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1. Introducao

O Brasil é um pais altamente eficiente na producdo de celulose. Sua alta compe-
titividade é oriunda de condicbes edafoclimaticas bastante favoraveis e de um longo
historico de investimento em pesquisa e desenvolvimento florestal, realizado tanto
pelas principais empresas do setor, quanto por 6érgdos de pesquisas. Como resultado
dessa competividade, a producdo nacional de celulose tem apresentado alto cresci-

mento desde o inicio dos anos 1990.

Grafico 1: Capacidade instalada de celulose de mercado e taxa de utilizacdo (Nuci), 2015
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Fonte: Adaptado de RISI (2015).

Entretanto, a competitividade observada atualmente pode nao se manter, dado
os avancos tecnoldgicos, principalmente no que se refere ao desenvolvimento de bio-
produtos em fabricas de celulose, com potencial de substituir derivados de fontes
fosseis, o que é denominado de biorrefinaria.

Assim, o objetivo deste estudo é apresentar a visdo do BNDES em relacdo as princi-
pais tendéncias do setor de papéis e celulose e quanto ao posicionamento competitivo
que devera ser adotado pelas principais empresas do setor para que mantenham sua

relevancia nesse novo cenario que se apresenta.
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2. A industria mundial de papel e celulose

A industria mundial de celulose caracteriza-se por ser altamente globalizada e por
ter importantes barreiras a entrada, entre as quais: (i) elevada necessidade de recur-
sos financeiros, visto que algo entre R$ 8 bilhdes e R$ 10 bilhdes sdo necessarios para
construir uma unidade industrial, dada a existéncia de escala minima de eficiéncia
produtiva (atualmente em cerca de dois milhdes t/ano); (ii) o longo prazo necessario
para a maturacdo dos investimentos (no Brasil é necessario comecar o plantio da base
florestal sete anos antes do projeto industrial ter inicio, em funcao do ciclo de cresci-
mento da arvore, ao passo que, em paises menos produtivos, esse prazo pode se esten-
der a até quarenta anos); e (iii) necessidade de larga extensao de terras disponiveis
para a formacdo da base florestal que abastece a indUstria (para uma planta de dois
milhdes de t/ano, pode ir de cerca de 150 mil hectares no Brasil - 300 mil se conside-
rada a area destinada a preservacdo permanente e reserva legal — a até um milhdo de
hectares em paises com condic¢des climaticas ndo tdo favoraveis) .

A segunda e terceira barreiras podem ser reduzidas em funcdo do desenvolvi-
mento e aplicacdo comercial bem-sucedida dos organismos geneticamente modifi-
cados (OGM) em arvores, que podem aumentar exponencialmente a produtividade
florestal, em particular nos paises menos produtivos. Tal fator exige longo prazo de
pesquisa e testes, o que faz com que, até 2030, muito possivelmente ainda ndo tenha
atingido todo seu potencial.

O padrao de concorréncia da industria de celulose e papel, tanto em ambito glo-
bal quanto no Brasil, é e deverd continuar sendo a de um oligopélio competitivo, com
alguns grandes grupos detendo parcela significativa do mercado, mas concorrendo
em ambiente de livre formac¢do de precos, com diversas outras empresas de menor
porte atuando como seguidoras.

Em relacdo ao grau de concentracdo da industria de celulose de fibra curta de
mercado, o CR4' global da industria é de 43%. O HHI*> é de 0,06, portanto, descon-
centrado (HHI < 0,15). Considerando que existem projetos de expansdo das empresas
lideres brasileiras em perspectiva, a ndo ser que surjam novos entrantes ou que movi-
mentos de fusdo ocorram entre as empresas menores, o0 panorama é de que a concen-
tracdo na industria deve aumentar.

Tanto para alguns dos principais segmentos de papéis em inglés (P&W, imprimir

e escrever) e fins sanitarios (tissue), assim como na celulose de fibra curta (bleached

' O indice CR4 mede a parcela de mercado detida pelas quatro maiores empresas de determinado segmento.

2 0 indice Herfindal-Hirschman (HHI) é normalmente utilizado para medir a concentracdo de mercado,
podendo variar de 0 (concorréncia perfeita) a 1 (monopélio).
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hardwood kraft pulp — BHKP), observa-se tendéncia de maior concentracao, conforme

o grafico a seguir.

