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Nota: As receitas provenientes do mercado externo (ME) referem-se inte-
gralmente ao segmento de Papel para Embalagens Sustentaveis (Papel).

2.2 Custo dos Produtos Vendidos (NE 25)

O custo dos produtos vendidos (CPV) totalizou R$ 272.392 mil no 4725, redugéo de 3,2% em relagdo ao 3T25 e de 0,8% frente ao 4T24. A
variagao trimestral refletiu o recuo no prego das aparas no periodo compensada parcialmente por repasses inflacionarios em acordos coleti-
vos e ajustes de remunerag&o variavel. No acumulado de 2025, o CPV totalizou R$ 1.102.869 mil, alta de 8,9% frente a 2024 (R$ 1.013.128
mil), refletindo principalmente o patamar médio ainda elevado das aparas, principal matéria-prima da Companhia, ao longo do ano.

2.2.1 Aparas

No 4T25, o prego médio (FOB) recuou 13,7% em relagdo ao 3725, refletindo a dinamica do mercado diante do equilibrio gradual entre
oferta e demanda.

Na comparagdo com 0 4T24, a pequena variagao (+0,5%) retrata o retorno dos pregos aos mesmos patamares depois da elevagéo ocorrida no
1S25. Na visdo anual, o prego médio de 2025 ficou 33,2% acima de 2024, sendo que as aparas representaram 26% do custo total em 2025.
O mercado apresentou uma redugao na velocidade das quedas ao final do 4T25, o que no curto prazo, pode indicar um pequeno espago
para novas baixas ou uma estabilizagdo dos precos.
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Nota metodolégica: Anguti Estatistica — Informativo Aparas de Papel.

A composigao do custo por segmento de atuagéo da Irani em 2025 pode
ser verificada nos graficos a seguir:
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*a formagéo do custo do Segmento Papel para Embalagens Sustentaveis (Papel) ndo
considera a variagao do valor justo dos ativos biolégicos.
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2.3 Despesas (NE 25

As despesas com vendas totalizaram R$ 31.056 mil no 4T25, aumento de 3,7% em relagéo
ao 3T25 e redugédo de 3,8% frente ao 4T24. Em proporgéo a receita liquida, representaram
7,5% no trimestre, ante 6,9% no 3725 e 7,9% no 4T24. A elevagao no trimestre decorreu, prin-
cipalmente, do aumento das despesas logisticas, influenciado pelo mix de produtos, maiores
distancias até os clientes no mercado interno e despesas pontuais relacionadas as expor-
tagdes, incluindo frete maritimo impactado pelas maiores distancias dos clientes externos.
No acumulado de 2025, somaram R$ 127.554 mil, redugéo de 3,7% em relagdo a 2024, e
representaram 7,6% da receita liquida consolidada (ante 8,5% em 2024), influenciadas pela
redugéo da operagao de resinas no periodo.

As despesas gerais e administrativas totalizaram R$ 32.974 mil no 4T25, aumento de 19,6% em
relagdo ao 3T25 e redugdo de 1,4% frente ao 4T24. Em proporgao a receita liquida, representaram
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7,9% no trimestre, acima dos 6,4% no 3T25 e abaixo dos 8,2% no 4T24. A elevag&o trimestral refletiu, principalmente, repasses inflacionarios nos
acordos coletivos e ajustes de remuneragéo variavel. No acumulado de 2025, totalizaram R$ 117.545 mil, queda de 1,5% em relagéo a 2024, e
representaram 7,0% da receita liquida consolidada, abaixo dos 7,7% registrados em 2024.

2.4 Efeito da inflacdo no desempenho econémico-financeiro

Ainflagdo impacta tanto a dindmica de formacéo de pregos da Companhia quanto seus custos e despesas, podendo afetar positivamente
ou negativamente sua lucratividade e rentabilidade.

O Brasil, embora néo esteja caracterizado como economia hiperinflacionaria, historicamente apresenta taxas de inflagdo superiores a mé-
dia de economias desenvolvidas, o que exige disciplina financeira, gestéo ativa de custos e estratégia comercial consistente.

