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Tendéncias Globais

As tendéncias demograficas, como a urbanizacao e o crescimento da classe média, impulsionam a demanda global

por celulose enquanto a instabilidade politica aumenta a imprevisibilidade e afeta o comércio internacional. As preocu-

pacdes ambientais e as preferéncias do consumidor por materiais reciclaveis estimulam o crescimento das industrias de

base florestal, como a de celulose.

TENDENCIAS DEMOGRAFICAS
Crescimento populacional, expansao da classe

média e urbanizacdo aumentam a demanda por
celulose.

TENDENCIAS GEOPOLITICAS
Tensoes e incidentes geopoliticos entre grandes
poténcias como os Estados Unidos da América
(EUA), Russia, Oriente Médio e China, juntamente

IMPACTO NOS MERCADOS GLOBAIS DE CELULOSE
O aumento da urbanizagao e o aumento da classe
média tém forte correlagcao com o aumento das taxas
de renda, que, juntamente com o da populag¢ao, criam
uma maior demanda de celulose em varios usos
finais. O crescimento populacional por si sé nao leva
necessariamente ao crescimento da demanda de
celulose. E hecessario que venha em conjunto com o
crescimento do poder de compra da populagao.

com os conflitos regionais, podem aumentar o risco.

IMPACTO NOS MERCADOS GLOBAIS DE CELULOSE
A intensificacao da competicao por influéncia

tem alimentado tensdes geopoliticas e criado um
ambiente operacional mais volatil e imprevisivel
para a industria de celulose. Mudancgas inesperadas
nas politicas dos Estados Unidos, da China e da
Unido Europeia podem afetar rapidamente os fluxos
comerciais e os estoques globais de celulose.

A competicdo global deslocou o poder econdmico para regides emergentes; a sustentabilidade dos produtos continua

sendo critério essencial entre os consumidores.

TENDENCIAS ECONOMICAS
Crescimento da economia mundial combinado
com aumento da atividade fabril e do
consumo em regiées emergentes.

TENDENCIAS DO CONSUMIDOR
Mudancas nos habitos de consumo, como o

aumento da consciéncia ambiental, criam
demanda por celulose.

IMPACTO NOS MERCADOS GLOBAIS DE CELULOSE
A demanda por celulose e papel esta aumentando
especialmente nas regides onde cresce a
industrializagcao e nos mercados emergentes. O
aumento da atividade fabril e da riqueza em regides
emergentes se traduz em crescente demanda por
embalagens e produtos de higiene.

IMPACTO NOS MERCADOS GLOBAIS DE CELULOSE
A demanda por produtos a base de celulose esta
aumentando. Os servigos de comércio eletrénico e
de entrega de alimentos criam uma demanda por
novas solucdes de embalagem. Apesar da crescente
conscientizacdo ambiental, a tendéncia de consumo
excessivo continua.

! Este panorama apresenta dados anuais consolidados ou preliminares até 2025, complementados por informacdes disponiveis até agosto de 2026.

As projecoes posteriores a 2026 representam estimativas sujeitas a revisao.
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O aumento da conscientizagdo ambiental e o desenvolvimento de tecnologia incentivam a mudanca dos plasticos

por materiais a base de celulose.

TENDENCIAS AMBIENTAIS
Mudancas climaticas estao se tornando mais

evidentes, com eventos climaticos extremos
cada vez mais frequentes.

TENDENCIAS TECNOLOGICAS
A digitalizacao reduz a necessidade de
impressao, possibilita acelerar a producao
e ao mesmo tempo melhora a qualidade.

IMPACTO NOS MERCADOS GLOBAIS DE CELULOSE
A demanda por solugdes renovaveis e reciclaveis,
incluindo embalagens a base de fibras, esta
aumentando, impulsionada pela crescente
conscientizacdo ambiental. E hecessario um maior
nivel de transparéncia por parte das empresas.

IMPACTO NOS MERCADOS GLOBAIS DE CELULOSE

A digitalizagcdo pressiona a midia/produtos impressos,
0 que pode ser observado no declinio do consumo
dos papéis de Imprimir e Escrever. Simultaneamente,
a digitalizacao possibilita acelerar a produgao e
melhorar a qualidade. Inovagcdes em barreiras
continuardo a serem estudadas e desenvolvidas.

Segundo as projecdes mais recentes das Organizagcdes
das Nag¢des Unidas (ONU), a populagao mundial devera
continuar crescendo nas préoximas décadas, com expan-
sd0 concentrada principalmente na Africa e na Asia. A
combinagao entre crescimento populacional, urbanizagao
e aumento da renda devera impulsionar a demanda por
produtos de higiene, embalagens e outros materiais de
base celuldsica. Nesse contexto, a populagao urbana global
deverd aumentar em aproximadamente 2,5 bilhdes de pes-
soas, com a maior parte dessa expansao concentrada nos
paises asiaticos e africanos. Nesses continentes, de forma
geral, a taxa de natalidade seguird positiva com expectativa
de vida em alta, promovendo tanto o crescimento quanto
o fortalecimento de seus mercados domésticos.

Atualmente, cerca de 56% da populagdo mundial reside
em zonas urbanas, fragdo que devera atingir 68% até 2050.
A urbanizagao intensifica a geragao de residuos reciclaveis
e eleva as taxas de recuperacao de papel, favorecendo a
instalacao de plantas produtivas proximas a centros den-
samente povoados.

O crescimento populacional, isoladamente, ndo garante
a expansdo do mercado, que depende também do aumen-
to do poder de compra.

Com oaumento da renda, as familias passam a destinar
uma parcela maior dos gastos com viagens, alimentacao
fora do domicilio, produtos de marcas reconhecidas e ser-
vicos mais sofisticados, ampliando também a demanda
por produtos de higiene e embalagens mais complexas.

A ampliacdo da classe média nas economias em de-
senvolvimento devera estimular a demanda por produtos
de higiene, embalagens e bens de maior valor agregado.
Estimativas do World Data Lab apontam que, até 2030,
havera uma entrada de 106 milhdes de novos consumido-
res na classe média global, o que significa uma adicado
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de US$ 2 trilhdes ao consumo global. Um estudo da Visa
em parceria com a Oxford Economics concluiu que mais
da metade do crescimento do consumo global na préoxima
década devera ser impulsionada pela expansao da classe
meédia, sobretudo nos mercados emergentes com relevante
direcionamento a demanda por produtos mais sofisticados,
habitos de higiene e salde e embalagens complexas.

Panorama da Economia
Atualmente, a economia global enfrenta desafios asso-
ciados a intensificagao das tensdes comerciais, a fragmenta-
¢ao geopolitica e ao aumento das incertezas politicas. Esse
cenario reduz a previsibilidade das perspectivas econdmicas
e dos mercados de celulose, que permanecem sujeitos a
fatores como:
e Disputas geopoliticas com potencial desarranjo das
cadeias globais de suprimento;
e Fortalecimento ou desestruturagao incentivada da glo-
balizacgao;

Volatilidade cambial e impacto nos termos de troca;

* Avanco nas agendas de sustentabilidade e mudancas
regulatérias, com impactos que podem afetar a deman-
da por produtos florestais;

¢ Maior instabilidade na paridade das moedas;

Estabilidade global, com a¢des imprevisiveis da Russia
e tensdes no Oriente Médio;

* Mudangas estruturais na economia chinesa, incluindo
crescimento mais lento do Produto Interno Bruto (PIB),
envelhecimento da populagao e a transicao de um
modelo voltado a exportacao para 0 consumo interno,
prejudicadas pela cautela nos gastos do consumidor e
pelo esfriamento do setor de infraestrutura; e

Evolugdo da digitalizagdo e das transformacdes estru-
turais no setor de Comunicacdo.
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Figura 1. Contribui¢es para o Crescimento Global (2010 - 2028e) )
Fonte: Banco Mundial | Nota: *Emergentes = Mercados Emergentes e Economias em Desenvolvimento (inclui China e India)

A maioria dos bancos centrais, tanto em paises avan-
cados quanto em emergentes, iniciou 2026 com cautela
na conducgao da politica monetaria diante de um cenario
disruptivo persistente, com notavel pressao nos precos de
commodities energéticas e fertilizantes como consequén-
cia do fechamento do Estreito de Ormuz.

O Banco Mundial estima que o crescimento global ace-
lere de 2,5% em 2026 para 2,8% em 2027 e 2028, apoiado
pela atenuagao dos pregos das commodities energéticas,
pela reducao da pressao inflacionaria e pela normalizacao
dos fluxos comerciais.

