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RESULTADO TRIMESTRAL 2T25  
EBITDA Ajustado e Recorrente Pro Forma de R$ 702,2 milhões no 2T25, 

considerando os 49,0% dos resultados da LD Celulose. 

Fluxo de Caixa Sustaining negativo em R$ 90,6 milhões no 2T25, retração 

relação ao 2T24 como reflexo da maior necessidade de capital de giro no 

trimestre, apesar do aumento do EBITDA.  

 

 
 

  

MARKET CAP 
GRI 102-7 

 

R$ 4.595,0 
milhões 

QUANTIDADE 

DE AÇÕES 
 

820.566.246 

PREÇO DE 

FECHAMENTO 
 

R$ 5,67 

AÇÕES EM 

TESOURARIA 
 

10.161.397 

Transmissão AO VIVO 

07 de agosto de 2025, às 9h 

Acesso através do link 

https://ri.dex.co/ 

MADEIRA 

Volume de 752,6 mil m3 no 2T25 

estável frente ao 2T24 (+0,4%), e 

de 1.472,1 mil m3 no semestre, 

apresentando leve retração vs. o 

ano anterior (-2,4%);   

Manutenção dos altos níveis de 

demanda e de utilização de 

capacidade, com destaque para 

painéis de MDP;  

EBITDA Ajustado e Recorrente de 

R$ 427,9 milhões, com margem 

de 29,9%, impactado pela melhor 

margem de painéis e pela 

realização de negócios florestais. 
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CELULOSE SOLÚVEL 

EBITDA Ajustado e Recorrente 

Pro Forma acumulado de R$ 

525,1 milhões no 1S25 e margem 

de 60,5% no 2T25 (parte Dexco); 

Desempenho operacional com 

ganhos de eficiência e 

produtividade impulsionando 

resultados no trimestre; 

Base comparativa negativamente 

impactada por paradas de 

manutenção e efeitos contábeis. 

METAIS E LOUÇAS 

Avanço de 14,1% no volume 

versus o 1T25, encerrando o 

período com 4.486,0 mil peças; 

Evolução da Receita Líquida 

Recorrente no 2T25 e no 1S25, 

desconsiderando a operação de 

Chuveiros e Torneiras Elétricas; 

EBITDA Ajustado e Recorrente de 

R$ 8,6 milhões no 2T25 e de R$ 

16,8 milhões no 1S25, refletindo 

aumento de custos e impactos 

de eficiência operacional da 

divisão de louças sanitárias. 

 

REVESTIMENTOS 

Volume de 4.232,2 mil m² no 

2T25 e de 8.288,7 mil m² no 

1S25, ambos estáveis frente o 

mesmo período de 2024; 

EBITDA Ajustado e Recorrente 

em R$ 6,1 milhões no período, 

com recuperação versus o 1T25 

e o 2T24; 

Altos níveis de estoque e de 

capacidade ociosa no setor 

seguem como desafios, 

somados a níveis de demanda 

ainda abaixo do histórico e ações 

comerciais acirradas. 

https://mzgroup.zoom.us/webinar/register/WN_dMQG55AVTfGdY3bu6Ka4Aw#/registration
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Sumário Financeiro Consolidado 

(1) 2T25: Custo dos Produtos Vendidos: Revestimentos Cerâmicos: Impairment de Estoques decorrente da reestruturação fabril:  (+) R$ 14.946 mil; Custos Ramp-Up Botucatu 

(+) R$ 16.217 mil; Custos administrativos e operacionais da reestruturação fabril: (+) 2.858 mil; 1T25: Impairment de Estoque – Louças Queimados (+) R$4.487 mil; Custos 

decorrentes da saída da operação de Chuveiros e Torneiras Elétricas (+) R$3.780 mil; Custos Ramp Up Botucatu (+) R$15.982 mil;; 1T24: Reestruturação de Operações (+) 

R$5.257 mil;  

(2) EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization): medida de desempenho operacional de acordo com a Instrução CVM 156/22 

(3) Eventos de Natureza Extraordinária detalhados no Anexo do material; 

(4) Inclui a parte Dexco da LD Celulose; 

(5) Liquidez Corrente: Ativo Circulante dividido pelo Passivo Circulante. Indica a disponibilidade em R$ para fazer frente a cada R$ de obrigações no curto prazo. 

(6) Endividamento Líquido: Dívida Financeira Total (–) Caixa. 

(7) Alavancagem financeira calculada sobre o EBITDA recorrente dos últimos 12 meses, ajustado pelos eventos de natureza contábil e não caixa. 

(8) ROE (Return on Equity): medida de desempenho dado pelo Lucro Líquido do período, anualizado, pelo Patrimônio Líquido médio. 

(9) Lucro Líquido por Ação é calculado mediante a Divisão do lucro atribuível aos acionistas da Companhia pela quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas 

durante o período, excluindo as ações ordinárias mantidas em tesouraria. 
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Cenário e Mercado 
O segundo trimestre de 2025 foi marcado por um ambiente econômico de maior volatilidade, tanto no 

Brasil quanto no exterior. No cenário internacional, a piora dos indicadores nas principais economias, 

combinada ao avanço de políticas comerciais protecionistas nos Estados Unidos, elevou a percepção 

de risco global. No Brasil, a inflação segue em trajetória de desaceleração, embora ainda acima do teto 

da meta. Em resposta, o Banco Central elevou a Selic para 15,0% ao ano, intensificando as restrições ao 

crédito, contexto que afeta diretamente o setor da construção civil. Apesar da leve melhora nas projeções 

de inflação e crescimento econômico, o cenário permanece desafiador, com juros elevados, incertezas 

fiscais e instabilidade política, exigindo atenção constante às dinâmicas que influenciam os mercados 

em que a Companhia atua. 