A demanda pelos produtos da Companhia esta relacionada ao nivel de atividade econdémica e ao desempenho dos setores atendidos, com
destaque para alimentos. Embora a atuagéo seja majoritariamente no mercado brasileiro, a Companhia participa indiretamente de cadeias
expostas ao mercado global por meio de clientes que abastecem tanto o consumo interno quanto o externo. Nesse contexto, tendéncias de
longo prazo, como o crescimento populacional e a demanda mundial por alimentos, tendem a sustentar a necessidade de embalagens ao
longo da cadeia, impactando volumes, precos e a dindmica competitiva do setor.

Uma caracteristica setorial dos segmentos em que a Companhia atua é a baixa presenca de contratos de venda com clausulas automaticas de
reajustes de pregos vinculados a inflagdo, de forma que a maior parte da recomposicéo de precos ocorre por meio de negociagdes, considerando
condigdes de mercado, demanda e estrutura de custos. Ainda assim, segundo dados da Empapel (Associagéo Brasileira de Embalagens em
Papel), nos ultimos 21 anos, os pregos do papeldo ondulado praticados pelo mercado tiveram aumento real (acima da inflagdo medida pelo IPCA
— Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo). Essa dinamica reflete tendéncias estruturais de longo prazo, como a substituicdo de materiais
nao sustentaveis por embalagens sustentaveis de papel e papelao ondulado, crescimento do PIB e da renda per capita, expanséo do e-commerce,
aumento das exportagdes brasileiras e crescimento do consumo per capita de embalagens no pais, ainda inferior ao de economias desenvolvidas.
A Companhia opera de forma integrada, desde o cultivo florestal até a fabricacdo de embalagens sustentaveis, o que contribui para maior
previsibilidade e eficiéncia na gestéo de custos. Aproximadamente um tergo das fibras utilizadas é proveniente de celulose de fibra longa
(Pinus) produzida internamente, a partir de florestas proprias ou arrendadas, localizadas préximas as unidades industriais. Essa vertica-
lizagéo confere maior previsibilidade ao custo dessa matéria-prima, pois ndo depende de aquisicdo no mercado e ndo esta diretamente
exposta a ciclos de pregos. Dois tercos das fibras utilizadas s@o provenientes de aparas de papelao adquiridas no mercado, cujos pregos
estdo sujeitos a dinamica de oferta e demanda. Ainda que possam ocorrer oscilagdes em determinados ciclos, observa-se historicamente
uma tendéncia de convergéncia dos pregos para patamares compativeis com suas médias de longo prazo, ajustadas pela inflagéo.
Adicionalmente, parcela relevante da energia consumida pela Companhia é proveniente de autoprodugéo, reduzindo a exposigao a volati-
lidade de precos no mercado de energia. Demais custos e despesas operacionais, substancialmente denominados em moeda local, como
servigos, insumos auxiliares e salarios tendem a acompanhar a inflagao brasileira.

Parte dos contratos financeiros e de arrendamento da Companhia, cujos encargos sao reconhecidos no resultado financeiro, também estéao

atrelados a indices de inflagdo.
ERACAOQ DE CAIXA OPERACIONAL (EBITDA - EBITDA A,

