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Suzano S.A.  

 RESUMO 

Em janeiro de 2026, a Moody’s Local Brasil afirmou o rating da Suzano S.A. (“Suzano”, 

“Empresa” ou “Companhia”) em AAA.br. Sua qualidade de crédito reflete seu robusto 

perfil de negócios, sustentado por sua ampla escala, pela posição de liderança como a 

maior produtora mundial de celulose e por seu destaque no mercado brasileiro de 

papéis para impressão e escrita, papel-cartão e tissue. A Empresa se beneficia de um 

modelo de negócios verticalizado, com custo de produção competitivo e alta 

produtividade florestal, contribuindo para sua rentabilidade elevada. Embora uma parte 

significativa da receita da Suzano esteja exposta à volatilidade dos preços 

internacionais da celulose – cerca de 80% de sua receita líquida consolidada –, 

consideramos que seu forte perfil exportador proporciona boa diversificação através de 

uma ampla base de clientes e mitiga sua exposição à economia brasileira. 

Ao longo dos últimos anos, a Companhia tem buscado, por meio de iniciativas de 

crescimento orgânico e inorgânico – como a construção da planta de Ribas do Rio 

Pardo (MS) e a aquisição de ativos de papel-cartão da Pactiv Evergreen Inc. (“Pactiv”) –, 

fortalecer seu perfil de negócios, ampliando sua diversificação e reforçando suas 

vantagens competitivas, especialmente em termos de custo-caixa e previsibilidade de 

fluxo de caixa. A combinação desses investimentos com preços de celulose em 

patamares mais desafiadores resultou em um aumento da alavancagem bruta ajustada 

(dívida bruta / EBITDA). Ainda assim, observam-se métricas de créditos adequadas, em 

trajetória de melhora, sustentadas pelo fortalecimento da geração de caixa e pela 

manutenção de uma gestão financeira disciplinada – que inclui uma posição de liquidez 

excepcional e esforços de redução de dívida bruta ajustada nos últimos períodos. 

Como resultado, nos últimos doze meses encerrados em março de 2026, a alavancagem 

bruta ajustada foi de 4,4x, comparada a 4,4x na média entre 2023 e 2025. 

Simultaneamente, a cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira) foi de 1,7x, 

frente a 2,3x na média dos últimos três anos. Para os próximos 12 a 18 meses, 

esperamos que a alavancagem bruta ajustada fique entre 3,0x e 4,0x, enquanto a 

cobertura de juros ajustada deverá se situar entre 2,0x e 3,0x, sustentada pelo 

fortalecimento gradual da geração de caixa e pela manutenção do nível do 

endividamento bruto ajustado. 

 

 2023 2024 2025 
UDM 

Mar/26 
2026E 2027E 

Indicadores [1]       

Dívida Bruta / EBITDA 4,3x 4,3x 4,6x 4,4x 3,5x – 4,0x 3,0x – 3,5x 

EBIT/ Despesa Financeira 2,3x 2,7x 1,8x 1,7x 2,0x – 2,5x 2,5x – 3,0x 

CFO / Dívida Bruta 19,4% 19,0% 17,8% 17,1% 10% – 15% 15% – 20%  

R$ (bilhões) [1]        

Receita 39,8 47,4 50,1 49,5 53 – 57 72 – 76 

EBITDA 19,5 25,2 22,4 22,2 25 – 27 28 – 30 
Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil. Nota: [1] Todas as métricas de crédito quantitativas incorporam os ajustes-
padrão da Moody’s Local Brasil para as demonstrações financeiras para empresas não-financeiras. 
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Pontos fortes de crédito 

→ Forte posição competitiva como a maior produtora de celulose do mundo. 

→ Modelo de negócios verticalizado com estrutura de custos competitiva, resultando em alta rentabilidade. 

→ Fortalecimento de seu perfil de negócios, ampliando sua diversificação e reforçando suas vantagens competitivas, 

especialmente em termos de custo-caixa e previsibilidade de fluxo de caixa. 

→ Excepcional liquidez e confortável cronograma de amortização de dívidas. 