Mesmo neste contexto, a trajetória de manutenção da demanda se confirmou na Divisão Madeira. De 

acordo com dados da Indústria Brasileira de Árvores (Ibá), o setor de painéis de madeira encerrou o 2T25 

com crescimento de 2,0% em relação ao 2T24 e avanço de 2,1% no acumulado do ano. Na Dexco, a 

Divisão registrou EBITDA Ajustado e Recorrente de R$ 427,9 milhões no trimestre, com margem de 

29,9%, resultado 34,3% superior ao apurado no 2T24. Esse desempenho foi impulsionado pela 

rentabilização do negócio de painéis de madeira e pela realização de negociações florestais ao longo do 

período. No semestre, o EBITDA Ajustado e Recorrente somou R$ 777,8 milhões, com margem de 28,6%, 

crescimento de 2,6% frente ao 1S24. 

Com EBITDA Ajustado e Recorrente de R$ 529,1 milhões e margem de 60,5% no 2T25 (considerando 

100% da operação), a LD Celulose manteve a qualidade e a eficiência nos níveis de produção, 

assegurando excelência operacional e resiliência em custos, mesmo diante de um ambiente 

macroeconômico mais cauteloso em relação à precificação da commodity. No acumulado do ano, a 

joint venture somou um EBITDA Ajustado e Recorrente de R$ 1.070,9 milhões e margem de 62,3%, dos 

quais R$ 525,1 milhões são atribuídos à participação da Dexco. 

Ainda, informações da ASFAMAS (Associação Brasileira dos Fabricantes de Materiais para Saneamento), 

alinhadas às análises internas da Companhia, começam a sinalizar um movimento de aumento na 

demanda por produtos da construção civil. Esse cenário se refletiu no desempenho da Divisão de Metais 

e Louças, que encerrou o trimestre com EBITDA Ajustado e Recorrente de R$ 8,6 milhões e margem de 

1,8%, avanço de 5,9% frente ao 1T25. A Divisão também registrou crescimento de volume e de Receita 

Líquida nas comparações com o trimestre e o semestre do ano anterior, desconsiderando o negócio de 

Chuveiros e Torneiras Elétricas, descontinuado em 2024. No acumulado do ano, o EBITDA Ajustado e 

Recorrente somou R$ 16,8 milhões e margem de 1,9%, refletindo os impactos do aumento de custos de 

insumos e das iniciativas que culminaram na otimização do parque fabril da Dexco. 

Diferentemente dos demais negócios, ainda não é possível observar sinais consistentes de retomada no 

setor de Revestimentos Cerâmicos, que mantém níveis de ociosidade próximos a 30%, com queda nos 

volumes produzidos, conforme dados da ANFACER (Associação Nacional dos Fabricantes de Cerâmica 

para Revestimentos). Na Divisão de Revestimentos da Dexco, o cenário mais desafiador continua 

impactando os resultados, encerrando o 2T25 com EBITDA Ajustado e Recorrente de R$ 6,1 milhões e 

margem de 2,9%, com volumes estáveis e Receita Líquida pressionada pela deterioração de preços. No 

acumulado do ano, o EBITDA Ajustado e Recorrente da Divisão foi negativo em R$ 6,3 milhões. 

Apesar das particularidades de cada negócio, a Dexco segue atenta às oportunidades de ganho de 

eficiência, com foco na rentabilização do portfólio e na otimização do parque fabril. O desempenho do 

primeiro semestre, aliado a sinais mais positivos no campo macroeconômico, contribui para 

perspectivas mais favoráveis ao longo do segundo semestre, sustentadas por disciplina operacional e 

foco na geração de valor.  
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Destaques Financeiros Consolidados 

Receita Líquida 

No segundo trimestre, a Receita Líquida Consolidada totalizou 

R$ 2.121,7 milhões, avanço de 6,3% em comparação ao 2T24, 

refletindo o desempenho consistente da Divisão Madeira por 

mais um período, mantendo uma trajetória positiva sustentada 

pela maior rentabilidade do portfólio de painéis e pela realização 

de negócios florestais no período. Ainda, a demanda aquecida do 

setor moveleiro tem sido um importante drive de contribuição 

para a performance da divisão, que representou 68,0% da Receita 

Líquida Consolidada no trimestre, compensando parcialmente o 

recuo observado nas Divisões de Acabamentos — com retração 

de 11,4% em Metais e Louças e de 5,1% em Revestimentos 

Cerâmicos. 

No comparativo sequencial, a Receita Líquida avançou 11,5%, 

reflexo da recuperação sazonal típica do primeiro trimestre, 

especialmente nas divisões de Acabamentos. 

 No acumulado do primeiro semestre de 2025, a Receita Líquida 

Consolidada totalizou R$ 4.024,2 milhões, crescimento de 2,4% 

em relação ao 1S24. O resultado reflete, principalmente, o desempenho da Divisão Madeira, que avançou 

6,0% no período, além do efeito positivo dos repasses de preço implementados no segundo semestre de 

2024, cuja captura passou a impactar integralmente a base comparativa a partir deste ano. Esses fatores 

contribuíram para mitigar os efeitos de um ambiente mais competitivo nas Divisões de Acabamentos, 

marcado por pressão sobre preços e volumes de venda. Por fim, a Receita Líquida proveniente do 

mercado externo cresceu 5,5% em relação ao mesmo período do ano anterior.  