Var. Var. Var.
Consolidado (R$ mil) 4725/ 4725/
Ajustes conforme Resolugdo CVM 156/22 4725 3T25 4724 3T25 4724 2025 2024 2025/2024
Operagao continuada e descontinuada
Lucro Liguido 37.997  41.111 186.183 -7.6% -79.6% 242.050 304.519 -20.5%
Imposto de renda e contribui¢do social
corrente e diferidos 8588  19.309 (151.029) -555%  -105,7% 62.984 (96.992) -164,9%
Exaustéo 11467 12762 13.710  -10,1% -16,4% 50.066  48.528 3,2%
Depreciagéo e Amortizagéo 39.905 39.062 39.436 2,2% 1,2% 154.687 146.705 5,4%
Resultado Financeiro 29.509 33759 23.853 -12,6% 23,7%  133.791  110.408 21,2%
EBITDA 127.466 146.003 112.153  -12,7% 13,7%  643.57 513.168 25,4%
Margem EBITDA V. 7 1.9% -3.1p.p. -1.3p.p. 29 % +5.2p.p.
Ajustes conf Resol.CVM 156/22 - Art. 4°
Variagéo do Valor Justo dos Ativos
Biologicos (9.397)  (5.386) (23.965) 74,5% -60,8% (116.800) (83.736) 39,5%
Participagéo dos Administradores 5.729 4.619 6.662 24,0% -14,0% 19.586 19.523 0,3%
Eventos Nao Recorrentes 4.200 - 20.548 - - (14.530) 26.785 154,2%
EBITDA Ajustado 127.998 145.236 115.398  -11,9% 10,9% 531.834 475.740 11,8%
Margem EBITDA Ajustada 30.8% 335% 283% -27p.p. +2,5p.p. 31.5% 30.6% _+0.9p.p.

* Variagao do valor justo dos ativos bioldgicos: ajuste por ndo representar efeito caixa.

2 Participagd@o dos administradores: ajuste por se tratar de provisao, sem efeito caixa.

* Eventos N&ao Recorrentes:

2025: O valor liquido de R$ 14.530 mil refere-se crédito de IPI sobre fretes “CIF” das operagées de vendas, seguro e demais despesas acessorias no valor de R$ 19.871 mil,
indenizagéo de honorarios de administrador no valor de R$ 4.200 mil, custos de rescisao da operagao descontinuada de R$ 1.141 mil.

2024: O valor liquido de R$ 26.785 mil refere-se a honorarios sobre excluséo dos créditos presumidos de ICMS da base do IRPJ e da CSLL de R$ 10.616 mil, rescisao
de contrato de representagéo comercial de R$ 6.972 mil

de representagéo comercial de R$ 6.972 mil e ao pagamento integral de Execugéo Fiscal de ICMS SC através do programa Recupera mais R$ 6.237 mil, Impairment
de imobilizado de R$ 1.987 mil, Impairment de propriedade para investimento de R$ 973 mil.

O EBITDA Ajustado atingiu R$ 128,0 milhces no 4T25, com margem de 30,8%, retragao de 11,9% em relagéo ao 3725, refletindo a sazo-
nalidade do periodo. Na comparagdo com o 4T24, houve crescimento de 10,9%, com expanséo de 2,5 p.p. ha margem, impulsionado pela
recomposicao de precos e captura continua de ganhos de eficiéncia e produtividade.

No acumulado de 2025, o EBITDA Ajustado totalizou R$ 531,8 milhdes, avango de 11,8% em relagéo a 2024, com margem de 31,5% (ante
30,6%). Mesmo com o nivel ainda elevado das aparas ao longo do ano, a Companhia ampliou a margem EBITDA Ajustada, evidenciando
a solidez do modelo de negécios e a consisténcia na geragéo de valor sustentavel.

3.1 EBITDA Ajustado Operagéo Continuada (OC)

No 1T25, conforme Fato Relevante publicado em 26 de
marco de 2025, a Companhia encerrou as atividades da
fabrica de destilagdo de goma resina extraida de flores-
tas de pinus, localizada no municipio de Balneario Pi-
nhal/RS (“Fabrica”). Com isso, ocorreu a descontinuida-
de desse segmento de negocio. Esse movimento reforca
o posicionamento da Companhia como o Unico player
de embalagens sustentaveis listado na bolsa de valores
brasileira, a B3, e reflete seu compromisso com a oti-
mizagdo de suas operagdes, melhor rentabilizagdo de
seus ativos e maior geragdo de valor para os acionistas.
Dessa maneira, a Companhia passou a apresentar tam-
bém o EBITDA Ajustado da Operagao Continuada (OC),
que reflete exclusivamente o desempenho recorrente
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4. RESULTADO FINANCEIRO (NE 26)

O resultado financeiro esta distribuido da seguinte forma:

R$ mil 4725 3T25 4724 2025 2024
Receitas Financeiras 34.653 33.332 33.970 126.695 99.984
Despesas Financeiras (64.169) (67.108) (58.137) (257.554) (209.923)
Resultado Financeiro (29.51 77 24.167 130. 109.