Grafico 2: Participacdo dos cinco maiores produtores, em 2014
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Fonte: Adaptado de Poyry (2015) .
* Celulose branqueada de fibra longa.

Sendo a celulose considerada quase uma commodity, com pequenas diferencas
originadas do tipo de fibra de madeira utilizada para sua fabricacdo, a competicdo na
industria ocorre por preco. Portanto, o produtor mais competitivo é aquele que opera
com o menor custo de fabricacdo, sendo a madeira o principal componente dos custos.

Como o frete da madeira é significativamente mais elevado do que o frete da
celulose, globalmente a producédo dessa commodity tende a se concentrar préxima a
florestas de alta produtividade, de modo que a unidade industrial se localize a me-
nor distancia média possivel da base florestal plantada. A logistica de escoamento
da celulose também é fator importante, assim como a escala industrial, fundamental
para reducdo do consumo unitario de insumos (principalmente mao de obra, quimicos
e energia).

Nos segmentos de papéis, porém, a légica é distinta. A producdo tende a se con-
centrar préxima aos mercados consumidores, em razao da:

* complexidade da cadeia de distribuicio com alto numero de SKUs (stock

keeping unit, em portugués, unidades de manutencao de estoque);
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necessidade (em muitos tipos de papéis) de prestar assisténcia técnica aos con-
sumidores (como as graficas);

venda direta ao consumidor final de alguns tipos de papéis (como de I&E do
tipo A4 ou de papéis sanitarios vendidos no varejo), aumentando a necessida-
de e a importancia da marca; e

baixa densidade ou valor agregado, encarecendo o frete para longas distan-
cias (em especial, no caso dos papéis sanitarios e do papeldo ondulado a base
de papel reciclado).

Por fim, a concentracdo da producdo perto dos mercados consumidores elevou a
escala desses produtores em relagdo aos localizados em mercados com baixo consumo
(notadamente os emergentes).

Como a escala é um importante fator competitivo em muitos tipos de papéis, os
produtores localizados préximos a grandes mercados consumidores aumentaram ain-
da mais sua competitividade em rela¢do aos localizados em mercados pequenos, em
especial nos papéis graficos, que, apesar da queda estrutural observada na demanda,
em funcdo principalmente do advento da midia digital, ainda é o tipo de papel que
apresenta maior volume no comércio internacional.

A cadeia produtiva global devera permanecer com a fabricacdo de celulose loca-
lizando-se em paises com terras disponiveis para plantios de larga extenséo, a precos
acessiveis, infraestrutura suficiente para realizar o transporte da madeira e escoamen-
to da celulose para exportacdo e com condi¢des edafoclimaticas suficientes para se-
rem competitivos em custos. Uma regido que podera ganhar expressdo é a parte sul
da Africa, com destaque para Mocambique. Em relacdo ao consumo de papéis, ira de-
pender de como se dara o crescimento global, sendo que, potencialmente, a demanda
deve vir a ocorrer nos paises emergentes mais populosos, com destaque para a China

e possivelmente a india.

As empresas brasileiras produtoras de celulose (a maior parte oriunda do eu-
calipto) sdo referéncia em relacdo as melhores praticas internacionais e tém como
principais forcas: (i) base florestal altamente produtiva e integrada a induUstria;
(ii) elevada escala produtiva e baixa idade tecnolégica das plantas industriais; e
(iii) equipes qualificadas em P&D florestal. J& em relacdo as principais fraquezas,
podem-se citar: (i) dependéncia de um Unico produto (celulose de fibra curta de eu-

calipto — BEKP); (ii) foco no mercado externo, fazendo com que o preco da celulose
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e o cambio expliguem 80% da margem Ebitda (o lucro antes de juros, impostos,
depreciacdo e amortizacdo) das empresas; (iii) longa distancia para os principais
mercados consumidores (Europa, América do Norte e Asia): e (iv) pouca expertise
em P&D industrial.

As principais empresas brasileiras estdo entre as lideres globais nos segmentos de
celulose de mercado (englobando todos os tipos de celulose de mercado e ndo somen-
te a fibra curta), conforme Tabela 1 (Fibria e Suzano). Entre as vinte primeiras ainda

estdo Eldorado e Cenibra.