Efeito da Variação do Valor Justo dos Ativos Biológicos e 
Exaustão 

Em função das variações do preço da madeira nos últimos anos, a Dexco tem ajustado periodicamente 

o valor de seus ativos biológicos a fim de capturar as dinâmicas do mercado com maior precisão. O 

cálculo do valor dos ativos biológicos considera o preço das transações e no mercado, associados aos 

níveis de demanda de madeira – considerando o comportamento da demanda e os altos níveis –, bem 

como a produtividade das florestas. 

No 2T25, a Variação do Valor Justo do Ativo Biológico foi positiva, totalizando R$ 72,2 milhões, embora 

em patamar significativamente inferior ao do 2T24, com queda de 75,8% na comparação anual. Essa 

redução reflete, principalmente, o efeito de uma forte base comparativa, uma vez que o resultado do 

2T24 foi influenciado por um ajuste expressivo nos parâmetros de precificação da madeira. 

Custo dos Produtos Vendidos  

O Custo Caixa Pro Forma — que corresponde ao Custo dos Produtos Vendidos, líquido de depreciação, 

amortização, exaustão e variação do ativo biológico — totalizou R$ 1.295,6 milhões no 2T25, alta de 3,7% 
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em relação ao 2T24. O aumento foi decorrente da intensificação das pressões de preço sobre matérias-

primas, com destaque para a ureia e o metanol, dois dos principais insumos para a Divisão Madeira, 

além do cobre, base da Divisão de Metais e Louças, em resposta aos efeitos adversos das tensões 

geopolíticas sobre as cadeias de suprimento. Além disso, o fortalecimento do mix da Divisão Metais e 

Louças por meio do aumento das vendas de itens de maior valor agregado, também acarretou o 

aumento de custos da Divisão na comparação anual. Como proporção da Receita Líquida, o CPV Pro 

Forma representou 61,1% no 2T25, redução de 1,6 p.p. em relação ao 2T24, refletindo o crescimento da 

Receita Líquida Consolidada no período. 

Na comparação semestral o aumento foi de 4,5%, totalizando R$ 2.497,8 milhões, refletindo o avanço 

dos níveis de volumes vendidos em todas as divisões, além de uma menor diluição de custos fixos 

atrelados as paradas de manutenção programadas da Divisão Madeira, concentradas no primeiro 

semestre deste ano.  

Em função desses fatores, o Lucro Bruto Pro Forma totalizou R$ 521,0 milhões no 2T25, com Margem 

Bruta Pro Forma de 24,6%, uma redução de 12,4 p.p. em relação ao mesmo período do ano anterior. Essa 

variação reflete, principalmente, a base de comparação elevada do 2T24, marcada pelo impacto da 

variação do valor justo do ativo biológico. No semestre, a Companhia registrou Lucro Bruto Pro Forma 

de R$ 991,4 milhões, queda de 23,4% na comparação anual. A Margem Bruta Pro Forma, por sua vez, 

também foi de 24,6%, representando uma retração de 8,3 p.p. 

(1) Eventos não recorrentes: 2T25: Revestimentos Cerâmicos: Impairment de Estoque decorrente da reestruturação fabril:  (+) R$ 14.946 mil; Custos 

Ramp-Up Botucatu (+) R$ 16.217 mil; Custos administrativos e operacionais da reestruturação fabril: (+) 2.858 mil; 1T25: Impairment de Estoque de 

Louças em Queimados (+) R$ 4.487 mil; Reestruturação das Operações (+) R$ 3.780 mil; Custos Ramp-Up Botucatu (+) R$ 15.982 mil; 4T24: 

Impairment de Estoque decorrente da saída da operação de Chuveiros e Torneiras Elétricas (+) R$11.129 mil, Reestruturação das Operações (+) 

R$26.323 mil; 1T24: Reestruturação de Operações (+) R$5.257 mil;  

(2) Lucro bruto Pro Forma / Receita líquida consolidada Pro Forma. 

Despesas com Vendas  

As Despesas com Vendas Pro Forma totalizaram R$ 306,4 milhões no 2T25, aumento de 2,6% em 

relação ao 2T24. Esse crescimento reflete as iniciativas comerciais de fortalecimento de marca, como 

participação na Casacor, realizada tradicionalmente neste período, assim como o avanço das operações 

da Casa Dexco — inaugurada em março deste ano com o objetivo de ampliar a presença da Companhia 

frente o consumidor final. Essa estratégia busca fortalecer a diferenciação da marca e consolidar a 

Divisão de Acabamentos no segmento B2C. 

O avanço na comparação com o 2T24 foi parcialmente compensado pela redução das despesas 

comerciais na Divisão Madeira, reflexo da estabilidade no volume expedido e de ganhos de eficiência na 

estrutura de vendas. Como resultado, a relação entre Despesas com Vendas e Receita Líquida recuou 

0,5 p.p. na comparação anual, encerrando o 2T25 em 14,4%.  
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No acumulado do semestre, as Despesas com Vendas Pro Forma totalizaram R$ 596,2 milhões, 

crescimento de 2,7% em relação ao 1S24, refletindo o fortalecimento das ações comerciais, 

especialmente nas Divisões de Acabamentos.  

(1) 1T25: Saída do negócio de chuveiros e torneiras elétricas (+) R$5.130 mil. 