Desafios de crédito 

→ Exposição a um setor intensivo em capital e com dinâmica de preço intrinsicamente volátil. 

→ Potenciais desafios envolvendo adições de capacidade no segmento de celulose e aquisições. 

→ Métricas de crédito momentaneamente pressionadas pelo intenso ciclo de investimentos. 

Perspectiva dos ratings 

A perspectiva estável do Rating Corporativo reflete a expectativa da Moody’s Local Brasil de que a Companhia continuará 

melhorando suas métricas de crédito e mantendo uma liquidez extremamente forte. Esse desempenho deve ser impulsionado pelo 

fortalecimento da geração de caixa, resultado da combinação de operações resilientes, iniciativas de eficiência, diversificação e uma 

gestão financeira prudente. 

Fatores que poderiam levar a uma elevação dos ratings 

O rating está no patamar mais alto da escala, portanto não pode ser elevado.  

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings 

O rating da Suzano pode sofrer pressão negativa caso haja mudanças significativas nas condições de seus principais mercados, 

principalmente uma dinâmica de preços de celulose pior do que o esperado. Quantitativamente, o rating pode ser rebaixado se a 

alavancagem bruta ajustada (dívida bruta/EBITDA) permanecer acima de 4,0x sem que haja perspectivas de melhora, ao mesmo 

tempo em que a liquidez da Companhia se deteriorar. 

Perfil 

Sediada na cidade de Salvador (BA), a Suzano é a maior produtora mundial de celulose, com uma capacidade anual de produção 

estimada em 13,4 milhões de toneladas de celulose de mercado. A Companhia também possui liderança no segmento de papel para 

impressão e escrita no Brasil. Atualmente, a Suzano possui 16 unidades industriais, sendo 14 localizadas no Brasil, nos estados do 

Espírito Santo, Pará, Bahia, Ceará, Maranhão, São Paulo e Mato Grosso do Sul, e duas nos Estados Unidos, além de possuir 1,7 

milhão de hectares de florestas plantadas e certificadas. Nos últimos 12 meses encerrados em março de 2026, a Companhia 

reportou receita líquida de R$ 49,5 bilhões com margem EBITDA ajustada de 44,9%.  

Principais considerações de crédito 

Posição de liderança em seus mercados de atuação  

A Suzano é a maior produtora mundial de celulose, com capacidade de produção de 13,4 milhões de toneladas por ano. 

Adicionalmente, a Companhia ocupa posição de destaque no segmento de papéis, contando com uma capacidade produtiva anual 

de 1,6 milhões de toneladas, além de 340 mil toneladas para o segmento de bens de consumo (tissue). Segundo a Companhia, sua 

participação de mercado nos segmentos de papéis para imprimir e escrever e de papel-cartão no Brasil em 2025 foi de 43% e 25%, 

respectivamente. 

Nesse contexto, suas operações estão majoritariamente dívidas nos segmentos de celulose e de papéis. O segmento de celulose 

representou 76% da receita líquida dos últimos 12 meses encerrados em março de 2026, com 12,7 milhões de toneladas vendidas, 

enquanto o segmento de papel correspondeu por 24% da receita líquida do período, com 1,7 milhões de toneladas vendidas.  

No médio e longo prazo, apesar do declínio esperado na demanda por papéis para imprimir e escrever decorrente da crescente 

digitalização, a demanda por celulose e demais produtos de papel, como papel-cartão e tissue, deve seguir forte como resultado do 

contínuo crescimento populacional mundial, desenvolvimento de economias emergentes, tendências de substituição do uso de 

plástico por materiais sustentáveis, além do aumento de penetração no mercado de tissue. A agência considera que a posição de 

liderança da Companhia é sustentada pela sua escala, baixo custo de produção e elevada flexibilidade operacional. 
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Fortalecimento de seu perfil de negócios por meio de crescimento orgânico e inorgânico 
A Companhia tem forte histórico de crescimento. A aquisição da Fibria Celulose S/A (“Fibria”), em janeiro de 2019, foi um marco 

relevante em sua trajetória de expansão, adicionando 7,2 milhões de toneladas à sua então capacidade de 3,7 milhões de toneladas. 

