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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil atribui AA.br a proposta
da 62 Emissao de Debéntures da Irani

AGAO DE RATING

S3o Paulo, 17 de outubro de 2025

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) atribuiu, hoje, o rating AA.br a proposta da 62 Emissdo de Debéntures a
ser emitida pela Irani Papel e Embalagem S.A. (“Irani” ou “Companhia”, AA.br
estavel).

As debéntures serdo simples, nao conversiveis em agoes, da espécie
quirografaria, em série Unica, para distribuigdo publica. O valor total da emissao
proposta sera de R$ 120 milhdes, com vencimento final em outubro de 2040.

Nos termos da Lei 12.431, os recursos da emissdo serdo destinados Unica e
exclusivamente, para pagamento futuro, bem como reembolso de gastos,
despesas ou dividas, relacionados ao projeto de implantagao e exploragao, sob
regime de Autoprodugao de Energia (“APE”), da Pequena Central Hidroelétrica
(“PCH”) Sao Luiz, com 11,5 MW de poténcia instalada no rio Irani, municipio de
Ponte Serrada (SC).

O rating atribuido a proposta da 62 Emissao de Debéntures é baseado em
documentacao preliminar. A Moody’s Local Brasil ndo antecipa alteragoes
relevantes nas principais condigoes das debéntures. Caso as condigoes de
emissdo e/ou documentacao final sejam diferentes das originais enviadas e
revisadas pela agéncia, a Moody’s Local Brasil avaliara o possivel impacto dessas
alteragdes nos ratings e agira em conformidade.

A(s) agao(gGes) de rating esta(do) identificada(s) a seguir:

Rating Perspectiva Rating Perspectiva

Emissor | Instrumento . .
atual atual anterior anterior

Irani Papel e Embalagem S.A.

62 Emissao de Debéntures - Série  AA.br - - --
Unica
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Fundamentos do(s) rating(s)
Resumo

O rating atribuido a proposta da 62 Emissao de Debéntures estéa em linha com o Rating de Emissor AA.br da Irani.

Caracteristicas da emissao: Sob o regime de garantia firme de colocacao com relagao a totalidade, o montante da
operacao sera de R$ 120 milhdes, em série Unica. As debéntures terdo seu saldo de principal corrigido monetariamente
pela variagdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (“IPCA”), acrescido de juros remuneratérios, que
serdo definidos em procedimento de bookbuilding, limitados ao maior entre (i) a taxa interna de retorno do Titulo
Publico Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais (NTNB), com vencimento em agosto de 2040, acrescida
exponencialmente de sobretaxa de -0,65% ao ano; ou (ii) a taxa de 6,50% ao ano. O pagamento de juros sera semestral,
ocorrendo a partir de abril de 2026, e os pagamentos subsequentes devidos sempre em abril e outubro de cada ano, até
a data de vencimento (outubro de 2040). O pagamento de principal, por sua vez, sera realizado em trés parcelas iguais
anuais entre outubro de 2038 e o vencimento final. O prazo da operagao é de 15 anos.

A estrutura ndo inclui garantias reais e carrega covenant financeiro, que é apurado anualmente com base nas
demonstragdes financeiras consolidadas, sendo a primeira apuragdo com base nas informacdes referentes a 31 de
dezembro de 2025. O indice financeiro relativo ao covenant é a alavancagem liquida, medida por divida liquida sobre
EBITDA, menor ou igual a 4,0x. Caso a Companhia tenha vigente, na data da apuragao, outra emissao publica de divida
com indice de covenant financeiro mais restritivo do que 4,0x, considerar-se-a o indice mais restritivo. A definigdo de
emissao publica de divida e dos ajustes considerados para a medigdo dos indicadores estdo definidos na
documentacgao.

Estratégia e utilizagdo dos recursos: Nos termos da lei 12.461, os recursos serdo destinados para o projeto de
implantagao e exploragdo da PCH S3o Luiz (“Projeto”), que tem por objetivo: (i) atender parte das necessidades de
consumo de energia do titular por meio de autoproducao de energia elétrica renovavel de fonte hidrica, aumentando a
seguranca e previsibilidade do suprimento; (ii) promover maior seguranga operacional com a equalizagéo da frequéncia
em 60Hz; (iii) expandir a geragdo média de energia de 1,60 MW para 6,20 MW, com capacidade instalada de 11,50 MW,
e (iv) reduzir custos com a compra de energia e contribuir para a autossuficiéncia em geragéo renovavel.

