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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil afirma o rating da Suzano;
perspectiva estavel

AGAO DE RATING

Sao Paulo, 27 de janeiro de 2025

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagédo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) afirmou hoje o Rating Corporativo da Suzano S.A. (“Suzano” ou
“Companhia”) em AAA.br. A perspectiva foi mantida em estavel.

A(s) agdo(gbes) de rating esta(ao) identificada(s) a seguir:

Rating Perspectiva Rating Perspectiva

Emissor | Instrumento . .
atual atual anterior anterior

Suzano S.A.
Rating Corporativo AAA.br Estavel AAA.br Estavel

Fundamentos do(s) rating(s)

A afirmagao do rating corporativo AAA.br da Suzano reflete a sua posigao de
lideranga como maior produtora mundial de celulose e sua posigado de destaque
no mercado local de papéis para impressao e escrita, papelcartdo e tissue. A
Companhia se beneficia de um modelo de negdcios verticalizado com uma
estrutura de custos competitiva, que contribui para sua alta rentabilidade e
robustas métricas de crédito. Além disso, a Suzano tem apresentado forte
histérico operacional e sélida liquidez mesmo durante ciclos adversos.

Embora parte significativa da receita da Suzano esteja exposta a natureza volatil
dos precos internacionais da celulose - cerca de 80% de sua receita liquida
consolidada, a Moody’s Local Brasil pondera que seu forte perfil exportador
confere boa diversificagdo por meio de uma ampla base de clientes, além de
mitigar sua exposicao ao desempenho da economia brasileira. No entanto,
enxergamos também potenciais desafios relacionados a tendéncia de declinio da
demanda por papéis de impressao e escrita no médio prazo.

Ao longo de 2024, observamos um cendrio misto para o prego de celulose de fibra
curta, que iniciou o0 ano em niveis mais atrativos em virtude da dindmica de oferta


mailto:rafael.sommer@moodys.com
mailto:diego.kashiwakura@moodys.com
mailto:felipe.lima@moodys.com

MOODY’S Brasil
LOCAL

e demanda mais equilibrada. Porém, a commodity apresentou significativas quedas de precgo principalmente a partir da
segunda metade do ano com o inicio das operagoes de duas plantas com capacidade produtiva relevantes — a unidade
de Ribas do Rio Pardo da Suzano, com capacidade de producgao de celulose de 2,55 milhdes de toneladas, e uma nova
linha de produgao da Liansheng Pulp & Paper (Zhangzhou) Co., Ltd. que adicionou 1,7 milhGes de toneladas.
Adicionalmente, o segundo e terceiro trimestres de 2024 foram marcados por um ritmo de compras mais reduzido por
parte dos produtores de papéis chineses, que nao conseguiram realizar repasses de pregos e passaram a operar com
niveis de margens mais apertados. O ritmo de compras retornou a normalidade durante o 4T24, momento em que
enxergamos uma aparente estabilizagdo dos pregos de celulose de fibra curta na China ao redor de US$550 por
tonelada. A Suzano indicou que deve realizar repasses de preco ao longo do inicio de 2025, porém que uma alta mais
expressiva ainda é dependente de choques de oferta globais.

Apesar da dindmica mista de pregos de celulose em ddlares, a Suzano foi capaz de apresentar um crescimento
relevante de receita liquida consolidada (+13% na comparag&o de janeiro a setembro de 2024, contra o mesmo periodo
do ano anterior) em virtude da depreciacdo do Real frente ao Délar, que resultou em um pregco médio de celulose em
reais mais alto, em torno de R$ 3.482/ton nos 9M24 (+13%), e que parcialmente compensou a queda de pregos no
segmento de papel, que atingiu R$ 6.792/ton também nos 9M24 (-5%). Adicionalmente, a Suzano experimentou uma
dindmica favoravel de volumes (+3%) principalmente em virtude de maiores vendas de celulose com o inicio das
operagbes da unidade de Ribas do Rio Pardo (Projeto Cerrado) em julho de 2024, que apresentou uma curva de
aprendizado mais rapida do que o esperado; e do aumento de volumes no segmento de papel com o inicio da
preparagao do setor grafico para o ciclo eleitoral municipal e da forte demanda no mercado internacional.

Ainda, a Suzano experimentou um ambiente favoravel de custos em 2024 em virtude da redugdo de componentes
relevantes no custo caixa de celulose, como custo da madeira e de insumos. Esses itens foram principalmente
impactados pela (i) estabilidade do prego do petréleo ao longo do ano, que se reflete no preco de itens como diesel, gas
natural e de insumos quimicos em alguma escala; (ii) da melhor eficiéncia fabril; e (iii) do inicio das operagdes da planta
de Ribas do Rio Pardo, que conta com custo caixa inferior quando comparado a média da Companhia. Portanto, nos
ultimos doze meses encerrados em setembro de 2024, a Suzano reportou margem EBITDA ajustada, de acordo com os
ajustes padrao da Moody’s Local Brasil, de 53,9%. Para os préximos 12 a 24 meses, esperamos que margem EBITDA
ajustada da Companhia apresente alguma contragao dado os niveis conservadores de preco de celulose que
assumimos, mas ainda se mantendo em patamares saudaveis de 47% - 48%.

