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PRECOS DA TONELADA DE CELULOSE DE
FIBRA CURTA SOBEM NA EUROPA E NA
CHINA EM OUTUBRO DE 2025

s previsoes feitas por esta coluna no més passado,
que trazia dados consolidados até setembro, se
confirmaram em outubro e novembro do corrente
ano: os precos em doélar norte-americano da tonelada
de celulose de fibra curta estdo subindo nesses meses na Europa
e na China; no entanto, os precos em ddlar norte-americano
da tonelada de celulose de fibra longa pouco se alteraram na
Europa em ambos os meses, mas cairam na China em outubro e
subirdo em novembro. Essas alteracdes confirmam o término do
periodo de queda de precos internacionais da celulose iniciado
em abril e maio do corrente ano e que termina entre setembro e
outubro do mesmo ano na Europa e na China. Uma fase do ciclo
(fase de baixa) muito curto de, no maximo, sete meses!
O prego da tonelada de papel imprensa nos EUA estd es-
tavel em US$ 705, por tonelada, desde o comego do ano até,
no minimo, outubro do corrente ano. Estabilidade de precos

de papéis cartdes da linha branca, quando cotados em reais,
também ocorre no Brasil desde mar¢o do corrente ano até
novembro. Os pregos em reais de papéis de embalagem da
linha marrom (ou parda) néo se alteram no Brasil de setem-
bro a novembro do corrente ano. No entanto, na China ha
aumentos sistematicos dos pre¢os, tanto em Yuan quanto em
ddlar norte-americano, da tonelada de papeldo de setembro
a novembro do corrente ano.

No Canada, observou-se, em outubro quando comparado a
setembro (ambos se referindo a 2025), aumentos dos precos em
ddlar norte-americano do metro ctbico de compensados e de
tabuas de melhor qualidade - de pinus, fir e spruce (de 6,1%
e de 0,7%, respectivamente), mas pequena redugio do prego
do metro ctibico de chapa de OSB (queda de 0,8%). Trata-se
de mercado com expressivas mudangas de pregos relativos, em
especial desde 2024.
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Grafico 1 - Evolu¢ao do Preco da tonelada de NBSKP nos EUA, Europa e
China, valores em US$ por tonelada
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Grafico 2 - Evolu¢ao dos consumos mensais de celulose na Europa (em toneladas)
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MERCADOS DE CELULOSE, PAPEIS E APARAS

H4, nos meses de setembro a novembro de 2025, dindmicas
diferentes dos precos das celuloses de fibra longa (NBSKP) e de
fibra curta (BHKP e BEK).

MERCADOS DE CELULOSE

Segundo a Natural Resources Canada (NRC) - ver Gra-
fico 1 - os precos em ddlar norte-americano da tonelada de
NBSKP nos EUA e na China cairam em outubro frente a seus
valores de setembro, mas o pre¢o deste produto permaneceu
estavel na Europa.

Segundo a NRC, a maior queda absoluta de preco da tonelada
de NBSKP ocorreu nos EUA (redugao de US$100 por tonelada)
e de apenas US$ 5 por tonelada no preco do mesmo produto
na China em setembro frente a sua cotagdo de agosto (ambos
meses sendo de 2025). Isto se deve, em grande parte, a cotagdo
do produto nos EUA ser muito mais elevada do que na China,
o0 que motiva os compradores norte-americanos a promoverem
o estreitamento nesta diferenca. Em outubro de 2025, a cotagdo

da tonelada de NBSKP nos EUA foi de US$ 1.600 por tonelada,
frente a US$ 680 na China, sendo a cotagdo norte-americana do
produto em apreco 135% superior a cotagdo do mesmo produ-
to na China. Em junho do corrente ano, esta diferenga era de
158%.

Segundo a Norexeco (ver Tabela 3), o preco em délar nor-
te-americano da tonelada de celulose de fibra longa (NBSKP)
voltara a subir na China a partir de novembro; e, na Europa, a
partir de dezembro do corrente ano.