Nesse contexto, a Moody’s Local Brasil entende que esses recursos da emissao devem contribuir para a flexibilidade
financeira da Companhia, ao fazer frente as necessidades de financiamento do Projeto inserido no ciclo de
investimentos denominado Plataforma Gaia. Proforma a nova emisséo, a alavancagem bruta ajustada da Companhia
(divida bruta/EBITDA) seria de 3,6x, préximo dos 3,4x registrado nos 12 meses encerrados em junho de 2025. Assim,
nado esperamos impactos significativos nas métricas de alavancagem da Companhia.

Liquidez e endividamento: A Irani possui perfil de liquidez forte e um cronograma de dividas alongado, apresentando
historicamente uma posigao de caixa superior a suas obrigagoes financeiras de curto prazo. Ao fim de junho de 2025,
sua posigéo de caixa totalizou R$ 627 milhGes, frente a uma divida de curto prazo ajustada de R$ 167 milhdes. Com
vencimentos de divida de cerca de 900 milhdes em 2026 e 2027 e baixa exposig¢ao a dividas em moeda estrangeira,
esperamos que a Companhia siga com uma gestao prudente de seus passivos e liquidez. Ainda, no mesmo periodo, a
Irani contava com ativos bioldgicos oriundos do plantio de pinus e eucalipto em 19,1 mil hectares, cujo valor contabil
atingiu R$ 644 milhdes. Esses ativos podem ser considerados uma fonte alternativa de liquidez, uma vez que poderiam
ser vendidos em caso de necessidade de recursos adicionais.

Em junho de 2025, a divida bruta ajustada da Companhia incluia divida financeira (R$ 1,8 bilhdo) e arrendamentos (R$
52 milhdes). Suas dividas possuem covenants financeiros, que estabelecem um nivel de alavancagem (Divida
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Liquida/EBITDA) menor ou igual a 3,5x e 4,0x (atualmente em 2,3x) e relagdo de EBITDA sobre despesa financeira
liquida maior ou igual a 2,0x (4,3x), ambos medidos anualmente. Os calculos dos covenants diferem das métricas da
agéncia.

Perfil de crédito: A qualidade de crédito da Irani reflete sua consolidada posigdo competitiva nos segmentos de papel
para embalagens e embalagens de papeldo ondulado, ocupando a posigao de quarta maior produtora de papel para
embalagens do Brasil. A Companhia conta com uma forte diversificagao, diante de um portfélio variado de produtos,
ampla base de clientes e atuagao no mercado interno e externo. Com margens superiores a média da industria,
beneficiadas pela verticalizagao dos negdcios, a Irani possui métricas de crédito sélidas e posigédo de liquidez forte. Por
outro lado, o perfil de crédito considera a escala ainda moderada, a exposicao as flutuagdes inerentes ao setor e a
concorréncia em um mercado de embalagens fragmentado.

Atualmente, a Irani atua em dois principais segmentos: papel para embalagens e embalagens de papeldo ondulado, que
representaram, respectivamente, 37% e 58% da receita liquida em 2024. Os 5% restantes correspondiam ao segmento
de resinas, descontinuado a partir de margo de 2025.

Diante do atual ciclo de investimentos, as métricas de crédito da Irani estao ligeiramente mais pressionadas, porém ja
devem retomar a trajetéria de melhora a partir do ano corrente. Em junho de 2025, sua alavancagem bruta ajustada
(divida bruta / EBITDA) atingiu 3,4x, ante 3,5x em 2024 e 2,6x na média dos trés anos anteriores (2021 a 2023). A
cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira), por sua vez, foi de 1,6x, em linha com 2024 e abaixo da média
de 4,1x entre 2021 e 2023. Para os proximos 12 a 24 meses, a Moody’s Local Brasil espera que a alavancagem bruta
ajustada atinja patamares em torno de 2,6x a 3,5x, enquanto a cobertura de juros ajustada devera ficar ao redor de
2,0x.