Apesar dos resultados satisfatérios, o significativo ciclo de investimento relativo ao Projeto Cerrado, no montante total
de R$ 22,2 bilhdes, resultou em uma pressdo em suas métricas de crédito. Em setembro de 2024, a alavancagem bruta
ajustada (divida bruta / EBITDA) da Suzano atingiu 4,0x, ante 3,6x na média dos ultimos trés anos; enquanto, a
cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira) foi de 3,1x, que se compara a 3,7x na média de 2021 a 2023. No
mesmo periodo, a divida bruta ajustada da Companhia incluia divida financeira (R$ 87,8 bilhées), arrendamentos (R$
6,6 bilhdes) e obrigacdes por aquisicées (R$ 108 milhdes). Para os proximos 12 a 24 meses, a Moody’s Local Brasil
espera que a alavancagem bruta atinja patamares em torno de 3,0x a 3,5x, enquanto a cobertura de juros ajustada
devera ficar ao redor de 3,5x a 4,0x.

A partir de 2025, com o fim do ciclo de investimentos referente ao Projeto Cerrado, devemos observar uma redugao
significativa de investimentos por parte da Suzano, o que deve trazer alivio para sua geragao de fluxo de caixa livre. De
acordo com o fato relevante publicado pela Companhia em dezembro de 2024, o capex total para o ano de 2025 sera de
R$ 12,4 bilhdes, divididos entre manutencéo (R$ 7,8 bilhdes), expansao e modernizacdo (R$ 1,5 bilhdes), terras e
florestas (R$ 2,2 bilhdes) e Projeto Cerrado (R$ 0,9 bilhdes). Isso se compara com R$ 17,1 bilhdes empregados em 2024,
0 que representa uma redugdo de cerca de 30% na comparagao ano contra ano.
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Projetamos que seu fluxo de caixa operacional (CFO) atingira niveis saudaveis de R$ 17 — 18 bilhées por ano em 2025 e
2026, proximo da média dos udltimos trés anos de cerca de R$ 18,4 bilhdes. Ao mesmo tempo, consideramos capex
anuais ajustados (incluindo pagamento de principal de arrendamento) de cerca de R$ 13 - 14 bilhdes, em linha com o
guidance publicado pela Companhia, e distribuicao de dividendos em niveis minimos de 25% do lucro liquido no mesmo
periodo, resultando em uma geragao de fluxo de caixa livre (FCF) préxima de R$ 2 — 3 bilhdes.

A Suzano possui perfil de liquidez extremamente forte, apresentando historicamente uma posigao de caixa superior a
suas obrigacdes financeiras de curto prazo. Em setembro de 2024, sua posicdo de caixa totalizou R$ 17,6 bilhdes
(incluindo aplicagdes financeiras de longo prazo), frente a uma divida de curto prazo ajustada de R$ 8,5 bilhdes.
Adicionalmente, a Companhia conta com uma linha de crédito rotativo no valor de R$ 6,9 bilhdes (US$ 1,3 bilh&o),
disponivel até fevereiro de 2027.

Além disso, a Suzano possui 1,56 milhdo de hectares de florestas plantadas, cujo valor contabil atingiu R$ 20,8 bilhées
em setembro de 2024. Esses ativos podem ser considerados uma fonte alternativa de liquidez, uma vez que poderiam
ser vendidos em caso de necessidade de recursos adicionais.

A perspectiva estdvel reflete a expectativa da Moody’s Local Brasil de que as operagdes da Suzano continuarao
resilientes e que a Companhia mantera sua trajetéria de desalavancagem, de modo que as suas métricas de crédito
permanegam robustas ao longo dos préximos 12 - 24 meses. Ainda, esperamos a manutengédo de uma gestao financeira
prudente a fim de preservar sua excepcional liquidez.

Sediada na cidade de Salvador, a Suzano é a maior produtora mundial de celulose, com uma capacidade anual de
produgédo estimada em 13,4 milhdes de toneladas. A Companhia também possui lideranga no segmento de papel para
impressao e escrita no Brasil. Atualmente, a Suzano possui 12 unidades industriais, localizadas nos estados do Espirito
Santo, Pard, Bahia, Ceard, Maranhao, Sao Paulo e Mato Grosso do Sul, além de possuir 1,5 milhdo de hectares de
florestas plantadas no Brasil. Nos Ultimos 12 meses encerrados em setembro de 2024, a Companhia reportou receita
liquida de R$ 43,6 bilhdes com margem EBITDA ajustada de 53,9%.