Variagdo cambial ativa 88 .83 3.46 7.395 10.774
Variagéo cambial passiva (1.305) (1.550) (5.541) (7.834) (11.766)
Variagdo cambial liquida (424) 283 (2.078) (439) (992)
Receitas Financeiras sem variagdo cambial 33.772 31.499 30.507 119.300 89.210
Despesas Financeiras sem variagdo cambial 62.864 (65.558 52.596 249.720 198.157
Resultado Financeiro sem variagdo cambial 29.092 (34.059 22.089 130.420 108.947

Houve redugao de 12,6% no resultado financeiro negativo no 4725 em relagéo ao 3T25 e aumento de 22,1% frente ao 4T24. A redugao
frente ao 3T25 reflete a reducao da divida liquida e redugéo nos juros futuros, que impactaram a marcagdo a mercado dos swaps de troca
de taxa de juros. O aumento frente ao 4T24 € decorrente de maiores juros sobre as dividas indexadas a Selic, devido ao aumento da taxa.
No ano de 2025, o resultado financeiro foi negativo em R$ 130.859 mil contra R$ 109.939 mil em 2024. O aumento de 19,0% no resultado
Enf\régeirg_negativo deve-se principalmente a maior Selic média, compensada parcialmente pela menor divida liquida.
.1 Cambio
O cambio se comportou conforme tabela a seguir.
$ 4725 3125

R 4724 A4T25/3T25 AA4T25/4T24 2025 2024  A2025/2024
Ddlar final 5,50 5,32 6.19 3.38% -11.15% 5,50 6.19 -11.15%
Délar médio 5.40 545 584 -0.92% -7.53% 5,59 5.39 3.71%
Fonte: Bacen.

4.2 Endividamento (OC+OD

Consolidado (R$ mil) 2025 2024

Circulante 231.302 184.625

N&o circulante 1.666.413 1.496.240

Divida bruta1 1.897.715 1.680.865

Circulante 12% 1%

Nao circulante 88% 89%

Moeda Nacional 1.875.061 1.645.384

Moeda Estrangeira 22.654 35.481

Divida bruta1 1.897.715 1.680.865

Moeda Nacional 99% 98%

Moeda Estrangeira 1% 2%

Saldo de Caixa 839.834 604.232

Divida liquida 1.057.881 1.076.633

EBITDA Ajustado 531.834 475.740

Divida liquida/EBITDA Ajustado 1,99 2,26

1 A Divida bruta apresentada é calculada somando os empréstimos, financiamentos (NE 17), debéntures (NE 18) e instrumentos financeiros derivativos — swap (NE 10). Ndo considera
o passivo de arrendamento resultado dos efeitos do CPCO6 (R2) (IFRS16 — NE 16).

A dl’vidlaél'quida apresentou redugao de 1,7% em 2025, ou R$ 18.752 mil, em relagéo a 2024, refletindo a gerag&o de fluxo de caixa livre
no periodo.

Na mesma base comparativa, a divida bruta apresentou aumento de 12,9%, ou R$ 216.850 mil, em relag&o a 2024, devido principalmente
as captagbes realizadas no ano, com destaque para a 62 Emiss&do de Debéntures Verdes, no montante de R$ 120.000 mil.

Em 2025, o custo médio da divida foi de 13,5% ao ano (equivalente a CDI - 0,7%), representando melhora no spread em relagéo ao CDI
frente a 2024, quando foi de 11,2% ao ano (equivalente a CDI + 0,3%). Apos os efeitos do imposto de renda e Contribuigdo Social sobre
o Lucro Liquido, o custo médio da divida foi de 8,9% ao ano em 2025, ante 7,4% ao ano em 2024. Em 31 de dezembro de 2025 o prazo
médio ponderado de vencimento da divida era de 41,6 meses (3,5 anos), sendo que 88% da divida possui vencimento no longo prazo e
99% era denominada em moeda local.