No entanto, tanto na China quanto na Europa hd expressivos
aumentos dos precos em dolar norte-americano da tonelada de
celulose de fibra curta a partir de setembro ou de outubro, res-
pectivamente.

EUROPA

Segundo a Norexeco (ver Tabela 3), os precos da tonelada de
celulose de fibra longa (NBSKP) pouco variardo entre setembro e
novembro de 2025 na Europa. Dos US$ 1.500 cobrados por tone-
lada deste produto em agosto, teve-se o valor de US$ 1.496
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Grafico 4 - Evolugido dos estoques e do consumo de celulose na Europa (em toneladas)
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em setembro, US$ 1.497 em outubro e US$ 1.498 em novem-
bro. Apenas em dezembro préximo, a cotagdo do produto sera
de US$ 1.515, continuando a aumentar em janeiro do proximo
ano para US$ 1.545 por tonelada. Entre setembro e novembro
do corrente ano ha acumulada uma infima redu¢éo de 0,13%
na cotagdo deste produto (NBSKP), o que permite sugerir uma
estabilidade desta cotagio.

Mas, de outro lado, a cotagio (preco lista) da tonelada de ce-
lulose de fibra curta (BHKP) na Europa passara de US$ 1.000
em setembro para US$ 1.073 em novembro, com alta acumula-
da de 7,3%, segundo a Norexeco. E tal preco ainda continuara
a subir em dezembro do corrente ano e em janeiro do proximo
ano, quando devera atingir a cotagdo de US$ 1.140 por tonelada
(ver Tabela 3).

E normal haver aumentos de consumo de celulose no tltimo
trimestre do ano na Europa, como se observa no Gréfico 2. Isto,
associado a relativa estabilidade dos estoques de celulose nos
portos europeus (ver Gréfico 3), cria um cendrio mais favoravel
ao aumento dos precos da celulose no final do ano.

Os estoques mensais de celulose nos portos europeus tém-se
mantidos — nos ultimos doze meses, terminados em setembro
de 2025 -, em média, cerca de 88% acima do consumo mensal,
ou seja, esses estoques abastecem cerca de 26 dias do més se as
importagdes pararem.
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Como ja comentado na edigdo anterior desta coluna, este ce-
nario, provavelmente, jd ndo justifica mais quedas dos pregos
das celuloses na Europa, a no ser que ocorram mudangas brus-
cas no consumo deste produto em outros paises ou rupturas no
fornecimento de celulose na Europa.

E como a cotagdo da tonelada de celulose de fibra curta esta
muito mais baixa do que a cotagdo da tonelada de celulose de
fibra longa, isso gera a oportunidade para a primeira iniciar,
previamente, o processo de recuperagao de seu valor, como estd
ocorrendo na Europa.

EUA

O ano fiscal norte-americano inicia-se em 1° de outubro de
um ano e vai até 30 de setembro do ano seguinte. Caso o or¢a-
mento federal ndo seja aprovado até 30 de setembro de um ano,
ha o que se chama de shutdown, ou seja, o ndo pagamento de
certas despesas, que precisavam ter sido previamente aprova-
das, a partir de 1° de outubro. Entre essas despesas estdo, por
exemplo, fundos para a coleta de informagdes sobre o desempe-
nho econémico do pais.