Fatores que poderiam levar a uma elevagéo ou a um rebaixamento do(s) rating(s)

O rating estd no patamar mais alto da escala, portanto ndo pode ser elevado.

O rating da Suzano pode sofrer pressdo negativa caso haja mudangas significativas nas condigdes de seus principais
mercados, podendo levar a um enfraquecimento de seu perfil de crédito. Quantitativamente, o rating pode ser

rebaixado se a alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) permanecer acima de 4,0x por um periodo
prolongado e sem que haja perspectivas de melhora, ao mesmo tempo em que a liquidez da Companhia se deteriorar.

Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagoes foi a:

Metodologia de Rating para Empresas Nao-Financeiras - (30/jul/2024)

Visite a se¢do de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consulta-la.

Outras divulgacoes regulatérias
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Classificagao solicitada

O presente Comunicado de Acao de Rating € um Relatdrio de Classificagao de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco
Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Acao de Rating nao deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagdo ou
recomendacado de compra, venda, manuteng&o ou negociagéo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informagdes utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstrag¢des financeiras
periddicas, projecoes financeiras, relatérios de andlise da administragao e similares, prospectos de emissao, e
documentos e contratos comerciais, societarios, juridicos e de estruturagao financeira. Em situagoes particulares, para
complementar as informag0es recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar
informacgoes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas por reguladores, associagOes setoriais, institutos de
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e érgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informacoes
Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informagoes utilizadas na atribuicdo de ratings
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confidveis, incluindo
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil nao realiza servigos de auditoria, e ndo pode
realizar, em todos os casos, verificagdo ou confirmagéo independente das informacdes recebidas nos processos de
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinido, (i) as informagd&es
disponiveis para a atribuicdo do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de
crédito do(s) emissor(es) ou emissdo(des), seja em termos de precisio factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii)
guando seja improvavel que tais informagées permanegam disponiveis 8 Moody’s Local Brasil no futuro préximo.

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a
sua publicacéo ou distribuicéo, e atribuido(s) sem alteragdes decorrentes dessa divulgacao.

Acesse o Formulario de Referéncia da Moody’s Local Brasil, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstancias que, no entender da
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepgao de conflito de interesses
(item 9 do Formuléario de Referéncia).

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a(s) entidade(s) classificada(s), no periodo de
12 meses que antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informacgoes.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuiram ou possuem ratings atribuidos e/ou monitorados
por outras agéncias de rating consideradas partes relacionadas a Moody’s Local Brasil no periodo de 12 meses que
antecedeu esta Acao de Rating. Consulte o relatério "Servigos Prestados as Entidades com Rating Atribuido por Partes
Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes em relacdo a eventuais servigos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).
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As datas de atribuicdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Agdo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:

Suzano S.A.
Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Ultima Acio de Rating

Rating Corporativo 29/06/2021 21/12/2023

Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil sao
revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses, e atualizados quando necessario.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure para saber se a(s) entidade(s)
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responséavel(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's
Local Brasil no exercicio anterior.

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/
, para mais informacd&es sobre o significado de cada categoria de rating e a definicdo de default e de recuperagao,
dentre outras.

As divulgacdes regulatérias contidas neste Comunicado de Acdo de Rating s&o aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando
houver, também a perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgagdes regulatérias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.
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informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n3o se limitando a: (a) qualquer perda de lucros presentes ou futuros; ou (b) qualquer perda ou dano que ocorra
em que o instrumento financeiro relevante néo seja objeto de um rating de crédito especifico atribuido pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos drgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores néo aceitam qualquer responsabilidade
por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatdrios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (mas excluindo fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo de
responsabilidade que, para que ndo subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou qualquer contingéncia dentro ou fora do controle da, MOODY’S ou de seus administradores, membros de
drgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informagéo aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagao.

A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE
QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody’s Corporation (“MCQO”), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribuicdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings.
Séo incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagbes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também
informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag&o societéria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s3o todas subsidiarias de agéncias de classificagdo de risco integralmente detidas de forma indireta
pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizag&o de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Austrélia: qualquer publicagéo deste documento na Australia serd feita nos termos da Licenga para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a Moody’s Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a
distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Austrélia, o usuério declara e garante a
MOODY'’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que n&o ird, nem a entidade que representa ira, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetdo a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagéo de divida do
emissor e ndo diz respeito as agbes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a [ndia: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais néo tém a inteng&o de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuérios localizados na
india em relagdo a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions (‘'SPQ') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Defini¢des de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito. A emissdo de SPOs n3o é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Jap3o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na
categoria de 'Negécios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Rating de Crédito', e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negdcios de Rating de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Jap3o e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser
incluido em nenhum documento de declaragéo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer
requisito de divulgag&o regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que ndo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os
fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.