Ao longo dos últimos anos, a Suzano buscou reforçar seu perfil de negócios por meio de iniciativas de crescimento orgânico e 

inorgânico, fortalecendo suas vantagens competitivas, especialmente em termos de diversificação do mix de produtos, maior 

previsibilidade de fluxo de caixa e competitividade de custo-caixa. Essa mudança contribuiu para um perfil de resultados mais 

equilibrado, com estimativa de que 20% - 25% do EBITDA passe a ser proveniente de negócios com demanda mais estável e menor 

volatilidade de fluxo de caixa, e maior diversificação geográfica. 

Em julho de 2024, a Companhia iniciou as operações da unidade de Ribas do Rio Parto (Projeto Cerrado), elevando sua 

capacidade anual de produção de celulose em 2,55 milhões de toneladas, alcançando sua capacidade de produção atual, com 

investimento total de aproximadamente R$ 22,4 bilhões. Dessa forma, a capacidade instalada da Suzano passou a ser mais que o 

dobro do segundo maior produtor mundial.  

No mesmo ano, em agosto, a Suzano adquiriu uma participação de 15% na austríaca Lenzing Group (“Lenzing”) por 

aproximadamente € 230 milhões. A Lenzing é líder global na produção de fibras celulósicas especiais (como liocel, modal e viscose),  

utilizadas nas indústrias têxtil, de produtos de higiene e de materiais não-tecidos, e conta com uma capacidade de produção anual 

superior a 1 milhão de toneladas. A Suzano contará com dois assentos no Conselho de Administração da Lenzing, além de ter o 

direto de adquirir participação adicional de 15% a partir de agosto de 2025 até dezembro de 2028. Porém, caso exerça esse direito, 

será acionada a cláusula de tag-along por mudança de controle, e a Suzano terá de fazer uma oferta pública de ações para adquirir 

também o restante das ações da Lenzing. 

Posteriormente, em outubro, concluiu a aquisição de ativos industriais da Pactiv nos Estados Unidos pelo valor de US$ 83 milhões 

(após ajustes de variação de capital de giro). A transação incluiu duas unidades produtivas voltadas à fabricação de papel-cartão 

revestido e não revestido para embalagens de líquidos e copos de papel, adicionando cerca de 420 mil toneladas à capacidade anual 

da Companhia. Adicionalmente, foi firmado um contrato de fornecimento de longo prazo com a Pactiv, reforçando a previsibilidade 

de demanda desses ativos. A operação marca a entrada da Suzano no mercado norte-americano de embalagens, ampliando sua 

diversificação geográfica e de portfólio, sem impacto material sobre sua alavancagem. 

Por fim, em junho de 2025, a Suzano anunciou a aquisição de 51% do capital social de uma nova sociedade que será proprietária dos 

ativos relacionados aos negócios de fabricação, marketing, distribuição e venda de produtos tissue (como papel higiênico, toalhas 

de papel, guardanapos e lenços de papel, além de outros produtos de papel) da Kimberly-Clark Corporation (“KC”) em todos os 

continentes, exceto na América do Norte. Esses ativos incluem 22 plantas fabris localizadas em 14 países, com uma capacidade de 

produção total de 1 milhão de toneladas e tendo registrado em 2024 uma receita líquida de aproximadamente US$ 3,3 bilhões (cerca 

de 34% da Suzano) e um EBITDA ajustado de cerca de US$ 500 milhões (11%). A transação está programada para ser concluída em 

meados de 2026, por US$ 1,7 bilhão, a ser pago à vista. Para otimizar a estrutura de capital da joint venture, a Suzano pode emitir 

US$ 1 bilhão em dívida, que ajustado a participação de 51% da Suzano, resultaria em um desembolso líquido de US$ 1,2 bilhão. A KC 

manterá 49% de participação na sociedade, que poderá ser adquirida posteriormente pela Suzano por meio de uma opção de 

compra, exercível a partir do terceiro aniversário da conclusão da aquisição. 