A continuidade de conflitos armados, a fragmentacao
econdmica, eventos climaticos extremos e o aumento do
protecionismo sao fatores que podem alterar o cendrio
projetado.

Protecionismo e reorganizacao dos fluxos comerciais
A politica tarifaria dos Estados Unidos tornou-se uma
fonte adicional de incerteza para o comércio internacional
de celulose, papel e produtos convertidos. Os efeitos sobre
a industria brasileira, entretanto, sdo distintos entre os
segmentos. A celulose de mercado de fibra curta, principal
produto da pauta brasileira, foi preservada das sobretaxas
mais elevadas, refletindo a relevancia desse insumo para
a producdo norte-americana de papéis tissue. Por outro
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lado, determinados tipos de papel, cartdo e celulose solu-
vel permanecem mais expostos as medidas tarifarias, com
possiveis impactos sobre margens, volumes exportados e
estratégias comerciais.

As sobretaxas impostas pelo governo norte-americano
ao Brasil entraram em vigor em 22 de julho de 2026 e per-
maneciam aplicaveis, em setembro de 2026, aos segmentos
afetados da indUstria de papel. As medidas combinam uma
aliquota adicional de 25%, adotada no ambito da Se¢ao 301
apos investigagcao conduzida pelos Estados Unidos sobre
politicas brasileiras relacionadas a servicos de pagamento,
incluindo o Pix, etanol, comércio eletronico, tarifas pre-
ferenciais, combate a corrupgao, propriedade intelectual
e desmatamento, com uma sobretaxa adicional de até
12,5%, fundamentada pelo governo norte-americano em
alegacodes unilaterais relacionadas ao trabalho forcado
nas cadeias globais de suprimento. O governo brasileiro
contestou os fundamentos e a proporcionalidade dessas
medidas, defendendo que as politicas questionadas estao
amparadas pela legislagdo nacional e pelos compromissos
internacionais do Pais. Dependendo do produto e de seu
enquadramento tarifario, a incidéncia combinada das so-
bretaxas pode alcancar 37,5%.

As aliquotas efetivas variam conforme o produto, a
classificacado tarifaria e o enquadramento da medida
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Tabela 1. Impactos da Politica Tarifaria dos EUA no Brasil e nos EUA

Indicador / Segmento

Celulose de Fibra Curta

Celulose de Solavel

Papéis para Embalagens / Ondulados
(Papel-Cartdo / NCM 4810)

Papéis de Imprimir e Escrever
(Gréficos / Cutsize / Couché)

Cadeia Logistica / Agro

Impacto no Brasil

Preservado. Embarques continuam estaveis
e sem tarifas adicionais.

Margens pressionadas. Perda de competiti-
vidade frente a rivais.

Forte pressdo sobre o mercado interno. O
fechamento dos EUA para a China fez o
papel-cartao asiatico inundar o Brasil com
precos baixos. A Iba pleiteia ao Gecex a ele-
vacao da aliquota para 35% para proteger
as margens de convertedores locais.

Aumento expressivo de volume importado,
acompanhado de alegag¢des de pratica de
dumping. As importagdes de folhas A4/A3
(cutsize) e papéis revestidos da China dis-
pararam (alta de 160% em volumes). O setor
acionou o MDIC por tarifas de 30% a 35% e
abertura de investigacdes e eventual apli-
cacdo de direitos antidumping, caso sejam
comprovados dumping, dano e nexo causal.

Reducdo indireta na demanda de embala-
gens de papeldo devido a barreiras no agro-

Impacto nos Estados Unidos

Abastecimento garantido para fabricas de
papel tissue (higiénico).

Custos industriais de insumos quimicos e
téxteis elevados em 25%.

Aumento nos custos de suprimentos.
Fabricantes e convertedores de emba-
lagens enfrentam encarecimento de in-
sumos e caixas. Industrias de alimentos e
varejo sofrem repasse inflacionario na ca-
deia de distribuicdo.

Isolamento de mercado. Graficas e edito-
ras americanas cortaram o fornecimento
chinés devido as sobretaxas, enfrentan-
do gargalos pontuais de abastecimento
interno e necessidade de buscar conver-
tedores alternativos na Europa.

Inflagdo em bens de consumo importa-
dos que utilizam embalagem brasileira.

negdcio.

Fonte: AFRY

norte-americana. Por essa razao (Tabela1), osimpactos devem
ser avaliados individualmente para celulose de mercado,
celulose soluvel, papéis, cartdes e produtos convertidos.

Além dos efeitos diretos, as tarifas norte-americanas
podem modificar a posicdo competitiva dos fornecedores
dos Estados Unidos e provocar o redirecionamento de
produtos para outros mercados. As maiores restricoes a
entrada de produtos chineses nos Estados Unidos, combi-
nadas a expansao da capacidade produtiva asiatica, tendem
a intensificar a busca por destinos alternativos. No Brasil,
esse movimento amplia a concorréncia em segmentos
como papéis graficos, papel cortado, papéis revestidos,
especialidades e papel cartao, podendo pressionar precos,
margens e niveis de utilizacdo da capacidade instalada da
industria domeéstica.

Diante desse cendrio, produtores brasileiros tém solicitado
a0 governo a adogao de instrumentos de defesa comercial,
incluindo elevagbes temporarias do imposto de importagao e
aabertura de investigagdes antidumping. Esses instrumentos
possuem naturezas distintas: a elevagdo tarifaria busca res-
ponder a aumentos expressivos das importacdes, enquanto
ainvestigagao antidumping deve demonstrar a existéncia de
dumping, dano a industria doméstica e relagao causal entre
ambos antes da eventual aplicagdo de direitos adicionais. No
segmento de papel decorativo originario da China, a investi-
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gagao, iniciada em junho de 2025, apresentou determinagao
preliminar positiva quanto a existéncia de dumping e de
dano a industria brasileira, mas, até o estagio divulgado, sem
recomendagao de direito antidumping provisoério.

Para os produtores brasileiros, o impacto agregado ten-
de a variar conforme o portfdlio e a exposicdo ao mercado
norte-americano. Empresas concentradas em celulose de
mercado permanecem relativamente protegidas, enquanto
fabricantes de papéis e especialidades enfrentam maior ex-
posicado as tarifas dos Estados Unidos e a concorréncia de pro-
dutos redirecionados de outros mercados. Nesse ambiente, a
flexibilidade comercial, a diversificagdo geografica das vendas,
a inovagao em produtos de maior valor agregado e o uso
criterioso dos instrumentos de defesa comercial tornam-se
componentes cada vez mais relevantes da gestao de riscos.

Estamos navegando por um novo cenario regulatério.
As recentes medidas tarifarias dos Estados Unidos intro-
duziram novos desafios na cadeia de suprimentos global,
0 que exigiu rapida adaptagao comercial do setor brasileiro.

MERCADO MUNDIAL DE CELULOSE

A demanda global por celulose de mercado Bleached
Hardwood Kraft Pulp / celulose kraft branqueada de fibra
curta (BHKP) alcangou aproximadamente 43 milhdes de
toneladas em 2024. Seu crescimento tem sido sustentado
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principalmente pela expansado dos papéis tissue, pela me-
nor disponibilidade de aparas brancas e pelo uso crescente
de fibras curtas na produgao de papel cartdo e papéis para
embalagens, aplicacdes tradicionalmente mais dependen-
tes de fibras longas. Esses movimentos impulsionaram
investimentos relevantes em nova capacidade produtiva
ao longo da ultima década.

Entre 2026 e 2035, a demanda global por BHKP devera
continuar crescendo, com maior contribui¢cao da Asia e da
América do Norte. A América Latina e os paises asiaticos,
excluindo a China, concentram os principais excedentes
exportaveis, destinados sobretudo aos mercados chinés,
europeu e norte-americano.

A China continuara exercendo papel central nessa dina-
mica. Desde 2021, a redugao das importagdes chinesas de
papel recuperado alterou a matriz de fibras do pais. Parte
das aparas anteriormente destinada ao mercado chinés foi
redirecionada para paises como India, Indonésia e Tailandia,
enquanto a industria local ampliou o uso de materiais re-
ciclados domésticos e de fibras virgens. Apesar dos avan-
GOs na coleta interna, os volumes recuperados ainda nao
compensam integralmente a redug¢ao das importagoes.
Paralelamente, a China expandiu nos Ultimos anos sua
capacidade integrada de celulose.