Perspectiva do(s) rating(s)

A perspectiva estavel do Rating de Emissor reflete a expectativa da Moody’s Local Brasil de que a Irani continuara
apresentando fortes resultados, ao mesmo tempo terd uma prudente alocacao de capital, de modo que as suas
métricas de crédito se mantenham em patamares sélidos ao longo dos préximos 12 a 18 meses. Ainda, esperamos a
manutencado de forte perfil de liquidez, de modo a ndo pressionar seu perfil de crédito.

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

O rating podera ser elevado caso a Companhia fortaleca seu perfil de negdcios, ou reforce ainda mais sua posicao de
liqguidez. Quantitativamente, uma elevagéo do rating pode ocorrer caso a alavancagem bruta ajustada (divida
bruta/EBITDA) fique abaixo de 2,5x, de forma sustentada.

O rating pode sofrer um rebaixamento caso haja uma deterioragéo do perfil de liquidez ou de seus niveis rentabilidade.
Quantitativamente, um rebaixamento do rating pode ocorrer caso a alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA)
se mantenha em niveis acima de 4,0x.

Perfil do emissor

Sediada em Porto Alegre (RS), a Irani é a quarta maior produtora de papéis para embalagens do Brasil, contando com
capacidade produtiva anual de 327 mil toneladas. A Companhia possui quatro unidades industriais distribuidas em
Santa Catarina, Sao Paulo e Minas Gerais. Nos ultimos doze meses encerrados em junho de 2025, sua receita liquida
atingiu R$ 1,7 bilhdo, com margem EBITDA ajustada de 31,7%.

Listada no segmento Novo Mercado da B3 — Brasil, Bolsa, Balc&o (“B3”, AAA.br estavel), a Companhia é controlada pela
Irani Participagdes S.A., holding de propriedade da Familia Druck, que detém 44,6% de participagdo. Sua base
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acionaria conta também com outros veiculos como a Companhia Habitasul de Participagées (4,3% de participagdo) e
Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios S.A. (8,2%), além das agdes em circulagdo no mercado (42,9%).

Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagGes foi a:

Metodologia de Rating para Empresas Nao-Financeiras - (22/jul/2025)

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

Outras divulgacoes regulatdrias

Classificagao solicitada

O presente Comunicado de Agao 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 Classificacdo de Risco
Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Agado de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagéo ou
recomendacg&o de compra, venda, manutencgdo ou negociagdo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

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

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessaérias para que as informagdes utilizadas na atribui¢cao de ratings
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confiaveis, incluindo
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil ndo realiza servigos de auditoria, e ndo pode
realizar, em todos os casos, verificagao ou confirmagao independente das informagoes 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 informacoes
disponiveis para a atribuigdo do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de
crédito do(s) emissor(es) ou emissédo(des), seja em termos de precisdo factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii)
quando seja improvavel que tais informagdes 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 publicacao ou distribuicéo, e atribuido(s) sem alteragdes decorrentes dessa divulgacao.
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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 percepgéao 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 Acao de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagoes.

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 Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes em relagdo a eventuais servigos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

As datas de atribuigdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Agdo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:

Irani Papel e Embalagem S.A.
Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Ultima Ac8o de Rating

62 Emissdo de Debéntures - Série 17/10/2025 -
Unica

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) responsavel(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 informacdes sobre o significado de cada categoria de rating e a definigdo de default e de recuperagao,
dentre outras.

As divulgacdes regulatdrias contidas neste Comunicado de Agdo de Rating sdo 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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a informac3o utilizada para a atribuigéo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes.
Contudo, a MOODY’S néo presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informagdes recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagéo
de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei,a MOODY’S e seus administradores, membros dos drgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informagao aqui incluida ou pelo uso, ou
pela inaptiddo de usar tal informag&o, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos érgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores sejam
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 licengas e fornecedores ndo 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 n&o 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 informagéo.

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 atribuigdo 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.
S3o 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
relagdes 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 societdria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo 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") s&o todas subsididrias 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 sera 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 Australia, o usuério declara e garante &
MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que ndo ird, nem a entidade que representa ira, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetido a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagdo de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a India: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengdo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usudrios localizados na
India em relagao a valores mobilidrios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ('SPQO') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Definigdes 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 ndo 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 'Negécios de Rating de Crédito), e ndo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negdcios de Rating de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Japéo e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagéo de Bonus 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 Reptblica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.