Despesas Gerais e Administrativas  

As Despesas Gerais e Administrativas Pro Forma totalizaram R$ 78,2 milhões no 2T25, um aumento de 

7,5% em relação ao 2T24. A variação reflete ajustes na estrutura organizacional e administrativa 

realizados nos últimos trimestres, sobre uma base de comparação mais enxuta no mesmo período do 

ano anterior.. Em termos relativos, as despesas representaram 3,7% da Receita Líquida do período. 

No semestre, as Despesas Gerais e Administrativas Pro Forma foram de R$ 154,6 milhões, aumento de 

6,3% em relação ao mesmo período do ano passado, diante das iniciativas comentadas. 

(1) 2T25: Consultoria (+) 4.970 mil; 1T25: Saída do negócio de Chuveiros e Torneiras Elétricas (+) R$ 125. 

EBITDA 

O EBITDA Ajustado e Recorrente Consolidado da Dexco no 2T25 totalizou R$ 442,6 milhões, alta de 17,6% 

em relação ao 2T24. O desempenho foi impulsionado, principalmente, pela Divisão Madeira, com 

destaque para a realização de negócios florestais e forte volume de MDP,  em um ambiente setorial ainda 

aquecido. Nas Divisões de Acabamentos, a maior eficiência operacional da fábrica de Revestimentos de 

Botucatu  contribuiu positivamente, revertendo o resultado negativo do 1T25, enquanto Metais e Louças 

registrou estabilidade em relação ao 1T25. A Margem EBITDA Ajustado e Recorrente foi de 20,9% no 

trimestre, avanço de 2,0 p.p. na comparação anual, refletindo ganhos de eficiência, rentabilidade e 

melhoria de mix, além do efeito positivo da comercialização de ativos florestais. 

No acumulado do semestre, o EBITDA Ajustado e Recorrente consolidado somou R$ 788,3 milhões, 

queda de 3,7% em relação ao mesmo período de 2024, com margem de 19,6% (-1,2 p.p.), refletindo os 

desafios ainda enfrentados pelas Divisões de Acabamentos e seus impactos sobre o desempenho 

operacional da Companhia. 

Considerando a equivalência patrimonial de 49,0% no resultado advindo da LD Celulose, o EBITDA 

Ajustado e Recorrente Pro Forma da Dexco foi de R$ 702,2 milhões no trimestre, dos quais R$ 259,5 

milhões correspondem à parte Dexco. A operação apresentou mais um trimestre de forte desempenho, 

com aumento de 40,6% em relação ao 2T24, atingindo o terceiro maior patamar histórico de EBITDA 

Ajustado e Recorrente, que totalizou R$ 529,1 milhões, com margem de 60,5% (considerando 100% da 

operação). 
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A tabela a seguir apresenta a reconciliação do EBITDA, de acordo com a sistemática da Resolução CVM 

156/22. A partir deste resultado, e de forma a melhor transmitir o potencial de geração operacional de 

caixa da Companhia, dois ajustes são realizados: o expurgo de eventos de caráter contábil e não caixa 

do EBITDA e a desconsideração de eventos de natureza extraordinária. Desta forma, alinhada às 

melhores práticas, apresentamos abaixo o cálculo do indicador que melhor reflete o potencial de geração 

de caixa da Companhia.  

(1) Eventos não recorrentes detalhados no Anexo do relatório;  

(2) Inclui a parte Dexco da LD Celulose. 

 

Resultado Financeiro 

O resultado financeiro no 2T25 foi negativo em R$ 198,6 milhões, representando uma piora de R$ 44,6 

milhões em relação ao 2T24. A variação é atribuída, principalmente, à redução de R$ 30,2 milhões nas 

receitas financeiras, o equivalente a 28,3% na comparação anual, em função da menor posição média 

de caixa no período, o que limitou o rendimento das aplicações financeiras. Adicionalmente, as despesas 

financeiras aumentaram R$ 14,3 milhões na mesma base de comparação, refletindo a pressão do 

elevado patamar da taxa básica de juros sobre o custo médio da dívida, que atingiu 107,1% do CDI, com 

99,6% da exposição indexada à taxa até o fim do trimestre.  

No conceito Pro Forma, o Resultado Financeiro Líquido foi negativo em R$ 225,1 milhões, impactado por 

efeitos não recorrentes referente à contabilização de juros sobre o gross up de ICMS na base de cálculo 

de PIS/COFINS que somaram R$ 26,5 milhões. 

(1) Eventos não recorrentes sobre a Receita Financeira: 2T25: Juros sobre ICMS na base PIS COFINS (+) 26.476mil; 1T24: Juros sobre INSS na base 

PIS COFINS sem IR CS (-) R$3.997 mil, Juros sobre ICMS na base PIS COFINS (+) R$3.603 mil;  

Lucro Líquido 

O Lucro Líquido Recorrente totalizou R$ 29,9 milhões no 2T25, com um ROE recorrente de 1,7%, uma 

redução de 71,5% e -4,7 p.p na comparação anual, respectivamente. Embora a equivalência patrimonial 

da LD Celulose tenha sido positiva no montante de R$ 93,6 milhões no trimestre, o resultado não foi 

suficiente para compensar uma base de comparação particularmente forte no 2T24, em função dos 

efeitos decorrentes da Variação do Valor Justo do Ativo Biológico, conforme mencionado anteriormente. 

