517 em novembro (queda de
2,1%), a US$ 1.490 em dezembro (queda de 1,8%), mas ira ele-
var-se para US$ 1.505 em janeiro do préximo ano, segundo a
Norexeco (ver Tabela 3).

O prego da tonelada de BHKP na Europa foi de US$ 1.190
em outubro, caindo para US$ 1.078 em novembro (queda de
9,4%), mas devendo ficar estavel em US$ 1.010 em dezembro
de 2024 e janeiro de 2025, e elevando-se para US$ 1.040 por

tonelada em fevereiro de 2025 (ver Tabela 3).

Se confirmadas as previsdes da Norexeco, o ciclo de baixas
de precos da celulose na Europa serd um dos mais curtos na
histéria recente desses ciclos. No Gréfico 1 — que traz os da-
dos da NRC - um dos ciclos mais curtos de baixa de precos
foi de junho de 2021 a janeiro de 2022 (com oito meses). Se
os pregos da tonelada de NBSKP e BHKP se recuperarem em
janeiro/fevereiro de 2025, a fase atual de ciclo de baixa tam-
bém perdurara por oito meses na Europa (de junho de 2024

a janeiro de 2025).

EUA

Conforme se observa no Grafico 1, o preco da tonelada de
celulose de fibra longa (NBSKP) ficou estavel nos EUA em ju-
nho e julho de 2024 no patamar de US$ 1.790, mas caindo

seguidamente de agosto a outubro passado.

Grafico 2 - Evolugio dos estoques de celulose nos portos europeus
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Fonte: Europulp
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Grifico 3 - Indice de precos de celulose, papéis e artefatos de papéis nos EUA - base 100 em junho de 2006
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Fonte: Banco Central de Saint Louis

Os pregos do papel imprensa nos EUA, segundo o Governo
da British Columbia (ver Tabela 2), tem-se mantido estavel
em US$ 705 por tonelada no periodo de setembro a novembro
de 2024.

O indice de pregos de celulose, papéis e artefatos de papéis,
calculado pelo Banco Central de Saint Louis (cuja base 100
ocorre em junho de 2006), ver Grafico 3, passou de 162,915 em
outubro para 163,441 em novembro de 2024, com ligeira alta
de 0,32%. Este ¢ um indicativo de arrefecimento do processo de

queda do preco em ddlar da celulose nos EUA no final de 2024

China

As fontes de dados divergem sobre quando haverd o térmi-
no da fase de queda de pregos em dolar norte-americano da
tonelada de NBSKP na China. Mas, pelo menos, as fontes de
dados ja indicam quando isso ocorrerd, ou se ja ocorreu.

A Natural Resources Canada (NRC) - ver Grafico 1 e Ta-
bela 1 - indica que o término da queda de pregos da tone-
lada de NBSKP na China ja ocorreu em outubro de 2024. O
Governo da British Columbia (ver Tabela 2) indica que isso
ocorreu em novembro. E a Norexeco, ver Tabela 3, indica que
isso ocorre de novembro para dezembro deste ano.

O término da fase de baixa de preco da tonelada de celu-
lose de fibra curta (BHKP ou BEK) na China, no entanto, s
ocorrera em janeiro de 2025, segundo os dados da Norexeco
(ver Tabela 3).

A NRC indica que o prego da tonelada de NBSKP na China
passou de US$ 760 em setembro para US$ 775 em outubro (ver
Tabela 1). Ja ha alta do prego deste produto! O Governo da British
Columbia, no entanto (ver Tabela 2), indica que o prego deste
produto na China em outubro era de US$ 761 por tonelada e de
US$ 771 por tonelada em novembro. Veja que o valor indicado

pela NRC em um més é proximo do que o Governo da British
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Columbia indica no més seguinte. E a Norexeco indica que o
preco da tonelada de NBSKP na China era de US$ 713 em ou-
tubro, estabilizando-se em US$ 702 por tonelada em novembro
e dezembro do corrente ano. A mesma Norexeco indica que tal
preco sera de US$ 705 por tonelada em janeiro do proximo ano.
Para a Norexeco, a recuperac¢do do preco da tonelada de NBSKP
na China s6 ocorrerd em janeiro de 2025, enquanto a NRC e o
Governo da British Columbia afirmam que esta recuperacao ja
ocorreu no ultimo trimestre de 2024.

