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DEMONSTRAÇÃO CONSOLIDADA DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO para o Exercício Findo em 31 de Março de 2010 (em milhões de R$)
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Em 1° de abril de 2009 – – 1.422 (18) 64 1.468 1.468 821 (19) 37 839 2.307

Lucro líquido – – 260 – – 260 260 171 – – 171 431

Outros resultados abrangentes – – – 17 (257) (240) (240) – 6 (23) (17) (257)

Resultado abrangente – – 260 17 (257) 20 20 171 6 (23) 154 174

Dividendos – – (60) – – (60) (60) (38) – – (38) (98)

Aumento de capital 1.988 – (732) – – (732) 1.256 – – – – 1.256

Aquisição de participações não controladoras – – (651) (14) 61 (604) (604) (440) 14 (26) (452) (1.056)
Em 31 de março de 2010 1.988 – 239 (15) (132) 92 2.080 514 1 (12) 503 2.583

 Atribuível aos acionistas da controladora Atribuível às participações não controladoras

Notas
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Em 1º de abril de 2010 1.988 – – 239 (15) (132) 92 2.080 514 1 (12) 503 2.583

Lucro líquido – – – 188 – – 188 188 8 – – 8 196

Outros resultados abrangentes – – – – (56) (55) (111) (111) – (34) (3) (37) (148)

Resultado abrangente – – – 188 (56) (55) 77 77 8 (34) (3) (29) 48

Atribuição da reserva legal – – 9 (9) – – – – – – – – –

Dividendos – – – (44) – – (44) (44) (9) – – (9) (53)

Impacto de investimento da Petrobas
  na Guarani, sem perda de controle 3.1.1 – – – 174 (2) (1) 171 171 706 1 1 708 879

Aquisição de atividade de açúcar
 de SSQF e aquisição de
  participações não controladoras – – – 9 – – 9 9 23 (1) 4 26 35

Aumento de capital
 na Tereos Internacional 3.1.2 478 – – – – – – 478 (478) – – (478) –

Aquisição de ações próprias 3.1.2 – (29) – – – – – (29) – – – – (29)

Em 31 de março de 2011 2.466 (29) 9 557 (74) (188) 296 2.742 764 (33) (10) 721 3.463

DEMONSTRAÇÃO CONSOLIDADA DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO para o Exercício Findo em 31 de Março de 2011 (em milhões de R$)

As notas explicativas são parte integrante destas demonstrações financeiras

As notas explicativas são parte integrante destas demonstrações financeiras

Nota 2011 2010
Lucro líquido 196 431
Ajustes para conciliação do lucro líquido com caixa gerado
 pelas atividades operacionais:
Equivalência patrimonial – (4) (1)
Amortização, depreciação e variação devido à colheita 6.2 509 403
Ganho proveniente de compra vantajosa 3.1.3 (72) –
Ajustes ao valor justo dos ativos biológicos 11 (40) (42)
Outros ajustes ao valor justo que transitam pelo resultado 8.2 34 (51)
Ganho (perda) na venda de ativos – 15 –
Variações em títulos e valores mobiliários dados em garantia – 24 7
Imposto de renda e contribuição social 9.1 30 (129)
Despesas financeiras líquidas – 174 237
Impacto das variações no capital circulante – (163) 215
Redução (aumento) em contas a receber de clientes e outras contas a receber – (99) 25
Aumento (redução) em fornecedores e outras contas a pagar – 231 112
Redução (aumento) em estoques – (295) 78
Variação em ativos financeiros com partes relacionadas – 204 (165)
Variação em passivos financeiros com partes relacionadas – (704) 34
Variação em outras provisões – (29) (46)
Caixa gerado pelas operações – 174 893
Imposto de renda e contribuição social pagos – (40) (27)
Caixa líquido gerado pelas  atividades operacionais 134 866
Caixa líquido pago  na aquisição da: (319) (117)
da Mandu 3.1.4 (278) –
da SSQF 3.1.3 (41) –
da Vertente 3.2.1 – (117)
Aquisições de imobilizado e intangíveis 14 - 17 (522) (337)
Aquisições de ativos biológicos 11 (104) (119)
Aquisições de ativos financeiros – (21) (7)
Variações em empréstimos e adiantamentos concedidos – 6 –
Subvenções recebidas – 3 7
Recebimentos com a venda de imobilizado e ativos intangíveis – 17 76
Recebimentos com a venda de ativos financeiros – 56 –
Caixa líquido aplicado nas atividades de investimento (884) (497)
Aumento de capital 878 171
na Tereos Internacional 23.1 120
na Cruz Alta Participações 3.1.1 683 –
na Guarani 3.1.1 195 –
em outras subsidiárias – – 51
Caixa pago pela a aquisição da não controladores da TOI – (3) –
Ações em tesouraria 23.3 (29) –
Ingresso de novos empréstimos – 2.053 882
Pagamentos de empréstimos – (1.773) (1.089)
Juros financeiros pagos – (212) (272)
Juros financeiros recebidos – 37 26
Dividendos pagos aos acionistas controladores – – (60)
Dividendos pagos aos acionistas não controladores – (9) (38)
Caixa líquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de financiamento 942 (380)
Efeito da variação cambial sobre caixa e equivalentes
 de caixa em moeda estrangeira – (5) 21
Variação líquida em caixa e equivalentes de caixa,
 líquido de contas garantidas 187 10
Caixa e equivalentes de caixa, líquido de contas garantidas
 em 31 março de 2010 24.1.2 290 280
Caixa e equivalentes de caixa, líquido de contas garantidas
 em 31 março de 2011 24.1.2 477 290
Variação líquida em caixa e equivalentes de caixa,
 líquido de contas garantidas 187 10