A busca por matérias-primas mais competitivas
também tem favorecido a substituicdo parcial da Bleached
Softwood Kraft Pulp / Celulose Kraft Branqueada de
Fibra Longa (BSKP) pela Bleached Hardwood Kraft
Pulp, Celulose Kraft Brangueada de Fibra Curta (BHKP),
inclusive na fabricagcao de papéis que tradicionalmente
utilizavam apenas fibras longas. Essa tendéncia beneficia
particularmente a celulose de eucalipto empregada na

producdo de papéis tissue, papel cartao e papéis para
embalagens, embora a expansao da producdo integrada
chinesa represente um risco para o crescimento do co-
meércio internacional.

No curto prazo, o mercado global de celulose ainda
enfrenta um ambiente desafiador. Entre 2023 e o primeiro
semestre de 2026, a desaceleracdo da demanda, o exces-
so de oferta, a pressao sobre os custos e 0 aumento das
incertezas exigiram ajustes de produgao e investimento.
No longo prazo, entretanto, as perspectivas permane-
cem positivas, apoiadas no crescimento populacional e
da renda nos paises em desenvolvimento, na expansao
do consumo per capita, na substituicdo de materiais de
origem fdssil e na demanda por produtos de higiene e
embalagens sustentaveis. O desenvolvimento de fibras
téxteis de base celuldsica também deverd ampliar o mer-
cado de celulose soluvel.

Consumo por regido

Em 2025, o consumo mundial de celulose utilizada
na fabricagdo de papel, excluindo fluff e celulose solu-
vel, foi estimado em aproximadamente 180 milhdes de
toneladas. A China respondeu por cerca de 52,3 milhdes
de toneladas, ou 29% do total, seguida pela América do
Norte, com 44,2 milhdes. O conjunto formado pela Europa
Ocidental e pelo Leste Europeu representou aproxima-
damente 24%.

China e india deverdo permanecer como importantes
vetores do crescimento de longo prazo. A concentracao
do consumo incremental nesses mercados, entretanto,
aumenta a exposicao das projecdes setoriais ao desempe-
nho econdmico e as decisdes de investimento da regiao.

2%1%1%

180

MM tons/a

8%

m China

= América do Norte

m Europa Ocidental
Restante da Asia
Leste Europeu

m América Latina

m Japao
Oriente Médio
Africa

m Oceania

Figura 2. Consumo de Celulose para Papel por regido (2025)

Fonte: AFRY | Nota: *Nao inclui Celulose Fluff e Celulose Soluvel
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Figura 3. Dez maiores produtores mundiais de Celulose de Mercado para Papéis (Pais e Empresa)

Fonte: AFRY | Nota: *Nao inclui Celulose Fluff e Celulose Solavel

Concentragdao empresarial e maiores produtores

A América Latina € a principal regiao produtora de celu-
lose de mercado para papel e lidera o fornecimento global
de BHKP. Essa concentragao decorre, em grande medida,
da localizacao da matéria-prima fibrosa, da necessidade de
infraestrutura logistica para exportacao e do elevado volu-
me de investimentos exigido para a construcao de unidades
competitivasem escala mundial. Em 2025,a América Latina
respondeu por aproximadamente 37% da produgao global
de celulose de mercado para papel e por mais de 60% da
producao total de BHKP.

As quatro maiores produtoras sao responsaveis por cerca
de 34% da capacidade de produgao. Dez produtoras respon-
dem por aproximadamente 56% da capacidade global. Essa
concentragao decorre, em grande medida, da localizagdo

geografica da matéria-prima fibrosa, exigéncia de instalagdes
logisticas para exportagdo aos mercados consumidores e
pelo elevado volume de investimentos necessarios para cons-
truir uma fabrica de celulose moderna com economia de
escala e competitiva. A relagcdo dos dez maiores produtores
de celulose é indicada na Figura 3. A Figura 4, por outro lado,
apresenta o tipo de celulose produzido por essas empresas.

A globalizagdo das industrias tem apresentado efei-
tos significativos no setor industrial de celulose e papel,
levando ao crescimento de investimentos nos paises em
desenvolvimento.

MERCADO MUNDIAL DE PAPEL
Aurbanizagao esta intimamente associada a geracdo de
residuos, favorecendo indUstrias de papel que dependem
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Figura 4. Dez maiores produtores mundiais de Celulose de Mercado para Papéis segundo o tipo de celulose

Fonte: AFRY | Nota: *Nao inclui Celulose Fluff e Celulose Soluvel
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de aparas em seus processos. As taxas de recuperacao de
papel tendem a ser maiores nas areas urbanas, levando a
um numero crescente de plantas de produgdo mais proxi-
mas as areas densamente povoadas.

Na ultima década, o consumo de papel teve um compor-
tamento diverso entre regides: mais modesto na América
do Norte, Europa e Japao; e mais dinamico no restante da
Asia, América Latina, Africa, Oriente Médio e Leste Europeu.

Alguns padrées de consumo do pds-pandemia se
consolidaram no Brasil e no mundo. A indUstria global
de papel continua respondendo a demanda por papéis
tissue, embalagens de papel e papelao ondulado. O
comércio eletrénico (e-commerce) consolidou-se como
canal de vendas e continua sendo um importante dri-
ver para o setor. Essa tendéncia incentivou decisdes de
investimentos, adaptacdes produtivas e inovacgdes para
melhorar a experiéncia de um consumidor cada vez mais
exigente e “antenado”.

As perspectivas de médio prazo para o consumo de
papel na América do Norte, Europa Ocidental e Japao va-
riam: o consumo de papéis graficos continuara a declinar,

enquanto o consumo de cartdes, embalagens e papéis para
fins sanitarios seguirdo em expansao.

Papéis de Imprimir e Escrever, que representam 20%
do consumo total, sdo 0os mais impactados pelas trans-
formacgdes tecnoldgicas, com tendéncia de queda. Os
outros 80%, que representam os demais tipos de papéis
(Cartdes, Embalagens e Fins Sanitarios) possuem pers-
pectivas de demanda positiva, com consumo crescente
em termos globais.

Os mercados emergentes sao as principais forcas mo-
toras do crescimento global do consumo de papel.

Principais produtores mundiais de papel

Hoje, a capacidade de producao de papel no mundo
é de 611 milhdes de toneladas, com destaque para papéis
para embalagens e para fins sanitarios/tissue. A Figura 5
mostra a China e os Estados Unidos como os maiores pro-
dutores mundiais e a Nine Dragons como a maior empresa
produtora da atualidade. Destaque para a Smurfit Westrock
que, apds concluir a fusao, posicionou-se em 2024 como a
segunda maior produtora de papel do mundo.

Capacidade segundo o Tipo e Pais- 2026

China
Estados Unidos
india
Japéo
Alemanha
Indonésia = Imprimir e Escrever

Brasil

Embalagem / Tissue /
Especiais / Outros

Russia
Coreia
Suécia
Qutros MM tons
0 50 100 150 200 250

611milhdes t/a
(Total Mercado)

International Paper/ DS

Shanghai Taison Group

Capacidade segundo o Tipo e a Empresa 2026

Nine Dragons
Smurfit Westrock
APP/Sinar Mas

Smith
Sun Paper

Lee & Man
. u Imprimir e Escrever
Qji
Embalagem / Tissue
RGE/APRIL
CE | Especiais / Outros
Stora Enso
MM tons
0 10 20 30

611milhdes t/a
(Total Mercado)

Figura 5. Maiores produtores mundiais de papéis (Pais e Empresa)

Fonte: AFRY
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Panorama da Industria de Celulose e Papel no Brasil (Edicdo 2025-2026)
Tendéncias Globais e Drivers de Mercado

Urbanizagao e Classe Média Consciéncia Ambiental
Panorama da Indistria de Papel

A preferéncia do consumidor por materiais
recicldveis acelera a substituicgo de plasticos
por solugdes a base de celulose e biopolimeros.

Digitalizacao vs. E-commerce

A digitalizag&o reduz o consumo da papéis de
imprimir e escrever (-1,43% CAGR 2015-2025),
enquanto o e-commerce eleva a demanda por
papeldo ondulado e embalagens sustentaveis.

0 aumento da renda e a expansdo da classe média 7
global (estimativa de 106 milhdes de novos

consumidores até 2030) impulsionam a demanda R
por produtos de higiene e embalagens complexas. o o

O Gigante da Celulose (pados de 2025)
Destino das Exportagoes de Celulose (2025)

P

Producao Recorde de Celulose
(MilhGes de Toneladas)

29,4
Mi

Outros
16%

Embalagens Lideram o Setor

0 segmento de embalagens represente 56% da
produgéo total de papel no Brasil (6,4 milhdes

Predominio da Fibra Curta
de toneladas).