Os EUA ficaram no shutdown de 01/10 a 12/11 de 2025, por 43
dias. Isto prejudicou, por exemplo, a coleta de pregos de celulose,
papéis e artefatos de papéis por parte do Banco Central de Saint
Louis. Por isso, o indice gerado para este segmento pela citada



entidade ndo ¢ atualizado, até 0 momento da conclusao desta co-
luna, desde agosto do presente ano, como se observa no Grafico 5.
Segundo a NRC, ver Graéfico 1 e Tabela 1, a cotagao da to-
nelada de NBSKP nos EUA teve reducio de 5,9% em setembro
frente a seu valor de agosto, enquanto o preco do mesmo produ-
to ficou, em idéntico periodo, estavel na Europa e caiu 0,7% na
China. Esta diferenca de oscilacdes deve-se, fortemente, ao fato
do produto negociado nos EUA ter preco 135% superior ao pra-
ticado na China e 7,4% superior ao valor praticado na Europa.
Segundo o Governo da British Columbia, a cotagdo da tonela-
da de papel imprensa nos EUA nio se altera desde marco do cor-
rente ano até outubro, permanecendo em US$ 705, ver Tabela 2.

China

Apesar das fontes de dados examinadas nesta coluna néo in-
dicarem o mesmo valor, para o0 mesmo tipo de celulose e no
mesmo més na China, elas coincidem em demonstrar que os
precos em ddlar norte-americano da tonelada de celulose de fi-
bra curta estdo se elevando, na China, desde outubro, ainda que
os precos da tonelada de celulose de fibra longa ainda continua-
vam a cair em outubro passado.

O Governo da British Columbia, ver Tabela 2, indica que o
preco da tonelada de celulose de fibra longa, NBSKP, passou de
US$ 686 em setembro para US$ 674 em outubro, queda de 1,7%.
Ja a Norexeco, ver Tabela 3, indicava, para os mesmos meses,
valores de US$ 613 e US$ 602, respectivamente, por tonelada
de NBSKP, queda de 1,8%. No entanto, a Norexeco ja indica que
o prego do produto elevar-se-a para US$ 611 em novembro do
corrente ano, interrompendo sua sequéncia de queda.

A Norexeco indica alta do preco da tonelada de celulose de
fibra curta na China a partir de setembro. Dos US$ 498 por to-
nelada de BEK em agosto, passou-se a US$ 513 em setembro,
US$ 524 em outubro e serd de US$ 533 em novembro, ver
Tabela 3. Entre agosto e novembro, a cotagdo da BEK subira 7%
na China segundo a Norexeco.

O SunSirs Commodity Data Group indica valores mais ele-
vados para a tonelada de BEK vendida na China do que a
Norexeco. Segundo aquela fonte, ver Tabela 5, a tonelada de
BEK vendida na China foi de US$ 573 em agosto, US$ 586 em
setembro, US$ 595 em outubro e US$ 607 em novembro, acu-
mulando alta de 5,9% entre agosto e novembro do corrente ano.

Observe que as variagoes relativas (em percentagens) de pre-
¢os da NBSKP (segundo o Governo da British Columbia versus
a Norexeco) e da BEK (segundo a Norexeco e o SunSirs
Commodity Data Group) sdo préximas entre si nos periodos
analisados, mas os patamares de pregos para o mesmo produto
e no mesmo més sdo distintos entre as fontes citadas.

BRASIL

MERCADO DE POLPAS NO BRASIL

Ap6s terem mantido estavel o prego lista da tonelada de BEK,
nas vendas internas, em US$ 1.000 em outubro do corrente ano,
os fabricantes nacionais elevaram o preco lista da BEK, para as

vendas domésticas, em 6% em novembro, sugerindo o valor
aproximado de US$ 1.060 por tonelada. Trata-se de montante
proximo a média de pregos solicitados na Europa em outubro
(de US$ 1.052 por tonelada de BHKP) e em novembro (de
US$ 1.073) segundo a Norexeco (ver Tabela 3).

O prego lista sugerido para venda da BEK dentro do Brasil
em novembro é 74,6% superior ao praticado na China, segundo
o SunSirs Commodity Data Group para venda de produto simi-
lar (compare os valores nas tabelas 5 e 6).

MERCADO DE PAPEIS NO BRASIL

Em novembro completam-se oito meses de estabilidade dos
pregos listas em reais dos papéis de embalagem da linha branca,
nas vendas da industria a grandes compradores internos dentro
do Brasil (ver Tabela 7).