As notas explicativas são parte integrante destas demonstrações financeiras

Consolidada
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010

Vendas 6.028 5.285

 Vendas de produtos e serviços 6.056 5.286

 Outras receitas (28) 15

 Receitas relativas à construção de bens próprios – –

 Provisão para devedores duvidosos - (constituição) reversão – (16)

Matérias-Primas e Bens Adquiridos de Terceiros
 (Valor dos Impostos Incluídos - ICMS, IPI, PIS E COFINS) (4.016) (3.497)

 Custo das mercadorias e serviços vendidos (1.945) (1.916)

 Materiais, energia elétrica, serviços de terceiros e outros (2.064) (1.536)

 Redução no valor recuperável de ativos (7) (45)

 Outros

Valor Adicionado Bruto 2.012 1.788

Depreciação e Amortização (522) (412)

Valor Adicionado Líquido Produzido pela Companhia 1.490 1.376

Valor Transferido

 Resultado de equivalência patrimonial 4 1

 Receitas financeiras 545 353

 Outras

Valor Total Adicionado a Distribuir 2.040 1.730

Distribuição do Valor Adicionado

Funcionários: 644 594

 Salários 524 486

 Outras remunerações 105 99

 FGTS 14 10

Impostos e contribuições sociais: 453 213

 Federal 252 34

 Estadual 199 179

 Local 2 –

Retorno sobre o capital de terceiros 747 493

 Juros 703 451

 Aluguel 44 42

 Outros

Retorno sobre o próprio capital 196 431

 Juros sobre capital próprio

 Dividendos 44 –

 Lucros acumulados e outras reservas 152 431

 Participação dos minoritários sobre os lucros acumulados
Valor Total Adicionado Distribuído 2.040 1.730

As notas explicativas são parte integrante destas demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÃO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA
para o Exercício Findo em 31 de Março de 2011  (em milhões de R$)

DEMONSTRAÇÃO CONSOLIDADA DO VALOR ADICIONADO
para o Exercício Findo em 31 de Março de 2011  (em milhões de R$)

BALANÇO PATRIMONIAL CONSOLIDADO em 31 de Março de 2011 (Em milhões de R$)

RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO

Passivo e Patrimônio Líquido Notas
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Financiamentos de curto prazo 24.2.1 1.679 1.169
Fornecedores 740 493
Passivos financeiros circulantes com partes relacionadas 28.2 51 676
Outros passivos financeiros circulantes 24.2.3 616 373
Provisões de curto prazo 21 2 4
Impostos a pagar - circulante 9.2 38 20
Outros passivos circulantes 22 90 61
Passivo Circulante 3.216 2.796
Financiamentos de longo prazo 24.2.1 1.123 1.107
Impostos diferidos 9.2 64 38
Provisões para planos de pensão e outros benefícios pós-emprego 20 29 25
Outras provisões de longo prazo 21 49 38
Passivos financeiros não circulantes com partes relacionadas 28.2 9 163
Outros passivos financeiros não circulantes 24.2.3 360 195
Outros passivos não circulantes 22 36 34
Passivo não Circulante 1.670 1.600
Passivos diretamente associados com ativos não circulantes (ou
  grupo de ativos), classificados como destinados para venda 19 17 18
Total do Passivo 4.903 4.414
Capital social 23.1 2.466 1.988
Ações em tesouraria 23.3 (29) –
Lucros acumulados e outras reservas 23.4 305 92
Patrimônio Líquido Atribuível aos Acionistas da Controladora 2.742 2.080
Participações não controladoras 721 503
Total do Patrimônio Líquido 3.463 2.583
Total do Passivo e do Patrimônio Líquido 8.366 6.997