Adicionalmente, o impacto negativo do resultado financeiro também pressionou o desempenho no 

trimestre.  
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No período acumulado do 1S25, o Lucro Líquido Recorrente atingiu R$ 113,7 milhões, avanço de 12,0% 

em relação ao 1S24, reflexo da maior contribuição da equivalência patrimonial, uma vez que a LD 

Celulose havia registrado prejuízo no mesmo período do ano anterior, em decorrência de efeitos 

contábeis relacionados a variação cambial e impostos diferidos.  

(1) Eventos não recorrentes detalhados no Anexo do material;  

(2) Inclui a parte Dexco da LD Celulose. 

Fluxo de Caixa  

No 2T25, a Dexco registrou consumo de Fluxo de Caixa Livre Sustaining de R$ 90,6 milhões, revertendo 

a geração de R$ 36,2 milhões observada no 2T24. Esse desempenho foi impactado, principalmente, pela 

maior necessidade de capital de giro, que totalizou R$ 63,9 milhões no trimestre, reflexo da 

recomposição dos níveis de estoque decorrente da reorganização fabril e da estratégia de melhoria dos 

níveis de serviço nas Divisões de Acabamentos.  

O Fluxo de Caixa Livre Total foi negativo em R$ 196,7 milhões, retração de 5,0% em relação ao 2T24. 

Apesar da redução de 22,7% no CAPEX Sustaining e da melhoria na dinâmica de recebíveis e 

fornecedores — com queda no prazo médio de recebimento de clientes e aumento no prazo médio de 

pagamento a fornecedores —, os efeitos positivos sobre o capital de giro foram parcialmente 

compensados pelo aumento dos estoques. Como resultado, a relação entre Capital de Giro Líquido e 

Receita Líquida aumentou 1,8 p.p. na comparação anual, atingindo 16,2% no trimestre.  

No que tange aos projetos estratégicos, a Companhia investiu R$ 89,0 milhões no 2T25 no âmbito do 

Ciclo de Investimentos 2021–2025. Adicionalmente, foram alocados R$ 17,2 milhões em outros projetos 

de manutenção e modernização fabril. 

No acumulado do semestre, o consumo de caixa Sustaining totalizou R$ 233,3 milhões, enquanto o Fluxo 

de Caixa Livre Total foi negativo em R$ 500,0 milhões, pressionado, principalmente, pelo maior consumo 

de capital de giro e despesas financeiras no período, ainda que tenha havido redução nos investimentos 

em projetos na comparação com o 1S24. 

(1) 2T25: Expansão Florestal (-) R$9,1 milhões, Projetos de Produtividade, Melhoria de Mix e Automação de Deca (-) R$11,6 milhões,  Nova Fábrica 

de Revestimentos (-) R$3,2 milhões, DX Ventures (-) R$12,9 milhões, Outros Projetos (-) R$106,5 milhões 1T25: Expansão Florestal (-) R$7,6 milhões, 

Projetos de Produtividade, Melhoria de Mix e Automação de Deca (-) R$18,2 milhões, Nova Fábrica de Revestimentos (-) R$24,8 milhões, DX Ventures 

(-) R$3,3 milhões, Outros Projetos (-) R$106,5 milhões; 1T24: Expansão Florestal (-) R$6,7 milhões, Projetos de Produtividade, Melhoria de Mix e 

Automação de Deca (-) R$10,8 milhões, Nova Fábrica de Revestimentos (-) R$76,3 milhões, Outros Projetos: (-) R$32,6 milhões, DX Ventures (-) R$9,1 

milhões, LD Celulose (-) R$84,9 milhões.  

(2) Cash Convertion Ratio: Fluxo de Caixa Livre Sustaining / EBITDA Ajustado e Recorrente. 
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Endividamento 

A Companhia encerrou o 2T25 com o endividamento bruto consolidado de R$ 6.960,8 milhões. A 

redução de 4,5% em relação ao 2T24, o equivalente a R$ 328,9 milhões. A dívida líquida, por sua vez, 

encerrou em R$ 5.499,3 milhões, aumento R$ 275,1 milhões versus o mesmo período do ano anterior, 

como reflexo do menor saldo disponível em caixa. Em relação ao 1T25, a Dívida Líquida registrou 

aumento de 2,5%, explicado substancialmente pela otimização do cronograma de amortização realizada 

entre os períodos. 

A alavancagem, medida pela razão Dívida Líquida/EBITDA Ajustado e Recorrente, encerrou o período em 

3,39x — redução de 0,07x em relação ao 2T24 e de 0,06x frente ao 1T25, refletindo a geração  operacional 

no período.  

O custo médio dos financiamentos foi 107,1%do CDI no trimestre, aumento de 3,5 p.p. na comparação 

anual e 0,3 p.p. frente ao 1T25, em função do aumento da taxa básica de juros no período. Atualmente, 

o prazo médio de vencimento é de 4,3 anos, com 73% da dívida concentrada no longo prazo.  

 

 

 

Gestão Estratégica e Investimentos  

O CAPEX Sustaining da Companhia totalizou R$ 205,5 milhões no 2T25, uma redução de 22,7% em 

comparação com o mesmo período do ano anterior, sendo R$ 139,9 milhões relativo à recomposição do 

ativo florestal, e R$ 65,6 direcionados para manutenção fabril. No primeiro semestre do ano, o CAPEX 

Sustaining acumula R$ 366,9 milhões, montante 13,8% inferior ao mesmo período de 2024. 