(BHKP): Aproximadamente 89%
da celulose produzida no Brasil é de
fibra curta (eucalipto), altamente
competitiva no mercado
internacional.

Taxa de
Crescimento
(CAGR) de 5,4%

desde 2005 Crescimento Resiliente do Tissue

1 O, 2 1 China Os papéis sanitarios (tissue) apresentam o maior
bilhdes | 47% crescimento composto (CAGR de 3,31% entre
(US% FOB) | 2015-2025).
29.439 mil t/a
20.725 mil t/a
8.920 mil t/a
206 mil t/a

Produgao Total:
Exportagao:
Consumo Aparente:

Consumo Per Capita Estavel
0 consumo de papel no Brasil estd em 45
kgrhabitante, estavel desde 2022, com espago

Europa i
para crescimento frente a mercados maduros.

2005 2025 26% Importagdo:

Investimentos e Bioeconomia (até 2028) Desafios e Regulagdes Internacionais

& RS 105,4 Bilhoes

Total de aportes anunciados para novas fébricas, modernizagéo,
. manejo florestal e logistica até 2028.

Inovagéo em Biorrafinarias: 90% de Energia Renovavel: A maior
Desenvolvimento de nanocelulose, parte da energia consumida vem de
bioguimicos, fibras téxteis (viscose) biomassa e licor negro (autogeragao),

e tecnologias de captura de posicionando o setor na vanguarda da
carbono (BECCS). descarbonizagao.

Impacto das Tarifas dos EUA: Sobretaxas de até
37,5% em certos papéis brasileiros geram presséo nas
margens e redirecionamento de fluxos comerciais.

Maiores Investimentos Identificados por Empresa
25,00 bilhdes
25,00 bilhdes

Arauco | Inocéncia (MS)

. EUDR (Regulagdo de Desmatamento): Exige
rastreabilidade total (geolocalizagdo) para
acesso ao mercado europeu a partir de dezembro
de 2026.

PPWR (Regulamento da Embalagens): Novas
regras europeias para circularidade que
favorecem materials reciclaveis, mas exigem
eliminagédo de substancias como PFAS.
A Gemini Notebook

Eldorado | Trés Lagoas (MS)
CMPC | Barra do Ribeiro (RS)

| Ribas do Rio Pardo (MS)

24,00 bilhdes

Suzano 22,85 bilhdes

Bracell | Lencéis Paulista — SP 5,00 bilhdes

PANORAMA BRASILEIRO DE CELULOSE

Entre 2005 e 2025, a produgao brasileira de celulose
cresceu aproximadamente 5,4% ao ano, e estima-se
que continuara a expandir nas préximas décadas, mas
a taxas menores.

A estimativa é que na préxima década ainda per-
mManega 0 movimento com crescimento da populagéo
mundial e o aumento da renda média da populagao,
impulsionando o consumo mundial de celulose.

A Tabela 2 apresenta a evolucdo da producao, das
importagdes, das exportagdes e do consumo aparente
de celulose no Brasil entre 2005 e 2025.

Em 2005, 53% da producgao brasileira de celulose
era exportada. Em 2025, essa participag¢ao cresceu para
70%, consolidando o Pais como o maior exportador de
celulose do mundo.

As importagdes brasileiras de celulose sao pouco
significativas em relagdo a producdao doméstica. As
exportagdes, por outro lado, cresceram de forma con-
sistente desde 2005.

Tabela 2. Consumo Aparente de Celulose no Brasil

Devido a competitividade do custo da celulose de eucalipto
produzida no Brasil, ha um esfor¢o tecnoldgico para substituir
as celuloses importadas pela produgao nacional, inclusive no
mercado de caixas de papeldo ondulado.

O Brasil também tem se destacado no mercado global de celulose
soldvel (Dissolving Pulp), utilizada como matéria-prima nas indus-
trias alimenticia, farmacéutica e, principalmente, na industria téxtil.

A producao de celulose fluff no Brasil ja € uma realidade, tendo
substituido parte significativa das importagdes e se tornado um
item relevante da pauta exportadora.

A Figura 6 mostra a evolug¢do da producdo de celulose no
Brasil. Em 2025, o Pais atingiu producao recorde de 29,4 milhdes
de toneladas de celulose, impulsionada pelas expansdes da
Bracell (2021) e da LD Celulose (2022) e pelo inicio das operagdes
do Projeto Cerrado da Suzano em Ribas do Rio Pardo no Mato
Grosso do Sul-MS em julho de 2024.

Segundo o cronograma anunciado, a nova fabrica da Arauco
em Inocéncia-MS devera ter capacidade nominal de 3,5 milhdes
de toneladas por ano, com entrada em operagao prevista para o
final de 2027.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Producao 10.352 11.180 11.998 12.697 13.315 14.164 13.992 13.977 15.127 16.465 17.370 18.773 19.527 21.085 19.691 20.953 22.505 24.969 24.251 27.530 29.439
Importagao 310 326 292 325 359 412 392 411 430 416 407 357 211 180 253 185 165 140 139 158 206
Exportacao 5.441 6.161 6.484 7.040 8.229 8375 8.478 8513 9.430 10.614 11.528 12.901 13.199 14.722 14.726 15.628 15.689 19.149 18.060 18.570 20.725
Consumo
5.221 5.345 5.806 5.982 5.445 6.201 5.906 5.875 6.127 6.267 6.249 6.229 6.539 6.543 5.218 5.510 6.981 5.960 6.330 9.118 8.920
Aparente

Fonte: IBA | Nota: Inclui Pasta Mecanica, Celulose Fluff e ndo inclui Celulose Solavel
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SECTOR OVERVIEW
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Figura 6. Producéo brasileira de Celulose por tipo (1995-2025)
Fonte: IBA

Aproximadamente 89% da celulose produzida em 2025
correspondeu a celulose branqueada de eucalipto, classi-
ficada como BHKP, enquanto 1% correspondeu a celulose
nao brangqueada de eucalipto, ou Unbleached Hardwood
Kraft Pulp / celulose kraft ndo branqueada de fibra curta
(UBHKP). Do volume produzido, 8% foram de celulose de
Pinus (BSKP e Unbleached Softwood Kraft Pulp / celulose
kraft ndo branqueada de fibra longa [UBSKP]).

As pastas de alto rendimento responderam pelos 2%
restantes e foram produzidas tanto com fibras de eucalipto
quanto de pinus. Essa estratificacao pode ser visualizada
na Figura 7.

As celuloses de Pinus (BSKP e UBSKP) e as pastas meca-
nicas sdo em sua maioria consumidas pela prépria empresa
produtora ou vendidas no mercado brasileiro.

As celuloses kraft branqueadas de fibra curta, ou BHKP,
categoria na qual se insere a celulose de eucalipto, fre-
quentemente denominada Bleached Eucalyptus Kraft
Pulp / celulose kraft branqueada de eucalipto (BEKP), sdo
altamente competitivas no mercado internacional. Além
de atenderem ao mercado nacional, essas celuloses sdo
produzidas principalmente para exportagao.

Producdo brasileira de celulose por destino

A producao brasileira de celulose apresentou forte ex-
pansao nas ultimas duas décadas, sustentada por ganhos
de produtividade, novos projetos industriais e crescimento
das exportagdes.

Entre 2005 e 2025, o consumo aparente de celulose
no Brasil cresceu a uma taxa composta de 2,7% ao ano.

milhdes tons
(2025)

m BHKP
= UBSKP
BSKP

UBHKP

m Pastas de Alto Rendimento

Figura 7. Producéo Brasileira de Celulose Por tipo (2025)

Fonte: IBA | Nota: Inclui Pasta Mecanica, ndo inclui Celulose Fluff e Celulose Soluavel
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Figura 8. Producéo brasileira de Celulose por destino (2005-2025)
Fonte: IBA | Nota: Inclui Pasta mecanica, ndo inclui Celulose Fluff e Celulose Solavel

No mesmo periodo, o superavit comercial em volume do
setor aumentou 7,2% ao ano. A BHKP representa a maior
parte das exportagdes brasileiras de celulose. A Figura 8
demonstra a orientagao produtiva da celulose brasileira
ao longo dos anos:

O Brasil lidera a produgao de celulose de mercado
para papel e o fornecimento global de BHKP. Apesar do
crescimento da producao, o consumo aparente brasileiro
de celulose recuou aproximadamente 2,2% em 2025, refle-
tindo sobretudo a expansao das exportacbes. A Figura 9
apresenta a evolucdo da producdo, das importacdes, das
exportagdes e do consumo aparente de celulose no Brasil.