No mercado de papéis de embalagem da linha parda ha esta-
bilidade de precos entre setembro e novembro do corrente ano
(ver Tabela 8).

E nenhuma alteragdo hd registrada, de junho a novembro do
corrente ano, para o preco em reais do papel off-set vendido pe-
las distribuidoras a pequenas graficas e copiadoras da Regido de
Campinas, SP (ver Tabela 9).

MERCADO DE APARAS EM SAO PAULO

Conforme se observa na Tabela 12, em novembro de 2025,
quando comparado ao més anterior, ocorrerao quedas nos pregos
em reais das aparas marrons: de 1,17%, 2,08% e 3,85%, respecti-
vamente, de aumentos nos pregos médios das aparas marrons dos
tipos 1, 2 e 3. No mesmo periodo também havera queda de 4,76%
no prego médio das aparas de cartolina do tipo 2.

Houve, em outubro frente a setembro de 2025, aumento nas
importa¢des de aparas pelo Brasil, com redu¢io do seu preco
médio em dolar norte-americano (ver Tabela 13). Na Europa
também houve, no mesmo periodo, queda dos pregos em dolar
norte-americano de aparas marrons (ver Tabela 3).

MERCADOS INTERNACIONAIS DE CHAPAS DE MADEIRAS E
DE MADEIRAS SERRADAS

Os precos de tdbuas e chapas de madeiras no Canada voltaram
a ter alteragcdes em outubro frente a suas cotacdes de setembro,
ambos se referindo a 2025. Enquanto os pregos médios do metro
ctibico de compensados e de tabuas de spruce, fir e pinus aumen-
taram em 6,1% e 0,7%, respectivamente; o pre¢o médio do metro
ctbico de chapas de OSB caiu 0,8% no mesmo periodo.

Em outubro de 2025, o pre¢o do metro ctibico de chapas de
OSB foi metade do preco do metro ctibico de compensado.
Trata-se do menor prego relativo entre ambos os produtos e ob-
servado nos tltimos dois anos. |

Observagao: caro leitor, preste atengdo ao fato de os pregos

das tabelas 8 e 10 ser sem ICMS e IPI (que sdo impostos), mas

com PIS e COFINS (que s&o contribuigdes).
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Tabela 1 - Pregos 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 Maio/25 Jun/25 Jul/25 Ago/25 Set/25
NBSKP - EUA 1.835 1.790 1.740 1.700 1.600
NBSKP — Europa 1.560 1.510 1.490 1.490 1.490
NBSKP — China 725 695 690 685 680
BCMP - China 440 440 440 440 440

Fonte: Natural Resources Canada.
Notas: NBSKP = Northern Bleached Softwood Kraft Pulp; BCMP = Bleached Chemithermomechanical Pulp.

Tabela 2 - Precos da tonelada de celulose de fibra longa (NBSKP) na China e do papel jornal nos EUA

Produto Jun/25 Jul/25 Ago/25 Set/25 Out/25
NBSKP na China 703 691 689 686 674
Papel imprensa nos EUA 705 705 705 705 705

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

Tabela 3 - Pregos negociados de celulose nos mercados europeu e chinés segundo a NOREXECO (USS$ por tonelada)

o NBSKP em BHKP em Aparas de papelao
M AP (AT LT Shangai-China Shangai-China misto na Europa
Jan/25 1.480 1.000 707 556 107,6
Fev/25 1.494 1.067 743 578 109,9
Mar/25 1.532 1.142 712 586 120,5
Abr/25 1.574 1.196 647 598 158,6
Maio/25 1.597 1.194 641 551 194,4
Jun/25 1.573 1.138 659 508 195,7
Jul/25 1.528 1.080 635 500 171,8
Ago/25 1.500 1.013 636 498 148,5
Set/25 1.496 1.000 613 513 141,7
Out/25 1.497 1.052 602 524 1371
Nov/25* 1.498 1.073 611 533 n.d.
Dez/25* 1.515 1.090 611 535 n.d.
Jan/26* 1.545 1.140 681 550 n.d.