No que tange a Projetos, para o Ciclo de Investimentos 2021-2025 foram destinados:  

i. R$ 3,2 milhões à nova planta de revestimentos cerâmicos em Botucatu (SP), que se encontra 

em processo de ramp-up desde o início de 2025; 

ii. R$ 11,6 milhões as operações de Metais e Louças, destinados aos projetos de automação e 

aprimoramento do mix de produtos; 

iii. R$ 9,1 milhões para a expansão da base florestal na região Nordeste; 

iv. R$ 65,1 milhões ao DX Ventures. 

Ainda, foram destinados cerca de R$ 17,2 milhões a outros projetos de inovação e melhoria operacional 

no período.  
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Com a proximidade do fim do Ciclo de Investimentos, previsto para o final deste ano, a Companhia 

reforça seu compromisso em rentabilizar os projetos e impulsionar o potencial de criação de valor das 

suas operações. 

(1) São considerados projetos do Ciclo de Investimentos 2021-2025 e outros projetos estratégicos.  

(2) No 1T24 foi feito aporte de R$ 84,9 milhões na LD Celulose, que impactaram o Fluxo de Caixa da Companhia. 

Mercado de Capitais  

A Companhia encerrou o segundo trimestre de 2025 com o valor de 

mercado de R$ 4.595,0 milhões, considerando a cotação final da ação de 

R$ 5,67 em 30/06/2025. 

As ações da Dexco (B3: DXCO3) encerraram o período com uma 

valorização de 5,4% em comparação com o 1T25, enquanto o Índice 

Ibovespa registrou valorização de 6,6%. Este resultado é reflexo de maior 

liquidez do papel, apesar de um cenário de volatilidade e incerteza que 

balizam a economia doméstica.   

No 2T25, foram realizados 326.386 negócios com as ações DXCO3 no mercado à vista da B3, o que 

representou um giro financeiro de aproximadamente R$ 1,0 bilhão, isto é, uma média diária de 

negociação de R$ 15,5 milhões.   



 

 

MADEIRA 
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OPERAÇÕES 

Painéis de Madeira 

(1) 2T25: Despesas com Vendas: Consultoria R$ (+) 2.023 mil; 2T24: Custo dos Produtos Vendidos: Doações (+) R$1.081 mil 

(2) EBITDA (Earnings Before Interest,Taxes, Depreciation and Amortization): medida de desempenho operacional de acordo com a Instrução CVM 

156/22; 

(3) Eventos não recorrentes: detalhados no Anexo do material. 
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De acordo com dados da Ibá – Indústria Brasileira de Árvores, o 

mercado de painéis manteve sua demanda aquecida no 

segundo trimestre de 2025. Na comparação com o 2T24, o setor 

registrou crescimento de 2,0%, e no acumulado do semestre, 

avanço de 2,1%. O desempenho foi impulsionado 

principalmente pelos níveis elevados de demanda no mercado 

doméstico, com destaque para o MDP voltado à indústria 

moveleira. Esse crescimento foi parcialmente compensado pela 

retração nas exportações, que encerraram o trimestre e o 

semestre com quedas de 2,8% e 6,8%, respectivamente, diante 

de um cenário internacional mais pressionado por incertezas 

políticas, fiscais e logísticas. 

A Divisão Madeira da Dexco encerrou o 2T25 com 752,6 mil m³ 

expedidos, crescimento de 0,4% em relação ao mesmo período 

de 2024, refletindo a continuidade do bom desempenho do 

mercado interno, que representou 82,6% das vendas no período, 

otimizando sua estratégia de rentabilidade, mesmo diante das 

paradas  realizadas durante o trimestre. No acumulado do ano, 

foram expedidos 1.472,1 mil m³, queda de 2,4% em relação ao 

1S24, explicada pela concentração de paradas no semestre. 

A Receita Líquida da Divisão totalizou R$ 1.432,5 milhões no 2T25, crescimento de 16,1% em relação ao 

2T24, impulsionada pelo repasse de preços nos canais domésticos e pela realização de negócios 

florestais relevantes no período. No semestre, a Receita 

atingiu R$ 2.719,4 milhões, avanço de 6,0% frente ao 1S24. A 

rentabilização da operação também se refletiu na Receita 

Líquida unitária, que avançou 15,7% no trimestre.   

O Custo Caixa Unitário da Divisão foi de R$ 1.072/m³, aumento 

de 12,8% em relação ao 2T24, pressionado principalmente 

pelos reajustes de insumos como papel e resina, além da 

menor diluição de custos fixos durante o período das paradas 

de manutenção. Mesmo assim, o nível de ocupação fabril 

permaneceu elevado, contribuindo para mitigar parte dessa 

pressão. No comparativo semestral, o custo médio cresceu 

14,1%, refletindo a inflação de matérias-primas e aumento 

pontual de despesas industriais.  

As Despesas com Vendas apresentaram queda de 1,8% em 

relação ao 2T24 e retração de 4,8% no acumulado do ano, 

mesmo diante do crescimento dos volumes expedidos. Já as 

Despesas Gerais e Administrativas Pro Forma recuaram 1,6% 

no trimestre e 7,5% na comparação com o 1T25, reforçando o 

foco da Companhia em disciplina e eficiência na gestão de 

custos fixos. Já no semestre apresentou aumento de 6,1%, 

reflexo, principalmente, de efeitos inflacionários. 