O término da fase de queda de precos em délar norte-ame-
ricano da tonelada de BHKP (ou de BEK) na China serd um
pouco mais a frente do que no caso acima relatado. A Norexeco,
ver Tabela 3, indica que o prego da tonelada de celulose de
fibra curta na China era de US$ 561 em outubro, caindo para
US$ 551 em novembro e devera ser de US$ 545 em dezembro.
Apenas em janeiro de 2025, este produto sera negociado a US$ 561
por tonelada, encerrando a fase atual de queda de pregos desta
commodity na China.

O SunSirs Commodity Data Group, ver Tabela 4, indica que
o preco da tonelada de BEK na China na primeira semana de
novembro foi de US$ 646 e caiu para US$ 619 na primeira
semana de dezembro. Ao comparar essas informagdes com as
da Norexeco (comentadas no pardgrafo acima e que estao na
Tabela 3), constata-se que a diferenca entre ambas as fontes é
de quase US$ 74 por tonelada do mesmo produto e vendido,
no mesmo més (dezembro de 2024), na China.

As informagodes da Tabela 4 indicam o aumento do prego
em dolar norte-americano do papeldo na China no final do
ano. A tonelada deste produto passou de US$ 363 na primeira
semana de novembro para US$ 366 na primeira semana de
dezembro, alta de 0,8%. Ainda que pequena, este aumento é
um indicativo de melhora da atividade econémica na China, a

segunda maior economia do planeta.



Brasil

Mercado de polpas no Brasil

O prego lista da tonelada de celulose de fibra curta vendida
no mercado doméstico caiu US$ 102 de novembro para dezem-
bro do corrente ano, passando de US$ 1.162 em novembro para
US$ 1.060 em dezembro (ver Tabela 5). A queda absoluta des-
te prego foi maior do que aconteceu na Europa (ver Tabela 3),
mas, mesmo assim, o produto ofertado no Brasil ainda esta mais
caro do que o ofertado na Europa. Em dezembro, por exemplo,
a Norexeco (ver Tabela 3) prevé o preco-lista de US$ 1.010 por
tonelada de BEK na Europa, ou seja, US$ 50 a menos do que o
cobrado no Brasil (de US$ 1.060 por tonelada de BEK).

Considerando que a BEK colocada na China em dezembro
esta entre US$ 545 (segundo a Norexeco, ver Tabela 3) e US$ 619
por tonelada (segundo o SunSirs Commodity Data Group -
ver Tabela 4), hda margem para grandes descontos nas vendas

internas da celulose no Brasil.

Mercado de papéis no Brasil

Poucas alteragdes estdo previstas nos precos listas em reais
dos papéis de embalagem da linha marrom em dezembro fren-
te a seus valores de novembro nas vendas da grande industria a
grandes compradores (ver Tabela 6). Ha pequenas altas dos pre-
¢os médios dos papéis miolo e capa reciclada, sem alteracdo nos
precos dos papéis testliner e kraftliner. Ressalta-se que as cotagdes
da Tabela 6 se referem ao comego de dezembro e, a depender das
fortes flutuagdes cambiais vigentes em meados do més, esses pre-
¢os possam ser alterados na segunda quinzena de dezembro.

Também ndo ha previsdo de alteragido dos precos do papel
off-set cortado em folhas nas vendas das distribuidoras a pe-
quenas graficas e copiadoras na Regido de Campinas no mes-

mo periodo (ver Tabela 7).

Mercado de aparas em Sao Paulo
Pelo segundo més consecutivo, os precos médios em reais da
tonelada das aparas em Sao Paulo terd, em dezembro de 2024,

quando comparados a suas médias do més anterior, flutuagoes

mistas segundo o produto considerado (ver Tabela 9). Os precos
meédios da tonelada das aparas brancas dos tipos 1 e 3 e das aparas
marrons dos tipos 1 e 2 cairdo, mas os pregos médios das aparas
brancas do tipo 2 e das de cartolina do tipo 1 aumentardo.

Essas mudangas de pregos relativos refletem o barateamen-
to dos precos em Reais da celulose nos meses de outubro e

novembro.

MERCADOS INTERNACIONAIS DE CHAPAS DE MADEIRAS
E DE MADEIRAS SERRADAS

E normal que o tltimo trimestre do ano presencie aumen-
to dos precos de madeiras sdlidas e de chapas de madeira
no Canada. Isso ocorreu em 2023 e esta ocorrendo em 2024,
como se observa pelas informagdes da Tabela 11.

O prego do metro cibico de chapas de compensado e de OSB
aumentaram 15,4% e 11,2%, respectivamente, em novembro
frente a seus valores de outubro de 2024. No mesmo periodo,
o preco do metro cibico de tabuas de SPF (spruce, pinus e fir)
aumentou 17,8%.