A transação reforça a estratégia de longo prazo da Suzano de crescimento com criação de valor, fortalecendo sua posição 

competitiva e sua diversificação ao aumentar a exposição ao segmento de bens de consumo, que oferece produtos de maior valor 

agregado e maior previsibilidade de fluxo de caixa. No entanto, reconhecemos os desafios associados à aquisição devido ao seu 

tamanho, complexidade e ao número de países envolvidos. Além disso, a transação exigirá um desembolso significativo, que, 

proforma a sua participação no negócio, deve resultar em um aumento da alavancagem bruta ajustada (dívida bruta / EBITDA) de 

0,1x a 0,2x. Portanto, a Moody’s Local Brasil considera que a transação é neutra para o perfil de crédito da Suzano. 

Boa diversificação de produtos e geografias, apesar da concentração em celulose 

Apesar de apresentar concentração de receitas advindas do segmento de celulose, a Companhia conta com boa diversificação de 

produtos e geografias. Dentro destes segmentos, a Suzano atua com uma ampla gama de produtos, incluindo celulose de mercado, 

celulose fluff, papéis para imprimir e escrever (revestido e não-revestido), papel-cartão e tissue (de baixa gramatura e com maior 

valor agregado), atendendo uma ampla e diversificada base de clientes que atuam em diferentes indústrias no mercado local e 

internacional.  

Em 2025, 18% da receita líquida da Companhia foram geradas no mercado interno, enquanto 82% foram provenientes de 

exportações para mais de 90 países na Ásia (36%), Europa (22%) e demais países nas Américas (23%). Consideramos que a estrutura 

de vendas da Companhia destinada majoritariamente à exportação reduz a exposição da Suzano ao desempenho da economia 

brasileira. 

No segmento de papel, nos últimos 12 meses encerrados em março de 2026, 68% da receita líquida foi oriunda de papel para 

imprimir e escrever, mas a Companhia atua também na venda de papel-cartão (32% da receita líquida do segmento) e outros papéis 

(menos de 1%). As vendas são majoritariamente voltadas para o mercado interno, representando no mesmo período 62% da receita 
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de papéis. A Companhia se destaca por possuir um modelo de distribuição que permite a desintermediação de revendedores, de 

forma que consegue trabalhar mais próxima aos seus consumidores finais, tem maior habilidade em controlar custos, além de 

possibilitar a diversificação de seu portfólio de clientes e fortalecimento de sua marca. 

FIGURA 1 

Abertura da receita líquida da Suzano por segmento  
Evolução entre 2023 e os últimos 12 meses encerrados em março de 

2026 

FIGURA 2 

Abertura da receita líquida da Suzano por geografia  
Evolução entre 2022 e 2025  

  
Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil. Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil. 

 

Verticalização e estrutura competitiva de custos são importantes vantagens competitivas em meio a volatilidade setorial 

A Suzano conta com alta verticalização em seu processo produtivo, além de vantagens competitivas estruturais advindas da 

localização e logística eficientes de seu negócio. Do lado florestal, a Suzano dispõe de uma base de ativos florestais geograficamente 

diversificada, com aproximadamente 1,7 milhão de hectares de florestas cultivadas e certificadas, além de alta produtividade 

florestal. Atualmente, a Companhia opera com cerca de 75% de madeira própria. Em 2025, o raio médio estimado pela Suzano entre 

suas florestas e plantas produtivas foi de 150km, sendo abaixo da média de concorrentes, além de apresentar alta eficiência 

logística e autossuficiência em energia elétrica, tendo exportado no mesmo ano aproximadamente 2.054 GWh de energia em 2025. 

Destacamos que os produtores de celulose estabelecidos no Brasil se beneficiam de períodos de colheita mais curtos para a 

produção de eucalipto (usualmente períodos de seis a sete anos) e maior produtividade da terra (cerca de 30 a 40 metros cúbicos 

por hectare por ano, em média) em comparação aos produtores europeus (15 - 20 anos e em torno de 10 metros cúbicos por hectare 

por ano, respectivamente). 