A capacidade de BHKP de mercado devera continuar a
crescer principalmente e aumentard ainda mais a impor-
tancia do Brasil como fornecedor global.

Exportacgdes brasileiras de celulose por regido

Do ponto de vista histérico, a Europa era o destino mais
representativo para exportac¢des brasileiras de celulose. A
China tem elevado substancialmente o volume importado
do Brasil nos Ultimos anos e tornou-se o principal compra-
dor do insumo em 2016. Em 2025, a China correspondeu
a 47% do total das exportagdes brasileiras de celulose, ao
passo que a Europa representou 26% do total.

000 tons
25.000

m Importacdes
20.000 m Exportagdes
15.000
10.000

5.000 I I I
i
-5.000
2000 2005

2010

2015

2020 2025

Figura 9. Evolucao do comércio exterior de Celulose no Brasil
Fonte: IBA
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Figura 10. Exportac¢des brasileiras de celulose por regido de destino

Fonte: IBA

AFigura10 mostra as exportacdes brasileiras de celulose
por regido de destino:

A industria brasileira de celulose mantém uma posicao
altamente competitiva no mercado global. A manutengao
ou a melhoria dessa posicao depende de agbes empresariais
que envolvem multiplas frentes, desde a racionalizagao e o
gerenciamento florestal até a busca constante por processos
de produgao inovadores, bem como o langamento de novos
ou, até mesmo, a emergéncia de novos modelos de negécios.

PANORAMA BRASILEIRO DE PAPEL

A capacidade instalada de produgao de papel no Brasil
é estimada em 14,6 milhdes de toneladas por ano. Como
referéncia, a produgao nacional atingiu 11,3 milhdes de
toneladas em 2025.

Nos Ultimos 20 anos, a producao brasileira de papel cres-
ceu 1,6% ao ano, engquanto 0 consumo aparente aumentou
1,5% ao ano. No mesmo periodo, o saldo liquido de comércio

exterior, definido como exportagdes menos importacdes e
conhecido como “net trade” cresceu 1,9% ao ano.

A Klabin ampliou sua capacidade no segmento de pa-
péis para Embalagens. No final do primeiro semestre de
2023, entrou em operagdo a Maquina de Papel n°28 (MP28),
nova maquina integrada de papel Cartao, com capacidade
de 460 mil toneladas por ano. O investimento contribuiu
para o crescimento das exportagdes brasileiras de papel Cartao
e de outros papéis para Embalagens entre 2023 e 2025.

Esse investimento demonstra que o Brasil possui vanta-
gens comparativas que permitem aos produtores nacionais
ampliarem também sua participagao nas exportagdes de pa-
pel,além da posicado ja consolidada no mercado de celulose.

A produgao, ainda que tenha estabilizado no contexto
da crise econdmica brasileira, apresentou trajetéria de
crescimento no pdés-pandemia.

O volume de consumo aparente brasileiro de papel é
historicamente préximo do volume produzido. Nos Ultimos
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Figura 11. Producéo brasileira de Papel por destino: mercado interno versus exportagdo (2005-2025)

Fonte: IBA
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Tabela 3. Producdo brasileira e Consumo Aparente de Papel

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

2014

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Produgéo 8.315 8.558 8.807 9.409 9.428 9.844 10.159 10.261 10.443 10.397 10.357 10.335 10.471 10.433 10.535 10.240 10.666 11.040 10.836 11.323 11.337
consuTo 7.328 7.702 8.099 8755 8505 9.272 9.562 9782 9.851 9.813 9.165 8920 9.115 9.131 9.055 8700 9.202 9.093 9.184 9514 9.481
aparente
Importagao 770 967 1.097 1.328 1.085 1.502 1.455 1.396 1.274 1.262 866 688 758 715 683 551 597 547 541 640 710
Exportagdo 2.039 1.990 2006 1.982 2.008 2.074 2.052 1.875 1.866 1.846 2058 2103 2114 2017 2163 2.091 2.061 2494 2193 2449 2566
Consumo
per capita 39 41 44 46 44 49 50 50 49 48 44 43 43 44 43 Y| 43 45 45 45 45
(kg/hab)

Fonte: IBA, elaborado pela AFRY

anos, a produgdo cresceu, engquanto 0 consumo aparente
domeéstico permaneceu relativamente estavel, indicando
maior orientacdo da industria para o mercado internacional.
Esta baixa taxa de crescimento do consumo brasileiro de
papéis decorre principalmente da digitalizagao que reduziu
o consumo dos papéis de Imprimir e Escrever e papel jornal.
Em contrapartida, houve um crescimento dos papéis para
embalagem, papel cartdo e papéis tissue. A estimativa é que
a producao brasileira de papel cresga nos préximos anos.
A Tabela 3 mostra a evolug¢do da produgao, Consumo
Aparente, Importagdes, Exportacdes e Consumo per capita:
O consumo per capita de papel no Brasil ainda estd
distante do observado em paises europeus, EUA, Canada,
Japédo e Coreia, havendo espaco para crescimento nos pro-
ximos anos. O consumo per capita brasileiro cresceu 9 kg
entre 2005 e 2011, ficando praticamente estavel entre 2011 e
2014, periodo em que 0 consumo per capita permaneceu
proximo de 50 kg/hab. Em 2015 e 2016 houve uma forte
queda no consumo aparente, principalmente devido a
queda geral do consumo e producado industrial no mercado
doméstico. Atualmente, o consumo per capita brasileiro
estd em 45 kg/hab., estavel desde 2022.

O consumo no mercado interno nos proximos anos
serd impactado pela reducdo da taxa de crescimento da
populacao, como identificado nos dados relativos ao Censo
de 2022 divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE).

O Censo 2022 indicou um ritmo de crescimento demogra-
fico menor que a média histdrica apurada nos censos ante-
riores. A taxa de natalidade no Brasil tem caido rapidamente.

Na préoxima década, ainda que a taxas menores, o cres-
cimento da populagao brasileira ira ocorrer e espera-se
que continue o aumento da renda média da populagdo,
impulsionando o consumo brasileiro de papel.

O consumo devera crescer a taxas moderadas, com des-
tagque para os papéis tissue. Nesse segmento, a expansao
devera ocorrer principalmente por meio de unidades inte-
gradas a produgao de celulose em substituicao as plantas
mais antigas e ineficientes.

Também se espera crescimento dos projetos voltados
a producao de papéis para Embalagens destinados a ex-
portacao.

A Figura 12 mostra a produg¢do e consumo aparente
brasileiro de papel (2000-2025).
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Figura 12. Evoluc&o da Producdo e do Consumo Aparente de Papel no Brasil (2000 - 2025)

Fonte: IBA
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Figura 13. Producéo brasileira de Papel por Tipo (2000-2025)

Fonte: IBA, Nota: Dados jan.-dez 2025 com estimativa AFRY para Papéis para Fins Sanitarios/Tissue.

Em relagdo ao consumo aparente, o advento da Covid-19
aprofundou a baixa ja observada desde 2015, quando o Brasil
passou por uma severa recessdo econémica. Desde entéo, 0
consumo aparente vem se recuperando gradualmente. Em
2025, alcangou aproximadamente 9,481 milhdes de tone-
ladas, valor muito préximo aos 9,514 milhdes de toneladas
registrados em 2024, o que representa uma ligeira redugao
de cerca de 0,3%.

O Brasil exporta principalmente papéis de Imprimir e
Escrever e Kraftliner,importando Papel Jornal, Lightweight
Coated Paper / papel revestido de baixa gramatura (LWC),
Supercalendered Paper | papel supercalandrado (SC),
Coated Woodfree Paper [ papel revestido sem pasta me-
canica (CWF) e outros tipos de papéis Especiais.