Tabela 1: Ranking dos maiores produtores de celulose, 2015

Empresa Milhées de toneladas/ano Share (%)
Fibria 5.950 8,7
Arauco 4.430 6,5
April 3.775 55
Suzano 3.495 5.1
CMPC 3.150 4,6
Préximos cinco 11.325 16,6
Demais 36.220 53,0
Total 68.345 100,0

Fonte: Elaboracado prépria, com base em RISI (2015).

Uma situacdo bastante distinta é a do segmento de papéis no Brasil. O pais res-
ponde por apenas 2,5% da producdo mundial de papéis (contra cerca de 40% de
participacdo na celulose de mercado de eucalipto). Essa baixa participa¢do pode ser
atribuida a:

e infraestrutura logistica deficitaria;

* elevada e complexa carga tributaria;

e estrutura produtiva fragmentada, com maquinario de alta idade tecnoldgica

e de baixa escala;

° empresas mal estruturadas organizacionalmente e de reduzido porte;

° competicdo por recursos com a celulose, que tem melhores margens e possibi-

lidade de expansdo da producdo destinada a exportacao;

e desvios de finalidade do papel imune que facilitam a importacdo de papéis

graficos e papéis-cartao;

* custos elevados de energia e quimicos; e

* baixo consumo per capita de papéis no Brasil e no restante da América Latina,

principal mercado para as exportacdes brasileiras.

Em relacdo a esse ultimo item, cabe observar que as principais empresas produto-

ras de papéis no mundo localizam-se onde ha maiores mercados consumidores, caso
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da Europa e dos Estados Unidos da América (EUA) e, mais recentemente, China. A
Klabin é a maior produtora brasileira e lidera a venda em varios segmentos de papéis

no Brasil, porém nao esta posicionada nem entre as vinte maiores no mundo.

Uma instalacdo tipica para a fabricacdo da celulose envolve uma diversidade de
equipamentos mecanicos pesados. Basicamente, os equipamentos que compdem a
unidade industrial podem ser assim relacionados:

patio de madeira: transportadores, carregadores, mesas de corte, trituradores
de casca, picador, peneiras, mesa alimentadora, descascador e silos;
cozimento e polpagdo, por meio do digestor;

depuracdo e lavagem: lavadores por difusdao ou lavadores com tambores
rotativos;

unidade de branqueamento;

recuperacdo e evaporacdo: evaporadores de multiplo efeito, caldeira de recu-
peracao, forno de cal e precipitadores eletrostaticos; e

maquina de secagem, composta por mesa plana, prensas, secadora e cortadeira.

Estima-se que em um novo projeto industrial greenfield, com investimentos totais
da ordem de R$ 8 bilhdes a R$ 10 bilhdes, considerando a terraplanagem, obras
de infraestrutura e equipamentos, o indice de nacionalizacdo atinja algo em torno de
60% do investimento.

Os principais gargalos enfrentados pelo segmento de celulose para ampliar seus
investimentos sdo:

a elevada e crescente necessidade de capital;

larga extensdo de terras necessaria para desenvolver a base florestal;
restricdes ainda existentes a aquisicdo de terras por estrangeiros;
infraestrutura logistica deficitaria para o escoamento da celulose para os
clientes; e

a acumulacdo de créditos tributarios, que ndo podem ser compensados em
func¢do das empresas serem majoritariamente exportadoras.

Em relacdo ao principal fator indutor de investimentos na celulose, vale dizer
que o setor é diretamente dependente da demanda por papéis, que costuma ter alta
correlacdo com a evolucdo do produto interno bruto (PIB), a excecdo dos papéis gra-

ficos, que em anos recentes passaram a crescer menos do que o PIB em func¢do, como
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j& mencionado, da concorréncia mais intensa com a midia digital. Portanto, pode-se
dizer que um bom desempenho econémico global costuma se refletir em boa deman-
da por celulose de mercado.

Para financiar os investimentos, espera-se maior participacdo de Timber Investment
Management Organizations (Timo ou, em traducdo livre, gestores de ativos florestais)
na formacdo da base florestal plantada, e de parcerias com empresas estrangeiras na
parte industrial (majoritariamente com grandes empresas consumidoras de celulose).
No financiamento por meio de empréstimos, espera-se que os fabricantes estrangeiros
de equipamentos continuem concedendo financiamentos por meio de export credit
agencies (ECA) e que no Brasil desenvolvam-se mecanismos de longo prazo comple-
mentares ao crédito do BNDES.