Enxergamos que, apesar de sua exposição à volatilidade de preços internacionais da celulose e ao câmbio, a estrutura de custos 

altamente competitiva da Suzano, com custo-caixa abaixo de seus pares, permite com que navegue ao longo dos ciclos da 

commodity sem deteriorar seu perfil de crédito. Adicionalmente, suas vantagens estruturais resultaram historicamente em um nível 

elevado de margem EBITDA reportada, quando comparado aos pares da indústria – 51,5% na média dos últimos quatro anos para a 

Suzano, contra 30,3% na média da indústria. 

Destacamos, ainda, o esforço contínuo da Suzano em reduzir seu custo-caixa médio. Nos doze meses encerrados em março de 2026, 

o custo-caixa médio, excluindo efeitos de paradas, foi de R$ 803 por tonelada, comparado a R$ 830 por tonelada no mesmo período 

do ano anterior. Essa redução se deve principalmente a: (i) conclusão do ramp-up da unidade de Ribas do Rio Pardo, que opera com 

alta escala e menor distância média entre a planta fabril e as florestas; (ii) maior eficiência operacional na logística e colheita; (iii) 

menor preços de insumos como soda cáustica e gás natural; e (iv) valorização do Real em relação ao Dólar. Em um fato relevante 

divulgado em dezembro de 2025, a Companhia afirmou esperar que seu custo-caixa em 2027 caia para R$ 787 por tonelada 

(incluindo paradas programadas e desconsiderando inflação ou variação cambial para 2027). 

Perspectivas para o preço de celulose são de recuperação gradual, mas cenário segue desafiador 

O ano de 2025 apresentou um cenário desafiador para o preço de celulose de fibra curta, que ficou em média próximo de US$ 550 

por tonelada, abaixo do custo marginal da indústria, de aproximadamente US$ 600 por tonelada. Essa pressão sobre os preços é 

principalmente atribuída a um desequilíbrio entre oferta e demanda que teve início em 2024. Do lado da oferta, o início das 

operações da unidade de Ribas do Rio Pardo (MS) da Suzano e da nova linha de produção da Liansheng Pulp & Paper (Zhangzhou) 

Co., ambas em 2024, adicionaram ao mercado uma capacidade de produção de celulose de 2,55 milhões e 1,7 milhões de toneladas, 

respectivamente. Do lado da demanda, a desaceleração da economia chinesa tem levado a menores taxas de crescimento no 

consumo da commodity. 
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Adicionalmente, espera-se uma significativa adição de capacidade nos próximos anos. Na Indonésia, estima-se que o projeto OKI II 

da Asia Pulp & Paper Co., Ltd., inicialmente previsto para a segunda metade de 2026, adicione uma capacidade de produção de 

celulose de mercado de 1,7 milhão de toneladas. No Brasil, o projeto Sucuriú da Celulosa Arauco y Constitución S.A., previsto para o 

final de 2027 ou início de 2028, deverá adicionar uma capacidade de 3,5 milhões de toneladas. Além disso, há nove projetos 

confirmados na China e na Indonésia que devem aumentar a integração vertical das empresas da região. Estima-se que esses 

projetos retirem até 6,0 milhões de toneladas da demanda por celulose de mercado considerando o período entre 2025 e 2029, 

segundo projeções da Suzano. 

Apesar desse contexto, nos últimos meses, a indústria conseguiu anunciar aumentos de preços devido a três fatores principais: (i) a 

normalização da demanda após a retirada das tarifas impostas pelos Estados Unidos, em fevereiro de 2026, (ii) restrições pontuais 

na oferta causadas por paradas de manutenção e movimento de migração de parte da capacidade da indústria para a produção de 

celulose solúvel (cerca de 600 mil toneladas), e (iii) o anúncio do atraso no início das operações da unidade OKI II. Estimamos que 

esses repasses resultarão em um preço médio da celulose de fibra curta de US$ 590 por tonelada em 2026, o que representa um 

aumento de cerca de 6% em comparação com o registrado em 2025. Porém, uma recuperação mais sólida no longo prazo dependerá 

de uma aceleração mais robusta da demanda ou do fechamento de operações menos eficientes. 