Fonte: Norexeco.

Nota: *Previsdo, n.d., indica dado nao disponivel.

Tabela 4 - Consumo (na induistria) e estoques (nos portos) de celulose nos paises europeus (em toneladas métricas)

Jun/25 Jul/25 Ago/25 Set/25 Out/25
Consumo 762.675 812.482 699.270 805.538 844.104
Estoques 1.557.569 1.527.759 1.635.283 1.564.292 n.d.

Fonte: Utipulp para consumo e Europulp para estoques nos portos europeus
Nota: A Utipulp rever com periodicidade os valores de consumo, de tal forma que os valores publicados em meses anteriores desta coluna podem nao ser
0s que estdo na versao atual. n.d. indica dado nao disponivel quando da publicagao da andlise

Tabela 5 — 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
agosto de 2025 setembro de 2025 outubro de 2025 novembro de 2025

4114 4.183 4.235 4.320
Celulose

572,63 586,34 594,74 606,64

2.581 2.742 2.764 3.040
Papeldo ondulado

359,25 384,38 388,16 426,89

Fonte: SunSirs Commodity Data Group.
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Tabela 6 — Pregos da tonelada de celulose de fibra curta (tipo seca) posta em Sao Paulo — em délares norte-americanos

Set/25 Out/25 Nov/25
Venda doméstica Prego lista médio 1.000 1.000 1.060
Venda externa Preco médio 386,65 421,89 n.d.

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

Tabela 7 — Precos médios dos papéis cartao da linha branca e do papel off-set nas vendas da grande indistria a
grandes compradores (valores sem tributos de comercializagao)

Més Cartédo resma . Cartdo bobina : Cartio skid ‘ Papel offset
duplex triplex duplex triplex duplex triplex
Jan/25 6320,00 7673,00 5755,00 7400,00 6257,00 7858,00 7085,90
Fev/25 6320,00 7673,00 5755,00 7400,00 6257,00 7858,00 7085,90
Mar/25 6320,00 7673,00 5755,00 7400,00 6257,00 7858,00 7085,90
Abr/25 6320,00 7979,00 5755,00 7696,00 6257,00 8172,00 7085,90
Maio/25 6320,00 7979,00 5755,00 7696,00 6257,00 8172,00 7085,90
Jun/25 6320,00 7979,00 5755,00 7696,00 6257,00 8172,00 7085,90
Jul/25 6320,00 7979,00 5755,00 7696,00 6257,00 8172,00 7085,90
Ago/25 6320,00 7979,00 5755,00 7696,00 6257,00 8172,00 7085,90
Set/25 6320,00 7979,00 5755,00 7696,00 6257,00 8172,00 7085,90
Out/25 6320,00 7979,00 5755,00 7696,00 6257,00 8172,00 7085,90
Nov/25 6320,00 7979,00 5755,00 7696,00 6257,00 8172,00 7085,90

Fonte: Grupo Economia Florestal - CEPEA/ESALQ/USP.
Nota: Os pregos divulgados nas edigdes anteriores desta coluna (até meados de 2024 eram para papéis cartdo triplex e ndo o duplex, e eles foram
revistos nesta edigdo).

Tabela 8 — Precos médios sem desconto e sem ICMS e IPI (mas com PIS e COFINS) da tonelada do papel miolo,
testliner e kraftliner (pregos em reais por tonelada) para produto posto em Sao Paulo

Jun/25 Jul/25 Ago/25 Set/25 Out/25 Nov/25
Miolo 4.607 4.607 4.607 4.607 4.607 4.607
Capa reciclada 4.705 4.705 4.705 4.705 4.705 4.705
Testliner 5.392 5.392 5.392 5.110 5.110 5.110
Kraftliner 6.146 6.146 6.146 6.146 6.146 6.146

Fonte: Grupo Economia Florestal - CEPEA/ESALQ/USP.
Nota: considera-se para o Kraftliner o maior prego praticado.