Comparando os pregos dos produtos citados no pardgrafo
anterior no més de novembro de 2024 com os vigentes um ano
atrds (em novembro de 2023), observa-se grande mudanga de
pregos relativos. Em novembro de 2024, o preco do metro cu-
bico de prancha de compensado esta 9,1% acima do que valia
um ano atras. O preco do metro ctbico de chapa de OSB, no
entanto, estd 2% mais barato no mesmo periodo de compara-
¢édo. E o preco do metro ctibico de tdbuas de SPF esta 80% mais
caro em novembro de 2024 do que em novembro de 2023.

Houve uma recuperag¢do muito grande dos pregos do metro
ctibico de tabuas de SPF no Canadd durante 2024 (em relagéo
ao que se praticou no ultimo trimestre de 2023), em especial

nos meses de agosto a novembro de 2024. |

Observagao: caro leitor, preste atengéo ao fato de os pregos
das tabelas 6 e 8 serem sem ICMS e IPI (que sdo impostos),
mas com PIS e COFINS (que s&o contribuigdes).

Tabela 1 - Precos em délar da tonelada de celulose branqueada de fibra longa (NBSKP)
nos EUA, Europa e China e o preco da tonelada da pasta de alto rendimento na China

Produto Jun/24 Jul/24 Ago/24 Set/24 Out/24
NBSKP — EUA 1.790 1.790 1.760 1.735 1.700
NBSKP - Europa 1.635 1.615 1.570 1.545 1.515
NBSKP - China 825 770 755 760 775
BCMP - China 505 475 470 455 505

Fonte: Natural Resources Canada.
Notas: NBSKP = Northern Bleached Softwood Kraft Pulp; BCMP = Bleached Chemithermomechanical Pulp.
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Tabela 2 - Pregos da tonelada de celulose de fibra longa (NBSKP) na China e do papel jornal nos EUA

Produto Jul/24 Ago/24 Set/24 Out/24 Nov/24
NBSKP na China 814 766 757 761 771
Papel imprensa nos EUA 680 680 705 705 705

Fonte: Governo da British Columbia.
Nota: o prego da NBSKP é prego delivery colocado na China e o prego do papel imprensa é também delivery e colocado na costa leste dos EUA.

Tabela 3 - Pregos negociados no mercado NOREXECO (US$ por tonelada)

Mas NBSKP naEuropa | BHKPnaEuwopa | gl oPPET. | BN eha | “istens buropa.
Jan/24 1.276 1.044 692 655 108,3
Fev/24 1.335 1.131 678 654 106,3
Mar/24 1.385 1.205 733 660 112,4
Abr/24 1.432 1.280 749 699 128,8
Maio/24 1.517 1.375 719 722 152,5
Jun/24 1.583 1.425 719 741 171,5
Jul/24 1.623 1.440 695 741 180,0
Ago/24 1.609 1.383 695 619 177,9
Set/24 1.581 1.286 694 570 171,6
Out/24 1.549 1.190 713 561 154,3
Nov/24 1.517 1.078 702 551 135,0
Dez/24* 1.490 1.010 702 545 n.d.
Jan/25* 1.505 1.010 705 561 n.d.
Fev/25* 1.515 1.040 703 581 n.d.

Fonte: Norexeco.

Nota: * previsdo; n.d.

dado néo disponivel.

Tabela 4 — Precos da tonelada de celulose de fibra curta (tipo seca) na China na primeira semana dos meses reportados

1* semana de 1° semana de 1° semana de 1° semana de
setembro de 2024 outubro de 2024 novembro de 2024 dezembro de 2024

Yuan/ton 4.902 4.790 4.640 4.497
Celulose

USS/ton 690,42 677,21 646,37 618,78

Yuan/ton 2.610 2.590 2.606 2.659
Papeldo ondulado

USS/ton 367,61 366,18 363,02 365,87

Fonte: SunSirs Commodity Data Group.

Tabela 5 — Precos da tonelada de celulose de fibra curta (tipo seca) posta em Sao Paulo — em délares norte-americanos

Out/24 Nov/24 Dez/24
Venda doméstica Preco lista médio 1.260,61 1.161,97 1.060,00
Venda externa Prego médio 542,04 516,49 n.d.

Fonte: Grupo Economia Florestal — CEPEA/ESALQ/USP e MDIC.
Nota: n.d. indica que o valor ndo estava disponivel quando do término desta coluna.
Os valores para venda no mercado interno ndo incluem impostos.