 

Expectativa de melhoria de margens nos próximos 12 a 18 meses 

Mesmo em meio ao ambiente desafiador, a Empresa manteve uma trajetória de crescimento dos volumes. Nos últimos doze meses 

encerrados em março de 2026, a Companhia registrou um crescimento de 14% e 12% nos volumes de vendas dos segmentos de 

celulose e de papel, respectivamente, em comparação ao mesmo período do ano anterior. Esse aumento foi resultado do término do 

processo de ramp-up da unidade de Ribas do Rio Pardo e da aquisição dos ativos da Pactiv nos Estados Unidos. No entanto, a 

receita líquida da Suzano ficou estável no mesmo período, na comparação ano contra ano, em virtude do fraco desempenho de 

preços, sendo -15% no segmento celulose e estável em papel. Entre 2019 e 2025, a Suzano apresentou uma taxa média de 

crescimento anual de receita líquida de 12%. 

Paralelamente, a margem EBITDA ajustada (inclui receita financeira) foi de 44,9% nos doze meses encerrados em março de 2026, 

abaixo dos 53,7% registrados na média de 2022 a 2024, mas ainda considerada saudável para a indústria. Para os próximos 12 a 18 

meses, esperamos que a recuperação gradual dos preços da celulose de fibra curta leve a uma melhoria na margem EBITDA 

ajustada, que deve alcançar entre 47% e 48%. 

FIGURA 3 

Evolução do preço líquido praticado pela Suzano 
Preço líquido médio (R$/ton) 

FIGURA 4 

Evolução do volume de vendas de celulose da Suzano 
Volume (mil toneladas) 

  
Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil. Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil. 

 

Métricas de crédito adequadas, com expectativa de fortalecimento do fluxo de caixa livre   

A dinâmica desfavorável dos preços da celulose e a consequente compressão nos resultados foram compensadas pelos esforços da 

Companhia em reduzir sua dívida bruta ajustada, que atingiu, em março de 2026, R$ 97,5 bilhões, ante um pico de R$ 108,5 bilhões 

ao fim de 2024. Como resultado, nos últimos doze meses encerrados em março de 2026, a alavancagem bruta ajustada foi de 4,4x, 

comparada a 4,3x, 4,3x e 4,6x no final de 2023, 2024 e 2025, respectivamente. Simultaneamente, a cobertura de juros ajustada 

(EBIT / despesa financeira) foi de 1,7x, frente a 2,3x em 2023, 2,7x em 2024 e 1,8x em 2025. 

Após um período de forte crescimento orgânico e inorgânico, esperamos que a Companhia retome o processo de redução de 

alavancagem, sustentada pela postura prudente e disciplinada gestão de riscos e liquidez. Com isso, para os próximos 12 a 18 
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meses, esperamos que a alavancagem bruta ajustada fique entre 3,0x e 4,0x, enquanto a cobertura de juros ajustada deverá se 

situar entre 2,0x e 3,0x, sustentada pelo fortalecimento gradual da geração de caixa e pela manutenção do nível do endividamento 

bruto ajustado. 

Projetamos que, em 2026 e 2027, o fluxo de caixa operacional (CFO; incluindo juros e impostos pagos) atingirá aproximadamente R$ 

16 a 19 bilhões por ano, ficando próximo da média de R$ 18 bilhões dos últimos três anos. Para o mesmo período, estimamos um 

capex ajustado (incluindo o pagamento do principal de arrendamentos) anual entre R$ 12 e 13 bilhões, uma redução significativa de 

investimentos orgânicos por parte da Suzano, o que deve trazer alívio para sua geração de fluxo de caixa livre, além de uma 

distribuição de dividendos equivalente a 25% do lucro líquido. Dessa forma, a Moody’s Local Brasil acredita que o fluxo de caixa livre 

anual (FCF; CFO após investimento ajustado e dividendos) permanecerá na faixa de R$ 1 a 5 bilhões. 