Tabela 9 - Precos médios da tonelada de papéis off set cortado em folhas e couché nas vendas
das distribuidoras (pregos em reais e em kg) — posto na regiao de Campinas — SP

Jul/25 Ago/25 Set/25 Out/25 Nov/25

Offset cortado em folha 16,85 16,85 16,85 16,85 16,85

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

Tabela 10 — Pregos da tonelada de papel kraftliner em
USS$ FOB para o comércio exterior — sem ICMS e IPI (mas com PIS e COFINS) - Brasil

Jul/25 Ago/25 Set/25 out/25
Minimo 517 512 509 543
(us?;,'l"fttﬁﬁiii 4) Médio 577 566 588 585
Méximo 748 nd. 732 710
Minimo 658 657 nd. 674
(Us's":)';‘:’tt:r‘fjl‘; ds) Médio 658 657 n.d. 674
Méximo 658 657 nd. 674

Fonte: Fonte: Comexstat, cddigo NCM 4804.1100
Nota: n.d. indica dado nédo disponivel quando do término da preparagéo desta tabela ou valor muito estranho.

Novembro/November 2025 - Revista O Papel | 57




INDICADORES PRECOS

Tabela 11 - Pregos médios da tonelada de aparas posto em Sao Paulo (R$ por tonelada)

Produto Setembro de 2025 Outubro de 2025 Novembro de 2025
12 2.450 2.450 2.450
Aparas brancas 22 1.325 1.325 1.325
32 1.050 1.050 1.050
12 1.043 1.030 1.018
Aparas marrons .
(ondulado) 22 980 960 940
3 825 650 625
Jornal 1.300 1.300 1.300
12 990 990 990
Cartolina
22 1.050 1.050 1.000

Fonte: Grupo Economia Florestal - CEPEA/ESALQ/USP.
Nota: valores de dezembro de 2024 foram revisados.

Tabela 12 - Importacoes brasileiras de aparas marrons (codigo NCM 4707.10.00)

Meses (descontinuos) Valor em US$ Quantidade (em kg) Preco médio (USS$ t)
Jan/2025 575.866 2.836.735 203,00
Fev/2025 278.415 1.464.286 190,14
Mar/2025 221.788 1.153.610 192,26
Abr/2025 111.856 575.472 194,37
Maio/2025 194.957 993.560 196,22
Jun/2025 233.805 1.333.700 175,31
Jul/2025 192.992 1.146.740 168,30
Ago/2025 174.260 1.105.880 157,58
Set/2025 160.944 770.450 208,90
Out/2025 276.191 1.403.710 196,76

Fonte: Sistema Comexstat.

Tabela 13 - Pregos de madeiras no Canada e nos paises nordicos que
competem pelo uso de florestas com a producio de celulose (valores em USS)

Més Compensados no Canada OSB no Canada Madeira serrada (SPF) no Canadé
(USS$ por metro cubico) (USS$ por metro ctibico) 2 por 10 polegadas (US$ por metro ctibico)
Jan/25 1.046,30 770,78 1.465,56
Fev/25 1.015,25 805,60 1.439,60
Mar/25 996,11 769,27 1.418,36
Abr/25 989,55 708,51 1.314,52
Maio/25 985,82 646,41 1.205,96
Jun/25 1.013,08 600,60 1.205,96
Jul/25 1.062,13 587,20 1.205,96
Ago/25 1.002,23 543,87 1.092,68
Set/25 995,04 535,92 953,44
Out/25 1.056,16 531,46 960,52

Fonte: Governo da British Columbia no Canada (ver https://www2.gov.bc.ca, no icone Forestry).
Nota: SPF indica que sdo madeiras serradas de spruce, pine e fir (espécies arbéreas do Canada).
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