Producdo brasileira de papel por tipo

AFigura 13 apresenta a producao de Papel por Tipo no
periodo de 2000 a 2025:

A producao total de papéis no Brasil em 2025 foi de
11,3 milhdes de toneladas. Desse total, os papéis para Em-
balagens representam o principal tipo de papel produzido
no Pais, com cerca de 56% do total. Na sequéncia, temos os
papéis para Imprimir e Escrever, com cerca de 19% do total. A
Figura 14 demonstra a producéo por tipo de papel em 2025:

A demanda por papéis graficos vem caindo ha pelo
menos dez anos, no Brasil e no mundo. A digitalizagao e os
investimentos em publicidade em midias digitais reduziram
substancialmente seu consumo. A menor oferta de papéis
para Imprimir e Escrever reduzird a oferta de aparas brancas,

% 11,3

Milhdes tons
(2025)

56%

0,5%

m Imprimir e Escrever
m Jornal
Embalagem
Cartdes
m Fins Sanitarios / Tissue

Papéis Especiais / Outros

Figura 14. Producéo brasileira de Papel por Tipo (2025)

Fonte: IBA | Nota: para Tissue, dados Jan-Dez 2025 foram estimados pela AFRY
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Tabela 4. Producdo e Compondo Annual Growth Rate, taxa composta de crescimento anual (CAGR) da Industria brasileira de Papel

Producgao por ano selecionado CAGR (% a.a.)
2000 2015 2025 2000-2025 2000-2015 2015-2025
Imprimir e Escrever 2.093 2.492 2.157 0,12% 1,2% -1,43%
Jornal 266 98 54 -6,18% -6,4% -5,79%
Embalagem 3.209 5.471 6.375 2,78% 3,6% 1,54%
Cartoes 519 691 756 1,52% 1,9% 0,90%
Fins Sanitarios / Tissue 697 1.114 1.543 3,34% 3,2% 3,31%
Papéis Especiais / Outros 378 491 452 0,72% 1,8% -0,82%
Total 7.162 10.357 11.337 1,85% 2,5% 0,91%

Fonte: IBA, elaborado pela AFRY

implicando em desafios crescentes para produtores que
utilizam o insumo.

A Tabela 4 mostra a produgao e o crescimento da in-
dustria de papel por tipo no Brasil.

Nos ultimos dez anos a producdo de papel Jornal /
“Newsprint” recuou, em média, 5,8% a.a. Desde 2000,
houve uma queda de 6,2% a.a. no volume produzido.

A producao de papéis de Imprimir e Escrever manteve
trajetodria de retragdo em 2025, refletindo a reducgdo estru-
tural da demanda por papéis graficos.

O Brasil possui uma industria de papéis Especiais (tér-
micos, filtro, moeda, glassine etc.) de porte médio, com
uma capacidade instalada total de cerca de 400 mil t/ano.

Os papéis tissue e para Embalagens tém tido
crescimento constante e proximo ou ligeiramente superior
ao crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro
neste periodo e apresentam as melhores expectativas de
crescimento para a proxima década, em linha com a ten-
déncia mundial.

O consumo de papéis para Fins Sanitarios / tissue seque
resiliente pelo mundo - ao lado dos papéis para Embala-
gem. O papel tissue brasileiro é altamente competitivo, e os
produtores continuam a investir em inovacao, a desbravar
novos mercados e se planejar para lidar com o cendrio de
reducdo da oferta de aparas brancas. A producgao integrada
de papéis tissue com celulose BHKP tem crescido e, entre
2024 e 2025, também aumentaram as exportagdes brasi-
leiras dessa categoria.

Em 2025, a produgao brasileira de papéis para Emba-
lagens ficou préoxima ao nivel de 2024, com redugdo de
aproximadamente 0,9%, de 6,430 milhdes para cerca de
6,375 milhdes de toneladas. Em 2026, a produgao desses
papéis devera ser superior a produgao de 2025, conforme
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indica o desempenho das expedicdes de caixas de papel
Ondulado ocorridas no primeiro semestre do ano.

O segmento de papéis para Embalagem e papeldao On-
dulado registrou marcas histéricas neste primeiro semestre
de 2026, impulsionado pela consolidagao de canais digitais
e de e-commerce. Segundo o Boletim Estatistico Mensal da
Associacao Brasileira de Embalagens em Papel (Empapel),
as expedicdes de caixas, acessorios e chapas de papelao
Ondulado mantiveram trajetéria positiva nos primeiros
sete meses de 2026. O desempenho reforga a perspectiva
de crescimento da demanda por papéis para Embalagem,
embora os resultados mensais devam ser interpretados em
conjunto com os efeitos sazonais e o numero de dias Uteis.

Os principais indicadores apresentados pelo boletim sao:

« Recorde de Expedicdo Mensal: Em julho de 2026, a

expedicdo de caixas, acessorios e chapas de papeldo
Ondulado atingiu o recorde absoluto para meses de
julho na série histdrica iniciada em 2005, registrando
379.925 toneladas. Isso representa um avanco intera-
nual de 0,3%.

« Acumulado do ano (janeiro-julho/26): A expedicdo
acumulada no periodo de janeiro a julho de 2026
somou 2.483.997 toneladas, registrando um cres-
cimento de 2,56% em relagdo ao mesmo periodo
acumulado de 2025.

Distribuicdo Setorial das Embalagens: A anélise da
distribuicao por categoria industrial revela que o seg-
mento de Produtos Alimenticios representou 50,29%

do consumo total de caixas e acessérios de papelao
Ondulado em julho de 2026, seguido por Quimicos e
Derivados (9,17%), Horticultura/Fruticultura (8,87%) e
Abates/Carnes (que sozinhos respondem por 20,45%
da demanda total de embalagens alimenticias).
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Figura 15. Exportacdo brasileira de Papéis por regido, 2025
Fonte: IBA, elaborado pela AFRY
Exportagdes brasileiras de papel por regido

As exportacgdes brasileiras de papéis em 2025 gera-
ram uma receita de aproximadamente US$ 2,4 bilhdes.
A América Latina foi destino de mais da metade das
exportagdes brasileiras no ano (56%), ao passo que a Ameérica
do Norte foi destino de quase 1/5 do total (19%).

A Figura 15 mostra a distribuicdo regional das receitas
das exportacdes de papel pelo Brasil em 2025.

Em 2025, houve expansdo das exportacdes para a
Europa e a Africa. As exportacdes de papel para as demais
regides sofreram pequena retragao.

AFigura16 mostra a evolucdo da participacdo de cada re-
gido nasreceitas de exportagao brasileira de papel no mundo.

INVESTIMENTOS, INOVACAO E SUSTENTABILIDADE

A IBA anunciou uma carteira de investimentos indus-
triais, florestais, logisticos e socioambientais estimada
em aproximadamente R$ 105,4 bilhdes até 2028, conso-

lidando a transi¢cao para a bioeconomia de larga escala.

Esse montante destina-se a construgao de novas fabri-
cas, modernizag¢ado de unidades industriais, manejo florestal
e melhorias na infraestrutura logistica.

Principais projetos industriais

« Suzano: Anunciou um ciclo de investimentos com pro-
jecao de Capital Expenditure, despesas de capital ou
investimentos em bens de capital (Capex) entre R$10,9
bilhdes e R$13,3 bilhdes. Adicionalmente, em 2025, con-
cluiu um ciclo de investimentos superior a R$ 1,1 bilhdo
no Espirito Santo, inaugurando uma nova fabrica de tis-
sue e modernizando a caldeira de biomassa de Aracruz.

« Arauco (Projeto Sucuril): Localizado em Inocéncia-MS,
na regiao conhecida como o “Vale da Celulose”, o em-
preendimento tem previsdo de conclusdo para o final
de 2027, com capacidade nominal de 3,5 milhdes de
toneladas ao ano de fibra curta.
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Figura 16. Participacdo nas exportacdes brasileiras de Papel pelo mundo

Fonte: IBA | Nota: * Asia/Oceania ndo inclui a China
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Tabela 5. Distribuicdo dos investimentos florestais e industriais identificados

Companhia Localizagdo Investimento
Arauco Inocéncia - MS R$ 25,00 bilhdes
Eldorado Trés Lagoas - MS R$ 25,00 bilhdes
CMPC Barra do Ribeiro - RS R$ 24,00 bilhdes
Suzano Ribas do Rio Pardo - MS R$ 22,85 bilhdes
Bracell Lengdis Paulista - SP R$ 5 bilhdes
Klabin Piracicaba - SP R$ 1,60 bilhdo
Irani Vargem Bonita - SC R$ 0,95 bilhdo
Adami Cacgador - SC R$ 0,85 bilhdo
Outros Diversas regides R$ 0,12 bilhdo
Total R$ 105,37 bilhdes

Fonte: IBA

- Klabin: Direciona investimentos para expandir sua « Créditos de Carbono: A greentech Symbiosis captou

capacidade em embalagens para reduzir a exposicao
direta as oscilagdes de preco da celulose de merca-
do. Além disso, inaugurou no inicio de 2025 a sua
Unidade Il de Embalagens de papeldao Ondulado em
Piracicaba-SP (Projeto Figueira), com investimento
de R$ 1,6 bilhdo.