Diante desse contexto, o EBITDA Ajustado e Recorrente da Divisão totalizou R$ 427,9 milhões no 2T25, 

crescimento de 34,3% em relação ao mesmo período de 2024. A margem EBITDA foi de 29,9%, avanço 

de 4,0 p.p., impulsionada tanto pela operação de painéis quanto pela contribuição relevante dos negócios 

florestais. No semestre, o EBITDA acumulado somou R$ 777,8 milhões, com margem de 28,6%, 

crescimento de 2,6% na comparação com o 1S24. 

1 – Operações Colômbia e Brasil 
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SOLÚVEL 
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Celulose Solúvel 

 

A LD Celulose manteve sua operação em ritmo elevado ao longo do segundo trimestre de 2025, com 

destaque para o crescimento de volumes e a preservação dos níveis de produtividade e eficiência. A 

produção da unidade totalizou 157,6 mil toneladas no trimestre, avanço de 11,5% em relação ao 2T24, 

impulsionando a Receita Líquida para R$ 874,5 milhões, crescimento de 30,0% no mesmo comparativo. 

O EBITDA Ajustado e Recorrente foi de R$ 529,1 milhões, com margem de 60,5%, refletindo o contínuo 

ganho de escala, controle de custos e performance operacional sólida. No acumulado do ano, o EBITDA 

Ajustado e Recorrente totalizou R$ 1.070,9 milhões, com margem de 62,3%, dos quais R$ 525,1 milhões 

são atribuíveis à participação da Dexco na joint venture. 

A recuperação do Lucro Líquido, que somou R$ 191,2 milhões no trimestre, foi favorecida tanto pela base 

comparativa impactada por efeitos contábeis em 2024 quanto pela estabilidade operacional. O resultado 

líquido da Dexco com a operação foi de R$ 93,6 milhões no trimestre, reconhecido via equivalência 

patrimonial. 
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ACABAMENTOS PARA A CONSTRUÇÃO 

Metais e Louças 

 
(1) 2T25: Consultoria (+) 2.279 mil; 1T25:  Custo dos Produtos Vendidos: Impairment de Estoque – Louças Queimados (+) R$4.487 mil; Custos 

decorrentes da saída da operação de Chuveiros e Torneiras Elétricas (+) R$3.780 mil;  Despesas com Vendas: Reestruturação Deca (+) R$ 5.130 mil; 

Despesas Gerais e Administrativas: Reestruturação Deca (+) R$125 mil;  

(2) EBITDA (Earnings Before Interest,Taxes, Depreciation and Amortization): medida de desempenho operacional de acordo com a Instrução CVM 

156/22;  

(3) Eventos não recorrentes: detalhados no Anexo do material.  



 

 

METAIS 
E LOUÇAS 

Resultado Trimestral 2T25 15 

O setor de construção civil, ao qual os negócios de Metais e 

Louças da Dexco estão diretamente ligados, apresentou sinais 

positivos no 2T25, conforme dados da ASFAMAS (Associação 

Brasileira de Materiais para Saneamento) e análises internas da 

Companhia. O mercado de metais segue em processo de 

acomodação, após um ciclo de alta que elevou a base 

comparativa em 2024, resultando em retração de 5,4% na 

comparação anual. Ainda assim, o desempenho permanece 

acima dos níveis registrados no início do ano, reforçando a 

perspectiva de retomada gradual ao longo de 2025. No segmento 

de Louças, o cenário seguiu positivo, com crescimento de 10,9% 

na média mensal de mercado frente ao 2T24, apoiado por uma 

demanda mais aquecida e consistente ao longo do semestre. 

A Divisão de Metais e Louças manteve o desempenho estável no 

comparativo trimestral, mesmo diante de um ambiente ainda 

desafiador para o setor. O volume expedido no 2T25 somou 

4.486,0 mil peças, resultado superior ao 1T25, mas 25,5% abaixo 

do registrado no 2T24. No semestre, o volume foi de 8.419,0 mil 

peças, recuo de 18,3% frente ao 1S24, ambos influenciados 

principalmente pela operação de chuveiros e torneiras elétricas, cuja produção foi vendida em 2024. 

Desconsiderando esse efeito, os volumes da Divisão se mantiveram estáveis tanto na análise trimestral 

quanto na semestral. 

A Receita Líquida Recorrente também evoluiu frente ao 1T25 (+14,1%), totalizando R$ 474,4 milhões no 

trimestre, movimento apoiado pelo avanço dos segmentos de maior valor agregado. Já em relação ao 

2T24, houve retração de 11,4% como reflexo dos menores níveis de volume. Entretanto, se excluídos os 

efeitos da operação de torneiras e chuveiros elétricas dos resultados, a Receita Líquida da Companhia 

apresentou evolução de 1,9% versus o 2T24, e de 6,9% versus o 1S24, ganhos de Receita Líquida Unitária 

na comparação anual e semestral. 

Os custos do trimestre permaneceram pressionados, em 

função do aumento no preço de insumos, especialmente em 

Metais, além da menor eficiência operacional observada no 

segmento de Louças. Como resultado, o Custo Caixa Unitário 

Pro Forma apresentou alta de 22,6% na comparação anual e de 

17,3% frente ao 1S24, mantendo-se, entretanto, estável em 

relação ao 1T25.  

No trimestre, as Despesas com Vendas Pro Forma cresceram 

14,5% em relação ao 2T24 e 19,2% frente ao 1S24, refletindo os 

investimentos em eventos estratégicos para a exposição das 

marcas do portfólio da Dexco, como a Expo Revestir, CasaCor e 

Casa Dexco. Já as Despesas Gerais e Administrativas Pro 

Forma aumentaram 3,4% no trimestre, mas registraram leve 

retração de 0,4% no acumulado do semestre. 