Em relagdo a parte industrial, e consequente perspectiva de aumento de conteu-
do local, grandes projetos de celulose obedecem, normalmente, ao fornecimento do
tipo EPC,?> no qual empresas contratadas sdo responsaveis pela venda de “pacotes”
que contemplam, geralmente, os principais setores de uma fabrica. Nessa estrutura, o
fornecedor agrega as atividades de engenharia, construcdo, venda de equipamentos,
instalacdo e montagem.

Existem, no pais, trés grandes fornecedores, de portes semelhantes, capazes de
fornecer as solugdes completas para a industria de papel e celulose, todas europeias:
Metso/Valmet, Andritz e Voith Paper.

Metso/Valmet tem unidade fabril localizada no pais. Ressalte-se que sua estru-
tura de fabrica¢do permite que etapas do processo produtivo sejam realizadas
dentro da propria empresa. Entretanto, parcela dos bens oferecidos pela em-
presa pode nao ser fabricada no pais, mas adquirida de outras unidades do
grupo no mundo, haja vista que, em geral, as decisdes sdo norteadas pelas
diretrizes estabelecidas pela holding.

A Andritz tem condicbes de fornecer, assim como a Metso/Valmet, a solucédo
completa para uma fabrica de celulose. Mas, diferentemente desta, concentra
suas atividades no gerenciamento dos projetos. Da mesma maneira, a légica
de adquirir parcela dos equipamentos de uma empresa do grupo no exterior,
a partir de orientacdes da matriz, se replica.

A Voith, por sua vez, com unidade industrial no pais, atua no fornecimento
de equipamentos para fabricas de papel e, embora concentrada na produ-
¢do de maquinas de papel tissue, sua linha de produtos, ofertada normal-

mente de forma customizada, ainda contempla maquinas para papel-cartao,

3 Engineering, procurement and construction (engenharia, compras e constru¢ao).
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papel para imprimir e escrever, entre outros. Atualmente, a empresa tem
condicdes de atender, com sua capacidade instalada, a demanda gerada pe-
los principais investimentos no segmento.

Acredita-se que no Brasil hd pouco espa¢o para o adensamento da cadeia para
frente, visto que a celulose de fibra curta é utilizada especialmente para fabricacdo de
papéis para fins sanitarios, de imprimir e escrever (I&E) e compor parte das fibras nos
papéis-cartdo. O primeiro tem baixo coeficiente de exportacdo, cerca de 20%, dado
que é um produto de baixa densidade, em que o frete inviabiliza transporte para lon-
gas distancias. Ja o segundo, apesar de ser um dos papéis mais transacionados global-
mente, com coeficiente de exportagdo pouco superior a 40%, é um produto que tem
demanda declinante, com sobreoferta global e acirramento competitivo. O ultimo
tem alto coeficiente de exportacdo e demanda crescente, mas seu principal insumo é
a celulose de fibra longa, que nao tem alta competitividade no Brasil por causa das
condicdes edafoclimaticas.

Uma possibilidade a ser estudada de adensar a cadeia para frente seria a aquisi-
¢ao/construcdo de fabricas produtoras de papéis pelas grandes produtoras brasileiras
de celulose de mercado, nos grandes centros consumidores (por exemplo, Europa e
EUA), de modo a agregar valor a celulose fabricada no Brasil.

Ja em relacdo ao adensamento para trds, no que tange a madeira, as empresas
sdo majoritariamente integradas. Um movimento que ja vem ocorrendo e que podera
ganhar relevancia futuramente é a concessdo, por parte das empresas produtoras de
celulose, da gestdo florestal (com a venda, ou néo, das terras e macicos florestais para

as Timos), de modo a poder concentrar os seus recursos financeiros na parte industrial.

As tecnologias relevantes no setor de celulose tém duas vertentes: a voltada para
o segmento florestal e a direcionada para o industrial. Nas florestas, o principal objeti-
vo é aumentar sua produtividade, o que reduz custos de producao e a extensao de ter-
ras necessaria para o plantio destinado a suprir as fabricas. Outras vertentes incluem
melhorar as propriedades do papel produzido a partir da celulose. No caso das empre-
sas brasileiras, existem esforcos visando aumentar o uso da celulose de eucalipto (fibra
curta) em detrimento da celulose de fibra longa (produzida pelos paises do hemisfério
e Chile, em sua maioria). A tecnologia genérica mais relevante é a biotecnologia.