De acordo com o fato relevante publicado pela Companhia em dezembro de 2025, o capex total para o ano de 2026 será de R$ 10,9 

bilhões, divididos entre manutenção (R$ 7,3 bilhões), expansão e modernização (R$ 0,8 bilhão), terras e florestas (R$ 2,6 bilhões) e 

Projeto Cerrado (R$ 0,2 bilhão). O montante de compara a R$ 13,3 bilhões empregados em 2025, o que representa uma redução de 

cerca de 18% na comparação ano contra ano. 

A Suzano possui políticas financeiras formais relacionadas a níveis de alavancagem e distribuição de dividendos. A política de 

alavancagem indica a manutenção do índice de alavancagem líquida abaixo de 3,0x, podendo, em determinados momentos do ciclo 

de investimento, atingir temporariamente o nível máximo de 3,5x vezes. Caso haja um desenquadramento momentâneo, será 

adotado um limite temporário de até 4,0x por até dois trimestres consecutivos. Em relação à distribuição de dividendos, a política da 

Suzano indica o menor valor entre (i) 25% do lucro líquido do exercício e (ii) 10% do fluxo de caixa operacional. 

FIGURA 5 

Redução de alavancagem é apoiada por,...  

 
Evolução de EBITDA, dívida bruta e alavancagem bruta - ajustados 

FIGURA 6 

...robusta capacidade de geração de caixa e fim do ciclo de 

investimentos  
Histórico das métricas de geração de caixa (ajustado pela Moody’s Local 

Brasil) 

  
Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil. Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil. 

 

Considerações Ambientais, Sociais e de Governança (ESG) 

A indústria de papel e celulose é moderadamente exposta a riscos ambientais, como capital natural, gestão de resíduos e poluição, 

manejo de água e riscos físicos relacionados ao clima. Esses riscos, no entanto, são equilibrados por práticas sólidas de produção 

sustentável, procedimentos robustos de gestão de riscos e um histórico consistente de expertise. 

O crescente compromisso dos consumidores com a sustentabilidade – incluindo foco na economia circular, sequestro de carbono e 

reaproveitamento de resíduos para prolongar a vida útil dos produtos – tende a beneficiar ainda mais as empresas do setor. Isso 

ocorre porque os insumos primários, como fibras, são renováveis, e os produtos finais, como embalagens de papel e madeira, são 

reutilizáveis e recicláveis após o uso inicial. Por outro lado, os principais riscos ambientais que podem interromper operações ou o 

fornecimento de fibras incluem incêndios florestais, inundações e infestações de insetos. Embora a maioria dos produtores tenha 

investido significativamente em tecnologias e melhorias de capital para mitigar impactos ambientais, falhas humanas ou 

operacionais podem resultar em emissões tóxicas, águas residuais ou derramamentos químicos, acarretando multas ou custos de 

remediação. Além disso, embora a indústria seja relativamente intensiva em energia, ela também se destaca como a maior usuária 

industrial de energia renovável autogerada. 

Ao longo dos anos, a Suzano tem atuado de maneira a mitigar estes riscos, tendo incorporado às suas operações procedimentos 

bem estabelecidos e metas relacionadas ao desenvolvimento sustentável, até 2030, tais como a redução em 15% das emissões de 
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Escopo 1 e 2 por tonelada de produção, remoção líquida de 40 milhões de toneladas de carbono da atmosfera, redução em 15% no 

volume de água nas suas operações industriais, redução em 70% dos resíduos sólidos despejados, entre outros.  

No aspecto social, avaliamos que o setor apresenta riscos moderados, considerando que se trata de uma indústria com alta 

intensidade de manufatura e dependência de áreas de cultivo florestal. Essa característica implica exposição relevante a questões 

relacionadas ao capital humano, saúde, segurança e práticas de produção responsável. Apesar disso, destacamos que a Companhia 

possui diversas metas sociais, incluindo programas e acompanhamento de indicadores relacionados à saúde e segurança dos 

funcionários, suporte às comunidades que vivem em suas áreas de atuação e metas internas relativas à diversidade e inclusão. 