A relacéo divida liquida/EBITDA Ajustado foi de 1,99 vezes em 2025, contra 2,26 vezes em 2024. A melhora foi resultado da redugéo da
divida liquida e da expanséo do EBITDA no periodo. O indicador encontra-se em niveis saudaveis e em linha com os parametros estabe-
lecidos na Palitica de Gestéo Financeira da Companhia, que estabelece uma meta de 2,5x.

Considerando o passivo de arrendamento resultado dos efeitos do CPCO06 (R2) (IFRS16), a divida liquida aumenta R$ 52.206 mil, resul-
tando em uma relagéo divida liquida/EBITDA Ajustado de 2,09x.

Endividamento e Divida Liquida/ EBITDA Ajustado
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5. POSICAO DE CAIXA (OC+OD)

Divida Liquida/EBITDA Ajustado (x) W Divida Curto Prazo (%) m Divida Longo Prazo (%) ® Moeda Nacional

W Moeda Estrangeira

A ‘posicio de caixa da Companhia totalizou R$ Posigéo de Caixa
839.834 mil em 2025, aumento de 39,0% em rela-
¢d0 aos R$ 604.232 mil registrados em 2024. As sa1a3d
principais variagées do fluxo de caixa no periodo séo :
apresentadas abaixo. Parte do aumento se justifica 122,100
pela captagdo da 6% Emissao de Debéntures Verdes (252.917) : 185,986 833.334
realizada no 4725, no montante de R$ 120.000 mil, 608232 (102.291)(26.456)
destinada ao Projeto Gaia V - Repotenciagdo Sao : (169.798)(22,052) (29,815)
Luiz (PCH).
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6. FLUXO DE CAIXA LIVRE (OC+0OD)
Fluxo de Caixa Livre®" 4T25 3T25 4T24 2025 2024
EBITDA Ajustado 127.998 145.236 115.398 531.834 475.740
i o— gl g g en
-) Juros pagos/recebidos . : . .
(-) Imposto de Renda e CSLL (caixa) (14.720) (7.304) (11.162) (26.456) (33.841)
(+/-) Capital de giro 13.955 54.340 13.856 122.109 9.73!
() Dividendos + JCP (10.323) (25.318) (9.583) (169.796) (126.043)
E;)/}Teocotmpra de agdes (4755 (44038733 (1(3.2%; (22.06542?2 (49.1 16??3
-) Outros .

Fluxo de Caixa Livre 64.899 61.369 23.792 80.074 956
Dividendos + JCP 10.323 25.318 9.583 169.796 126.043
Recompra de agdes - 4.083 17.627 22.052 49.169
Plataforma Gaia 27.119 9.548 19.529 60.147 61.578
Projetos Expansao / Especiais - - - 55.000 -
Fluxo de Caixa Livre ajustado® 102.342 100.318 70.531 387.070 237.746
FCL ajustado Yield® 21,5% 1,7%

(™ Considera operagéo continuada e descontinuada

@ Excluidos dividendos, JCP e Recompra de agdes, Plataforma Gaia e Projetos Expansé&o / Especiais.

@ Yield - FCL ajustado dividido pelo valor médio de mercado nos UDM.

O Fluxo de Caixa Livre Ajustado, que desconsidera os investimentos na Plataforma Gaia e Projetos de Expanséo/ Especiais, as remune-
ragdes aos acionistas e a recompra de agdes, foi positivo em R$ 102.340 mil no 4725, aumento de 45,1% em relagdo ao 4724, devido
principalmente (i) ao maior EBITDA Ajustado (ii) menor Capex de manuteng&o e, (iii) ao menor pagamento de juros.