Tabela 6 - Preco lista médio da tonelada de papel posto em Sao Paulo (em R$) — sem ICMS e IPl mas
com PIS e COFINS - vendas domésticas da industria para grandes consumidores ou distribuidores

Jul/24 Ago/24 Set/24 Out/24 Nov/24 Dez/24
Miolo 4.265 4.265 4.561 4.605 4.605 4.607
Capa reciclada 4.020 4.020 4.612 4.701 4.701 4.704
Testliner 4.511 4.511 5.104 5.392 5.392 5.392
Kraftliner 5.230 5.230 5.489 5.492 5.492 5.492

Fonte: Grupo Economia Florestal - CEPEA/ESALQ/USP.
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Tabela 7 - Pregos médios da tonelada de papéis off set cortado em folhas nas vendas
das distribuidoras (precos em reais e em kg) — posto na regidao de Campinas — SP

Ago/24

Set/24

Out/24

Nov/24

Dez/24

Offset cortado em folha

13,23

15,28

15,28

15,28

15,28

Fonte: Grupo Economia Florestal - CEPEA/ESALQ/USP.

Tabela 8 — Precos da tonelada de papel kraftliner em US$ FOB para o comércio exterior — sem ICMS e IPI - Brasil

Ago/24 Set/24 Out/24 Nov/24
Minimo 494 500 523 511
(usg);%?rttgﬁglc; " Médio 568 601 620 603
Maximo 720 770 1.405 689
Minimo 508 477 n.d. 451
(Usg":)%(;:‘ggjg ¢a) Médio 508 477 n.d. 451
Maximo 508 477 n.d. 451
Fonte: Comexstat, cédigo NCM 4804.1100.
Nota: n.d. indica dado néo disponivel quando do término da preparagao desta tabela.
Tabela 9 - Precos médios da tonelada de aparas posto em Sao Paulo (RS por tonelada)
Produto Outubro de 2024 Novembro de 2024 Dezembro de 2024
12 2.250 2.350 2.150
Aparas brancas 22 1.300 1.300 1.600
32 925 975 900
12 893 868 805
AP;‘;:;J}‘:J;‘)’“S 2 820 830 750
3 650 650 650
Jornal 1.100 1.100 1.100
Cartolina 12 790 815 898
22 750 750 750
Fonte: Grupo Economia Florestal - Cepea/ESALQ/USP.
Tabela 10 — Importacoes brasileiras de aparas marrons (cédigo NCM 4707.10.00)

Meses (descontinuos) Valor em US$ Quantidade (em kg) Prego médio (US$ t)
Jan/2024 533.891 2.587.732 206,32
Fev/2024 356.601 1.872.478 190,44
Mar/2024 259.800 1.613.872 160,98
Abr/2024 472.782 2.317.793 203,98
Maio/2024 497.270 2.174.206 228,71
Jun/2024 463.419 2.321.571 199,61
Jul/2024 1.488.736 6.105.205 243,85
Ago/2024 1.542.562 6.498.656 237,37
Set/2024 1.385.473 5.373.047 257,86
Out/2024 464.289 2.182.284 212,75
Nov/2024 316.375 1.398.819 226,17

Fonte: Sistema Comexstat.
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Tabela 11 —pregos de madeiras no Canada e nos paises nérdicos
que competem pelo uso de florestas com a producgéo de celulose (valores em USS$)
Més Compensados no Canada OSB no Canada Madeira serrada (SPF) no Canada 2 por
(USS$ por metro ctibico) (USS$ por metro cubico) 10 polegadas (US$ por metro cubico)
Jul/23 1.105,13 1.176,54 1.076,16
Ago/23 1.093,15 1.279,15 1.003,00
Set/23 972,25 1.143,01 875,56
Out/23 952,71 880,35 804,76
Nov/23 1.059,03 926,22 814,20
Dez/23 1.071,21 965,84 826,00
Jan/24 1.060,34 967,14 915,68
Fev/24 1.034,78 896,92 906,24
Mar/24 1.202,57 1.084,06 925,12
Abr/24 1.196,35 1.248,14 861,40
Maio/24 992,51 1.077,09 979,40
Jun/24 938,41 965,96 962,88
Jul/24 913,71 853,37 988,84
Ago/24 937,02 845,36 1.106,84
Set/24 972,96 851,34 1.227,20
Out/24 1.001,57 815,71 1.246,08
Nov/24 1.155,80 907,40 1.467,92
Fonte: Governo da British Columbia no Canada (ver https://wwwz2.gov.bc.ca, no icone Forestry).
Nota: SPF indica que s&o madeiras serradas de spruce, pine e fir (espécies arbéreas do Canada).
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