Em termos de governança, a Suzano é uma companhia de capital aberto, com ações ordinárias listadas no segmento do Novo 

Mercado da B3 S.A. – Bolsa, Brasil e Balcão (“B3”, AAA.br estável), sendo o segmento mais elevado de governança corporativa da 

bolsa brasileira. A Suzano também possui American Depositary Receipts (ADRs) nível 3 negociadas na bolsa de valores de Nova York 

(NYSE). 

A composição acionária é dividida majoritariamente entre a Suzano Holding S.A., que detém 29,1%, a Família Feffer, com 15,5% das 

ações, e Alden Fundo de Investimentos, com 2,1%, formando o bloco de controle. Do restante, 48,5% estão em circulação no 

mercado, 2,2% em tesouraria e outros acionistas minoritários, que incluem pessoas vinculadas e administradores, com 2,6%. Os 

representantes da família Feffer não estão envolvidos na gestão diária da Companhia, que é completamente profissional e formada 

por executivos de mercado. O conselho de administração da Suzano é composto por nove membros no total, sendo quatro membros 

independentes. A Suzano também apresenta um conselho fiscal e um comitê de auditoria, e em linhas gerais apresenta boas 

práticas de governança corporativa. 

FIGURA 7 

Composição acionária da Suzano 

 
Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil 

Liquidez 

A Suzano possui um perfil de liquidez extremamente forte, combinado com um comprovado acesso ao mercado. Historicamente, a 

Companhia tem mantido uma posição de caixa superior às suas obrigações financeiras de curto prazo. Em março de 2026, sua 

posição de caixa totalizou R$ 22,7 bilhões (composta por R$ 12,2 bilhões em caixa e equivalentes, R$ 10,2 bilhões em aplicações 

financeiras de curto prazo e R$ 330 milhões em aplicações financeiras de longo prazo), enquanto sua dívida de curto prazo ajustada 

era de R$ 4,3 bilhões. Além disso, a Companhia dispõe de uma linha de crédito rotativo de R$ 9,3 bilhões (US$ 1,775 bilhão), 

disponível até fevereiro de 2031. 

Além disso, a Suzano possui 1,7 milhão de hectares de florestas plantadas, cujo valor contábil atingiu R$ 26,5 bilhões em março de 

2026. Esses ativos podem ser considerados uma fonte alternativa de liquidez, uma vez que poderiam ser vendidos em caso de 

necessidade de recursos adicionais. 

Por fim, a Suzano possui amplo acesso a crédito e ao mercado de capitais, realizando gestão ativa contínua de seus passivos 

financeiros, o que contribui para seu forte perfil de liquidez. A Companhia apresenta cronograma de amortização de dívida 

confortável, com prazo médio da dívida de 78 meses e custo médio de 5,0% a.a. 

No mesmo período, sua dívida bruta atingiu R$ 97,5 bilhões, composta por dívida financeira de R$ 90,7 bilhões e arrendamentos no 

montante de R$ 6,8 bilhões. Desse total, considerando a parcela da dívida com swap para moeda estrangeira, 88% estão atrelados 

ao Dólar e 12% ao Real (ou 73% e 27%, respectivamente, desconsiderando os swaps). As dívidas não possuem covenants financeiros. 

 

 

 

 

https://moodyslocal.com.br/setores/empresas-nao-financeiras/servicos/b3-s-a-brasil-bolsa-balcao/
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FIGURA 8 

A Suzano conta com excepcional perfil de liquidez 
Cronograma de amortização da dívida em março de 2026 

 
Fonte: Suzano e Moody’s Local Brasil 

Definição dos ratings atribuídos 

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponível em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informações a respeito 

das definições dos ratings atribuídos. 

 

Metodologia 

A metodologia aplicável ao(s) rating(s) é a  Metodologia de Rating para Empresas Não-Financeiras - (22/Jul/2025), disponível na 

seção de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/  
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O presente relatório não deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgação ou recomendação de compra, venda, ou negociação 
dos instrumentos objeto destas classificações de risco de crédito.  
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