Mais especificamente no segmento florestal, os principais objetivos sdo o aumen-

to da produtividade e alteracdes nas propriedades da celulose produzida, com o uso



88 PANORAMAS SETORIAIS 2030
PAPEL E CELULOSE

combinado de trés mecanismos: (i) melhoramento genético tradicional; (ii) engenha-
ria genética; e (iii) desenvolvimento de OGMs. Vale dizer que o Brasil é lider especial-
mente nas rotas tecnoldgicas florestais, em que um longo histérico de P&D atrelados
a condi¢des edafoclimaticas favoraveis garantiram a competitividade de que o setor
desfruta hoje. Apesar de o pais investir continuamente, diversos paises estdo buscan-
do reduzir seu gap de produtividade em relacéo ao Brasil, com destaque para os EUA
e China.

No segmento industrial, a maior promessa para o futuro reside na aplicacdo do
conceito de biorrefinarias integradas as plantas de producéo de celulose. Isso porque
as unidades industriais de extracdo das fibras sdo plantas quimicas por definicdo, o
que significa que a introducdo de novos processos para converter a biomassa nao tra-
ria grandes alteracbes em suas rotinas operacionais. Ainda, para obtenc¢ado da celulose
kraft, a biomassa, no caso, a madeira, obrigatoriamente deve ser desconstruida. Ou
seja, boa parte da matéria-prima utilizada nessas biorrefinarias seria proveniente de
uma biomassa que, além de ser um residuo de um processo produtivo maior, ja estaria
pré-tratada, o que gera uma grande economia de custos.

Com o desenvolvimento de biorrefinarias em fabricas de celulose, a organizacao
industrial deverd mudar. Parceiros deverdo utilizar a fabrica de celulose como base
de insumos para o desenvolvimento de seus produtos em plantas anexas, conforme a

Figura 1.

Figura 1: Arranjo produtivo de uma biorrefinaria integrada a planta de celulose
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Fonte: Sunlibb (2017) - extraida de uma apresentacao publica.

De acordo com a Pdyry, tais mudancas levardo a uma nova configuracao industrial

(ver Quadro 1).
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Um produto Um produto Um produto + producdo Um produto principal + varios
experimental de novos produtos de valor agregado
produtos

Compra de energia | Venda de alguma Maximizagdo das vendas Balanceamento do valor de venda

energia de energia de energia vs valor de venda dos
novos produtos

Uma matéria-prima | Uma matéria-prima + Uma matéria-prima + mais | Varias matérias-primas + varios

alguns residuos residuos residuos

Fonte: Elaboracdo prépria, com base em Poyry (2015).

Entre as rotas tecnolégicas, podem ser citadas algumas:
A producao de eletricidade e vapor por cogeracao para utilizacdo nos proces-
sos produtivos e para venda a terceiros ja é uma realidade, sobretudo nas plan-
tas mais modernas de producdo de celulose. Entretanto, existe oportunidade
de ampliagao e utilizacdo de novas tecnologias, bem como a possibilidade de
estender seu uso para as fabricas de papel.
A gaseificacdo da biomassa florestal para utilizacdo no processo produtivo, a
producdo de biogds de residuos sélidos organicos das fabricas, a pirdlise rapi-
da da biomassa florestal para obtencdo de bio-6leo combustivel para uso no
processo ou para coprocessamento com o petréleo, além de gas combustivel, a
extra¢do da lignina do licor negro para uso interno como combustivel do forno
de cal e desgargalamento do sistema de recuperacdo do licor, permitindo au-
mentar a capacidade produtiva da fabrica, e a peletiza¢do ou briquetagem de
residuos florestais sdo os exemplos que, provavelmente, poderao ser implanta-
dos em um curto espaco de tempo.
A medida que os avancos das pesquisas e a implementacio de processos pro-
dutivos mais eficientes e menos custosos se tornarem realidade, outras vanta-
gens poderdo ser incorporadas pelo setor, a exemplo da utiliza¢do da lignina
extraida para fabricacdo de produtos de maior valor agregado, tais como fi-
bras de carbono, vanilina, aroméaticos, carvao ativado e resinas fendlicas, entre
outros. A obtencdo de nanocelulose fibrilar (NCF) e cristalina (NCC) também
se mostra potencialmente promissora, tanto para melhoria no revestimento e
resisténcia de papéis (NCF), quanto para utilizacdo na elevacdo da forca, resis-
téncia, refletividade e impermeabilidade de materiais (NCC).
E importante ressaltar que a utilizacdo de processos mais complexos para a ob-
tenc¢do de produtos de mais valor agregado dependera ndo somente dos avancos tec-
nolégicos e mercadolégicos, como também da estruturacdo de parcerias comerciais