Em relagéo ao 3T25, houve redugéo de 2,0%, impactado positivamente pelo menor pagamento de juros e negativamente pelo menor EBITDA
Ajustado e maior Necessidade de Capital de Giro. Todos esses impactos séo sazonais na base comparativa de trimestres 4T x 3T. Além disso, a
linha de capital de giro também foi impactada negativamente pelo efeito no caixa de indenizagéo associada a resciséo de contrato de executivo.
Em 2025, o Fluxo de Caixa Livre Ajustado foi de R$ 387.068 mil, aumento de 62,8% em relagéo aos R$ 237.746 mil registrados em 2024.
Tiveram destaque positivo (i) o maior EBITDA Ajustado, (ii) o menor Capex de manutencao, (iii) o menor Capital de Giro, reflexo de maior
aproveitamento de créditos tributarios e do encerramento da operagédo do Negécio Resinas. Colaborou negativamente o maior pagamento
de juros, devido as elevagdes da Selic.

A Rentabilidade do Fluxo de Caixa Livre (Free Cash Flow Yield) foi de 21,5% em 2025, aumento de 9,8 p.p. em relagéo ao apurado em 2024,
devido ao aumento de 62,8% do Fluxo de Caixa Livre Ajustado e a redugao de 11,1% do valor médio de mercado da Companhia nesse periodo.
7. RETORNO SOBRE O CAPITAL INVESTIDO (RETURN ON INVESTED CAPITAL - ROIC) (OC+0OD)

O Retorno sobre o Capital Investido (ROIC) foi de 13,3% nos Ultimos 12 meses, um aumento de 2,5 p.p. em relagéo aos 12 meses findos
em 31 de dezembro de 2024, devido principalmente ao maior Fluxo de Caixa Operacional.

O ROIC de 13,3% representa um spread de 4,4 p.p. sobre o custo médio da divida pds IR/CSLL dos ultimos 12 meses, que foi de 8,9%.
O crescimento do ROIC marca a primeira evolugéo anual positiva apos a concluséo dos principais projetos da Plataforma Gaia, demons-
trando o compromisso com retornos consistentes acima do WACC e a captura gradual dos retornos dos projetos.

O modelo de negdcio com core business fundamentado na tendéncia secular da economia circular e de baixo carbono (negocio de impacto)
sustenta o ROIC em niveis diferenciados e patamares saudaveis.

ROIC (R$ mil) - UDM ® 2025 2024
Ativo Total 3.795.079 3.522.518
(-) Passivo Total (ex-divida) (568.739) (571.786)
(-) Obras em Andamento (164.255) (169.378)
Capital Investido 3.062.085 2.781.354
(-) Ajuste CPC 29 @ (306.624) (232.853)
Capital Investido Ajustado 2.755.461 2.548.501
EBITDA Ajustado 531.834 475.740
(-) Capex Manutengao (138.770) (167.886)
(-) Imposto de Renda e CSLL (caixa) (26.456) (33.841)
Fluxo de Caixa Operacional Ajustado 366.608 274.013
ROIC ® 13,3% 10,8%

(Média dos saldos patrimoniais dos 4 ultimos trimestres (Ultimos Doze Meses), considera operagao continuada e descontinuada.
@ Diferencial do valor justo ativos biologicos menos Impostos Diferidos do Valor justo dos ativos biologicos.
@ ROIC (Ultimos Doze Meses): Fluxo de Caixa Operacional Ajustado / Capital Investido Ajustado.

ROIC UDM x Custo Médio da Divida UDM (kd) pés IR/CSLL

24,9%

23,0%

16,1% 16,6%

12,6% 13,3%
208% +aapp.

6,5%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

ROIC UDM Custo Médio da Divida UDM (Kd) pés IR/CSLL'

Custo Médio da Divida UDM (Kd) pés IR/CSLL: Juros UDM/média divida bruta Gltimos 4 trimestres deduzidos IR/CSLL de 34%.
Considera os juros imobilizados referentes ao financiamento dos investimentos da Plataforma Gaia

Continua...