Bracell: Inaugurou em Lencgois Paulista-SP, a partir
de um aporte de R$ 5 bilhdes, sua nova unidade de
producao de papéis tissue, com funcionamento total-
mente livre de combustiveis fésseis.
Melhoramentos: Inaugurou a Biona, fabrica de
Embalagens de celulose 100% compostaveis em
Camanducaia-MG, para substituir o plastico de uso
Unico. Com investimento de R$ 40 milhées, a planta
produz até 80 milhdes de unidades por ano que se
decompdem em 75 dias.

Onda de investimentos verdes (sustentabilidade e carbono)

« Matriz Energética: Cerca de 90% da energia consu-
mida pela cadeia de arvores cultivadas vem de fontes
renovaveis (como a autogerag¢do por meio de biomas-
sa e licor negro).

Restauracdo e Fundo Clima: A Suzano viabilizard a
restauracao florestal de 24 mil hectares de dreas degra-
dadas na Amazoénia, Cerrado e Mata Atlantica a partir de
uma parceria de R$ 250 milhdes com o Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), re-
cursos do Novo Fundo Clima. A startup Biomas (que
tem a Suzano entre as acionistas) anunciou o investi-
mento de R$ 55 milhdes no Projeto Mugununga para
restaurar 1,2 mil hectares de Mata Atlantica, na Bahia.
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investimentos do Restore Fund da Apple (fundo de
US$ 200 milhdes), enquanto a Re.green expandiu sua
parceria com a Microsoft para a venda de 3,5 milhdes
de créditos de carbono para viabilizar restauragdes
florestais.

A carteira de investimentos industriais e florestais, consi-
derada nolevantamento da IBA, inclui projetos anunciados
em execugao ou recentemente concluidos por diferentes
empresas do setor, demonstrada pela Tabela 5.

Inovacao e sustentabilidade

COMOA INOVACI\O PODE DIVERSIFICAR PRODUTOS,
PROCESSOS E FONTES DE RECEITA

Ainovacado devera ampliar a geragao de valor para
além da celulose e do papel tradicionais. O desenvolvi-
mento de papéis com novas propriedades de barreira,
embalagens reciclaveis e repolpaveis, nanocelulose,
bioguimicos, fibras téxteis de base celuldsica e outros
bioprodutos pode diversificar as fontes de receita e
ampliar as aplicacdes da biomassa florestal.

A transformacgao tecnoldgica também alcanga
0s processos industriais. Sistemas preditivos, auto-
macao, controle avancado da producao, eficiéncia
energética e melhor aproveitamento de residuos e
efluentes podem elevar a produtividade e reduzir
custos e impactos ambientais. Essas solucdes serao
importantes para que a indUstria combine compe-
titividade econémica, funcionalidade dos produtos
e desempenho ambiental.
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Acordo Mercosul-Unidao Europeia

QUAIS SEGMENTOS PODEM GANHAR OU ENFRENTAR MAIOR CONCORRENCIA COM O ACORDO

O Acordo Mercosul-Unido Europeia produz efeitos distintos para os diferentes segmentos da industria de base
florestal. Para os produtores brasileiros de celulose, os beneficios sdo principalmente institucionais, uma vez que
a Unido Europeia ja mantinha tarifa zero para a importacao de celulose, papel e produtos convertidos. O acordo
amplia a previsibilidade comercial, fortalece a diversificagdo dos mercados e pode facilitar o acesso a maquinas e
tecnologias europeias.

Para os produtores europeus de papel e cartdo, o beneficio tarifario € mais direto. A reducao gradual das tarifas
aplicadas pelo Mercosul amplia o0 acesso aos mercados sul-americanos, especialmente nos segmentos de papéis
Especiais, produtos técnicos e embalagens de maior valor agregado. Em contrapartida, os produtores europeus
continuardo enfrentando a concorréncia da celulose brasileira e dos fabricantes integrados com elevada produti-
vidade florestal.

Entre os produtores brasileiros, as melhores oportunidades concentram-se na celulose BHKP, no papel Cartao,
nos papéis para Embalagens, nos papéis tissue integrados e nas solucdes renovaveis capazes de substituir mate-
riais de origem féssil. Os maiores riscos encontram-se nos papéis de Imprimir e Escrever, nos papéis Especiais e
em determinados produtos convertidos, segmentos nos quais a industria europeia possui elevada especializagdo
e poderd ganhar competitividade com a desgravacgao tarifaria.

O resultado dependerd ndo apenas das tarifas, mas também da capacidade das empresas de atender as nor-
mas técnicas e ambientais, reduzir custos logisticos, desenvolver produtos de maior valor agregado e integrar suas
cadeias de fornecimento.

O Acordo Mercosul-Unido Europeia deve ser analisado em conjunto com as transformacgdes regulatérias e am-
bientais que estao redefinindo o mercado europeu de celulose, papel e Embalagens. Nesse contexto, a ampliagcao
do acesso comercial serd acompanhada por exigéncias crescentes de rastreabilidade, circularidade, reciclabilidade
e reducao das emissdes de carbono, temas abordados nas se¢gdes seguintes sobre a European Union Deforestation
Regulation, Regulamentacao da Unidao Europeia para Produtos Livres de Desmatamento (EUDR), o Packaging
and Packaging Waste Regulation, Regulamento de Embalagens e Residuos de Embalagens (PPWR) e a descar-

bonizacao da industria.
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A EUDR - Rastreabilidade e acesso ao mercado europeu

COMO A RASTREABILIDADE PODE SE TRANSFORMAR EM CONDIQAO DE ACESSO AO MERCADO
A European Union Deforestation Regulation (Regulamentacao da Unido Europeia para Produtos Livres de

Desmatamento) EUDR, integra as agdes do Pacto Ecoldgico Europeu, estabelece requisitos de rastreabilidade e
diligéncia prévia para impedir a comercializacao de produtos associados ao desmatamento e a degradacao florestal.

Aregulamentagao europeia prevé intensificar critérios ambientais para permitir a entrada de produtos no mer-
cado europeu. Entre os principais componentes da EUDR estdo as declara¢gdes de Due Diligence, que aumentam
o compliance dos produtos adquiridos pelos importadores; a exigéncia de dados de geolocalizagdo, que tornam
os produtos rastreaveis da floresta ao consumidor final; e a sustentabilidade, que exige que os produtos sejam
provenientes de fontes sustentaveis.

A Comissao Europeia confirma que empresas de fora da Unidao Europeia podem precisar fornecer dados de
localizagdo e origem aos operadores europeus, mesmo quando nao sdo diretamente responsaveis pela colocagao
inicial do produto no mercado europeu.

A experiéncia do setor brasileiro com certificacoes, rastreabilidade e georreferenciamento pode facilitar a
adaptacdo a EUDR. Esses instrumentos, entretanto, nao substituem integralmente as obrigacdes especificas de
diligéncia prévia e comprovagao exigidas pela regulamentacao europeia.

Aindustria brasileira de celulose e papel (que utiliza florestas plantadas de eucalipto e pinus) ja coleta boa parte
das informagdes necessarias para cumprir com as exigéncias de rastreabilidade devido as certificagbes interna-
cionais historicas e reduzir os impactos na transicao dos sistemas. As praticas modernas de georreferenciamento
da matéria-prima para atender as certificacdes das florestas e ao Cadastro Ambiental Rural (CAR), devera facilitar
a adaptacdo as exigéncias europeias.

Para o Brasil, a EUDR traz desafios e oportunidades. Embora haja maior pressao para a conformidade com nor-
mas de sustentabilidade, o mercado florestal brasileiro, competitivo e profissional, podera beneficiar-se, atraindo
investimentos em projetos sustentaveis.

A EUDR teve recentemente seu cronograma de aplicagao postergado. As principais obrigagcoes da EUDR passam
a ser aplicadas em 30 de dezembro de 2026 aos operadores de médio e grande porte. Determinadas categorias de
micro e pequenos operadores estarao sujeitas ao prazo de 30 de junho de 2027, observadas as regras especificas
para agentes e produtos anteriormente abrangidos pela EU Timber Regulation, Regulamento da Madeira da Unido
Europeia (EUDR).
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PPWR - Circularidade e novas exigéncias para embalagens

COMO AS REGRAS EUROPEIAS ESTAO REDESENHANDO AS EMBALAGENS

Outra regulamentagdo europeia relevante para a industria de celulose, papel e embalagens é o Packaging
and Packaging Waste Regulation, Regulamento de Embalagens e Residuos de Embalagens (PPWR), instituido
pelo Regulamento da Unido Europeia (UE) 2025/40, que substitui a antiga Diretiva 94/62/EC. Seu objetivo é har-
monizar as regras para todas as embalagens comercializadas no mercado europeu, reduzir a geragao de residuos,
estimular a reutilizagao e a reciclagem e apoiar a transi¢cao para uma economia circular e climaticamente neutra.
O regulamento entrou em vigor em 11 de fevereiro de 2025 e passa a ser aplicado de forma geral a partir de 12 de
agosto de 2026. Entre os principais marcos de implementagao estao a exigéncia de que todas as embalagens sejam
projetadas para reciclagem, a introduc¢ado de uma classificagdo de desempenho de reciclabilidade a partir de 2030,
a comprovagao de reciclabilidade em escala industrial a partir de 2035. A implementacao sera progressivamente
aprofundada apds 2035 por atos complementares e critérios técnicos de desempenho e requisitos mais rigorosos
de reciclabilidade a partir de 2038.