entre as empresas produtoras de celulose e papel e as indUstrias quimica, automobi-
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listica, de bens de capital, de biotecnologia, entre outras. De fato, o setor no Brasil ja
busca se mover nesse sentido.

Em ambito global, a lideranca atual é das empresas europeias, que despontam
como principais fornecedoras de equipamentos e de consultorias de engenharia. Nas
pesquisas de biorrefinaria, além das europeias, também vém se destacando empre-
sas norte-americanas. Além do maior porte tecnolégico e educacional de seus paises
de origem, essas empresas se veem mais pressionadas a buscar novos negdcios, em
razdo do declinio de sua rentabilidade ante a competicdo de empresas produtoras
de celulose do hemisfério sul, o que deve garantir a lideranca dessas companhias. As
empresas brasileiras deverdo atuar como seguidoras, buscando adotar as tecnologias
que se mostrarem vencedoras, em suas plantas industriais, ou por meio da atracdo de
parceiros estratégicos.

Como jd mencionado, a cadeia de papel e celulose é composta por duas atividades
distintas: florestal e industrial, com impactos diversos sobre as emissdes de gases de
efeito estufa (GEE). O segmento florestal, que abastece integralmente a indUstria, é
responsavel pela fixacdo de carbono e, considerando-se a expansdo anual da base flo-
restal plantada, o impacto sobre a mitigacdo das emissdes é positivo. De acordo com
a Industria Brasileira de Arvores (IBA), as florestas plantadas para fins industriais no
Brasil absorveram, em 2014, 1,69 bilhdo de toneladas de CO, da atmosfera, no proces-
so de fotossintese, o que equivale a um ano das emissées nacionais.

O setor de papel e celulose é intensivo em energia, com uma participacdo de cerca
de 5% do total consumido no Brasil em 2014, de acordo com a Empresa de Pesquisa
Energética (EPE). Parte significativa desse consumo se da sob a forma de energia tér-
mica (calor e vapor), que é a maior fonte de emissdo de GEE nas induUstrias de papel e
celulose. Apesar de ser intensivo no uso de energia, o setor se destaca por sua matriz
energética baseada em fontes renovaveis (71% da energia consumida pelo setor foi
proveniente de fontes renovaveis, destacando-se a participacdo de 63% de energia
térmica e elétrica gerada a partir de biomassa e licor negro, que sdo zero GEE pelo
Greenhouse Gas Protocol). Nas plantas produtoras de celulose de mercado a energia

elétrica consumida é autogerada (sendo ainda o excedente vendido ao sistema).

O segmento de celulose compete em ambito global, entretanto, as empresas loca-
lizadas no hemisfério norte, com condi¢des menos propicias para a formacao de base

florestal, vém testemunhando constante perda de competitividade. Isso tem feito com
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que desenvolvam ou adotem novas tecnologias visando a produc¢ado de produtos de
maior valor agregado, utilizando como base a fabrica de celulose, o que se define por
biorrefinaria. Ndo obstante o potencial que se apresenta nas biorrefinarias, os paises
localizados no hemisfério sul, com destaque para o Brasil, em virtude da alta competi-
tividade florestal, tém mantido seu foco na producdo da celulose, mas investido em
pesquisas em biorrefinaria, buscando parcerias e tecnologias que possam vir a ser ado-
tadas nas altamente competitivas, e de grande escala, plantas industriais locais. A ine-
gavel vocacao florestal brasileira, tanto natural quanto oriunda de esforcos em PD&lI,
tem potencial para colocar o pais numa posicao singular no que tange ao mercado de

bioprodutos derivados de biorrefinarias integradas as plantas de celulose.
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