O EBITDA Ajustado e Recorrente da Divisão totalizou R$ 8,6 

milhões no 2T25, com margem de 1,8%, em linha com o 

trimestre anterior. Apesar da pressão sobre os resultados, a 

estabilidade frente ao 1T25 sinaliza que os ajustes operacionais 

implementados ao longo do período em antecedência à reorganização fabril começam a ser absorvidos, 

permitindo visibilidade para retomada gradual da rentabilidade ao longo do segundo semestre. 
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Revestimentos 

 
(1) Custo dos Produtos Vendidos: 2T25: Impairment de Estoques decorrente da reestruturação fabril:  (+) R$ 14.946 mil; Custos Ramp-Up Botucatu 

(+) R$ 16.217 mil; Custos administrativos e operacionais da reestruturação fabril: (+) 2.858 mil; 1T25: Ramp-up nova fábrica de Botucatu (+) R$15.982 

mil; 1T24: Reestruturação Revestimentos (+) R$5.257 mil;  

(2) EBITDA (Earnings Before Interest,Taxes, Depreciation and Amortization): medida de desempenho operacional de acordo com a Instrução CVM 

156/22;  

(3) Eventos não recorrentes: detalhados no Anexo do material. 
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De acordo com dados da ANFACER (Associação Nacional dos 

Fabricantes de Cerâmica para Revestimentos), o mercado total 

de revestimentos encerrou o 2T25 com retração de 1,0% frente 

ao mesmo período do ano anterior, em meio a um cenário ainda 

desafiador, marcado por excesso de estoques e capacidade 

ociosa no setor. Na contramão desse desempenho, o segmento 

de via úmida — foco de atuação da Dexco — registrou 

crescimento de 2,4% no trimestre e de 3,6% no acumulado do 

semestre, indicando maior dinamismo para o setor, ainda que a 

marcado por maior pressão competitiva e estoques elevados ao 

longo da cadeia.  

Nesse contexto, a Divisão Revestimentos da Dexco apresentou 

volume expedido de 4.232,2 mil m² no trimestre, o que 

representa uma retração de 1,0% na comparação anual, porém, 

com evolução 4,3% na comparação sequencial com o 1T25, e 

estabilidade no acumulado do semestre, sendo, o volume total 

expedido de 8.288,7 mil m² no período do 1S25 (+0,3% versus o 

1S24).  

A Receita Líquida do 2T25 foi de R$ 214,8 milhões, queda de 5,1% em relação ao 2T24, impactada pela 

redução de 4,2% no preço médio e pela retração no volume expedido. O desempenho decorre do 

enfraquecimento da demanda e de um ambiente de consumo mais sensível a preço, que tem estimulado 

um movimento de downtrading no mercado, pressionando as margens do setor. Em relação ao 1T25, 

houve crescimento de 7,3%, refletindo maior utilização da capacidade instalada e ganhos pontuais de 

produtividade. No acumulado do semestre, a Receita Líquida foi de R$ 415,0 milhões, recuo de 4,9% 

frente ao 1S24. Apesar da retração, a Divisão apresentou avanços em termos de eficiência operacional, 

com aumento na taxa de utilização da capacidade, impulsionado por medidas de reorganização fabril, 

conforme anunciado em Comunicado ao Mercado em 02 de julho, e pelo ramp-up da nova unidade de 

Botucatu, ainda em fase de estabilização. 

Do lado de custos, o Custo Caixa Unitário Pro Forma apresentou 

queda de 9,5% em relação ao 2T24 e de 4,9% frente ao 1T25, 

refletindo a maior diluição de custos fixos no período. A melhora 

operacional foi favorecida pela reorganização fabril conduzida ao 

longo do semestre — incluindo a suspensão temporária de duas 

linhas de produção nas unidades do Sul — e pela evolução gradual 

da nova planta de Botucatu. Como resultado, a taxa de utilização da 

capacidade instalada avançou no trimestre, evidenciando os 

esforços da Companhia no reequilíbrio das operações industriais.  

As Despesas com Vendas cresceram 2,7% no trimestre e 8,7% no 

semestre, impulsionadas por iniciativas voltadas ao fortalecimento 

comercial e posicionamento das marcas¹, como a participação na 

Expo Revestir e o início da operação de varejo com a inauguração 

da Casa Dexco. Já as Despesas Gerais e Administrativas 

aumentaram 15,4% na comparação anual, influenciadas pela 

estruturação das áreas de suporte à nova operação fabril. 

Nesse cenário, o EBITDA Ajustado e Recorrente da Divisão Revestimentos foi de R$ 6,1 milhões no 2T25, 

com margem  positiva de 2,9%, estável em relação ao mesmo período no ano anterior. No semestre, o 

indicador acumulou R$ 6,3 milhões negativo, revertendo o resultado positivo de R$ 10,1 milhões 

reportado no 1S24. O desempenho segue pressionado pela combinação entre menor volume, queda no 

preço médio e menor diluição de custos fixos, que continuam a limitar a recuperação da rentabilidade 

no curto prazo. 

1 – Marcas Ceusa e Portinari.  
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Anexos 

Demonstrativos Financeiros – Ativos 
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Demonstrativos Financeiros – Passivos 
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Demonstração do Resultado do Exercício 
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Demonstração de Fluxo de Caixa 
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Eventos não recorrentes (EBITDA Ajustado e Recorrente) 

Eventos não recorrentes (Lucro Líquido Recorrente) 