Para a industria de celulose, papel e embalagens, a PPWR representa uma oportunidade relevante de cresci-
mento. O regulamento favorece materiais renovaveis e amplamente reciclados, desde que atendam aos critérios
de reciclabilidade e seguranca quimica. Ao mesmo tempo, aumenta a pressao para eliminar substancias per e
polifluoroalquiladas (PFAS), simplificar estruturas multicamadas e demonstrar desempenho ambiental ao longo
de todo o ciclo de vida da embalagem.

A PPWR tende a ser globalmente positiva para embalagens de papel e papeldo, especialmente em aplicacdes
que substituem plasticos de uso Unico. Os maiores desafios estdo relacionados ao desenvolvimento de barreiras
sem substancias per e polifluoroalquiladas (PFAS), a comprovacao de reciclabilidade e a adaptagédo dos projetos
para atender aos novos critérios de ecodesign da Unido Europeia.

A consolidagao da PPWR na Europa, como um aperfeicoamento das suas leis anteriores de embalagens, eleva
as exigéncias globais de circularidade, transformando a sélida Politica Nacional de Residuos Sélidos (PNRS) do Brasil
em um diferencial competitivo. Como o Pais ja possui um marco regulatério maduro ha mais de uma década e
lidera indices mundiais de reciclagem de materiais como o aluminio e o Papel, a industria brasileira larga na frente
em termos de compliance, rastreabilidade e fornecimento de residuos pds-consumo.
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Descarbonizac¢do da industria brasileira de papel e celulose

QUAIS AGCOES PODEM REDUZIR AS EMISSOES ATE 2035 E TRANSFORMAR O SETOR ATE 2050
A descarbonizagcdo complementa as exigéncias de rastreabilidade e circularidade estabelecidas pela EUDR e

pelo PPWR. Em conjunto, esses elementos deverao influenciar cada vez mais o acesso ao mercado europeu € a
competitividade dos produtores brasileiros.

A AFRY apoiou o Ministério do Desenvolvimento, IndUstria, Comércio e Servigos (MDIC), o Banco Interamericano
de Desenvolvimento (BID), a IndUstria Brasileira de Arvores (IBA) e a Associacdo Brasileira Técnica de Celulose e
Papel (ABTCP) na elaborac¢do da estratégia de descarbonizagao da industria brasileira de papel e celulose. Cons-
truida com empresas que representam mais de 86% da produc¢ao nacional, a estratégia redne agoes para reduzir
as emissdes de gases de efeito estufa nas operacoes florestais, industriais e logisticas.

Até 2030-2035, as prioridades concentram-se em solugdes maduras, como eficiéncia energética, substituicao
de combustiveis fosseis, cogeragao com biomassa e licor negro, otimizagao logistica, reciclagem e gestao florestal.
Até 2050, ganham relevancia as tecnologias transformacionais, como hidrogénio verde, biometano, gaseificagao
de biomassa, captura e uso de carbono e novos bioprodutos.

Com uma base florestal competitiva e ampla utilizagcdo de energia renovavel, o setor brasileiro possui condi¢coes

favoraveis para avangar rumo a uma economia de baixo carbono.

PERSPECTIVAS PARA A INDUSTRIA GLOBAL E O
POSICIONAMENTO DO BRASIL

A indUstria global de papel e celulose mantém pers-
pectivas positivas no longo prazo, apesar de um ambiente
econdmico e geopolitico mais desafiador. O crescimento
moderado da economia mundial, os conflitos armados, o
aumento dos custos logisticos e a expansao de novas capa-
cidades produtivas deverdo continuar pressionando pregos
e margens. Em contrapartida, a urbanizagao, o aumento da
renda nos paises em desenvolvimento e a busca por mate-
riais renovaveis deverao sustentar a demanda por produtos
de higiene, papel Cartao e papéis para embalagens.

A evolucdo do mercado serd marcada por mudancgas
na composicao das fibras e pela maior integracao entre a
producao de celulose e papel. Os fabricantes continuarao
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combinando fibras virgens e recicladas para atender aos
requisitos de qualidade, resisténcia, maciez e produtividade
ao menor custo possivel. Nesse contexto, a substituicao par-
cial da BSKP pela BHKP tende a ampliar o uso da celulose
defibra curta, especialmente em papéis tissue, papel Cartdo
e determinadas aplicagdes de embalagens.

Os papéis para embalagens e os papéis tissue deverao
permanecer entre os principais vetores de crescimento do
setor. A demanda por embalagens reciclaveis, repolpaveis
e desenvolvidas para substituir materiais de origem fossil
cria oportunidades para papéis com novas propriedades
de barreira. Nos mercados de alimentos e bebidas, o cres-
cimento do papelao Ondulado e o uso de Kraftliner de fibra
virgem em aplicagdes que exigem maior desempenho
também deverdo contribuir para a demanda de celulose.
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Em sentido contrario, os papéis de Imprimir e Escrever e o
papel jornal continuardo enfrentando a reducgdo estrutural
do consumo associada a digitalizacao.

O Brasil permanece bem-posicionado nesse cenario
devido a elevada produtividade de suas florestas plantadas,
a0 curto ciclo de rotagdo do eucalipto e a competitividade
de sua producgao industrial. Como principal fornecedor
mundial de BHKP, o Pais poderad atender ao crescimento da
demanda por fibra curta e ampliar sua presenga nos mer-
cados de papéis tissue, papel Cartao e Embalagens. A base
florestal renovavel e a participacdo expressiva de biomassa
na matriz energética também fortalecem a posicao brasi-
leira diante das exigéncias crescentes de rastreabilidade,
circularidade e reducgdo das emissdes.

A consolidagdo dessas vantagens dependerd, entre-
tanto, de novos investimentos em florestas, produtividade,
infraestrutura e inovagdo. A expansao da area plantada
devera ocorrer de forma compativel com os compromissos
ambientais e com o desenvolvimento territorial, enquanto
a melhoria da logistica sera necessaria para reduzir os efei-
tos dos custos de combustiveis, fretes e transporte sobre a
competitividade das exportagdes.

A transformacao tecnoldgica devera ampliar as oportu-
nidades de geragado de valor para além da celulose e do pa-
pel tradicionais. O desenvolvimento de novas barreiras para
embalagens, a diversificacao das aplicagdes da biomassa,
a eficiéncia energética, a redugao do uso de combustiveis
fosseis e a adogao de sistemas preditivos nos processos in-
dustriais deverao fortalecer a transicao para uma economia
de baixo carbono. A cooperacado tecnoldgica e o acesso a
equipamentos mais eficientes também poderao acelerar
a modernizagdo do parque industrial brasileiro.
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O ambiente comercial e regulatério serd igualmente
importante. As disputas tarifarias, a reorganizag¢ado dos flu-
xos internacionais e a ampliagao das exigéncias ambientais
poderao criar simultaneamente oportunidades e riscos.
O Acordo Mercosul-Uniao Europeia tende a proporcionar
maior previsibilidade e acesso a tecnologias, enquanto a
EUDR e o PPWR elevam as exigéncias relacionadas a ori-
gem da matéria-prima, a reciclabilidade e ao desempenho
ambiental dos produtos. A regulagao europeia mostra-se
como uma oportunidade de lideranga tecnolégica em
setores em que o Brasil ja desponta.

Em sintese, o Brasil redne condig¢des para manter uma
posicao de destaque no mercado internacional de papel e
celulose. A competitividade futura dependera da capacida-
de de combinar produtividade florestal, eficiéncia industrial,
diversificagao de mercados, inovagao tecnoldgica e desem-
penho ambiental. O Pais devera continuar ampliando sua
producao e atraindo investimentos, mas precisara acom-
panhar as mudangas na composi¢cao das fibras, a expansao
da capacidade asidtica e as novas exigéncias dos mercados
consumidores. ]
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