Ativos Notas
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010

Caixa e equivalentes de caixa 24.1.2 633 501

Contas a receber 24.1.1 726 630

Estoques 10 738 447

Ativos financeiros circulantes com partes relacionadas 28.2 70 307

Outros ativos financeiros circulantes 24.1.3 472 359

Impostos a recuperar - circulantes 9.2 47 25

Outros ativos circulantes 32 5

Total do Ativo Circulante 2.718 2.274

Impostos diferidos 9.2 424 398

Ativos biológicos 11 530 409

Ativos financeiros disponíveis para venda 24.1 24 16

Ativos financeiros não circulantes com partes relacionadas 28.2 11 14

Outros ativos financeiros não circulantes 24.1.3 169 89

Investimentos em coligadas 12 20 110

Imobilizado 14 3.160 2.682

Ágio 16 1.214 932

Outros ativos intangíveis 17 91 73

Outros ativos não circulantes 5 –

Total do Ativo não Circulante 5.648 4.723
Total do Ativo 8.366 6.997

DEMONSTRAÇÃO CONSOLIDADA DO RESULTADO
para o Exercício Findo em 31 de Março de 2011  (Em milhões de R$, exceto lucro por ação)

Exercício findo em

Notas
31 de março

de 2011
31 de março 

de 2010
Receitas líquidas com vendas 5 5.688 5.011
Custo das vendas 6 (4.540) (4.025)
Lucro bruto 1.148 986
Despesas com distribuição 6 (496) (479)
Despesas gerais e administrativas 6 (373) (274)
Reestruturação 7.1 – (4)
Outras receitas operacionais 7.2 101 170
Lucro operacional 380 399
Despesas financeiras 8.1 (703) (451)
Receitas financeiras 8.1 545 353
Despesa financeira líquida (158) (98)
Equivalência patrimonial 4 1
Lucro líquido antes dos impostos 226 302
Imposto de renda e contribuição social 9.1 (30) 129
Lucro líquido 196 431
Atribuível aos acionistas da controladora 188 260
Atribuível às participações não controladoras 8 171

Lucro por ação - básico e diluído (em R$) 0,29 0,46

DEMONSTRAÇÃO CONSOLIDADA DO RESULTADO ABRANGENTE
para o Exercício Findo em 31 de Março de 2011  (em milhões de R$)

Exercício findo em
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010

Lucro Líquido 196 431

Atribuível aos acionistas da controladora 188 260

Atribuível às participações não controladoras 8 171

Reserva para hedge de fluxo de caixa (90) 23

 Efeito de imposto de renda 41 6

Reserva para ajuste acumulado de conversão (58) (280)

Outros resultados abrangentes, líquido de impostos (148) (257)

Resultado Abrangente Total 48 174

Atribuível aos acionistas da controladora 77 20

Atribuível às participações não controladoras (29) 154

As notas explicativas são parte integrante destas demonstrações financeiras

As notas explicativas são parte integrante destas demonstrações financeiras As notas explicativas são parte integrante destas demonstrações financeiras

A Tereos Internacional S.A. (“Tereos Internacional” ou “Companhia”) submete à apreciação de seus acionistas o 
Relatório da Administração e ainda, acompanhadas do relatório dos Auditores Independentes, as correspondentes 
Demonstrações Financeiras Consolidadas, referentes ao exercício findo em 31 de março de 2011, preparadas 
de acordo com as práticas contábeis aplicadas pelo IFRS (International Financial Reporting Standards).

Em 2010/11, a Tereos Internacional apresentou um forte crescimento em suas atividades de cana-de-açúcar. No 
Brasil, a Companhia concluiu uma parceria estratégica com a Petrobras Biocombustível na Guarani, a aquisição 
da unidade Mandu e a joint venture com o grupo Humus, na unidade Vertente. Na Ilha da Reunião, concluiu a 
aquisição do Grupo Quartier Français. Através da Guarani, a Companhia anunciou um plano de investimentos 
contemplando um aumento de 3,5 milhões de toneladas na capacidade de processamento de cana-de-açúcar, 
bem como um aumento de quatro vezes nas vendas de energia de co-geração.

No segmento de cereais, a Companhia iniciou a diversificação do mix de produção da Tereos BENP na França 
através de um projeto de fabricação de glúten e, no Brasil, anunciou a aquisição do controle da Halotek-Fadel, 
uma das maiores produtoras de amido a base de mandioca no Brasil, através da subsidiária Syral do Brasil. Na 
Ásia, a Tereos Internacional assinou com a Wilmar International uma carta de intenções não vinculativa, com o 
objetivo de investir em conjunto na produção glúten e produtos derivados do processamento de trigo na China.

A Tereos Internacional também fortaleceu sua estrutura financeira através do refinanciamento da dívida da 
Tereos EU e da Guarani, através de empréstimos sindicalizados a taxas atrativas, bem como pelo empréstimo de 
longo prazo garantido pelo BNDES. A Companhia acredita que está em uma posição privilegiada para continuar 
a se beneficiar dos fundamentos positivos em seus mercados de atuação, alavancando sua presença global e 
participando da consolidação do setor sucroenergético no Brasil.

Abaixo estão relacionadas as principais realizações da Companhia no exercício findo em 31 de março de 2011.

premium 
nos Estados Unidos por uma grande empresa do segmento de bebidas alcoólicas.  

Petrobras Biocombustível para investirem em conjunto na Guarani e acelerar o seu crescimento no setor 
sucroenergético brasileiro. O acordo determina que a Petrobras Biocombustível invista em etapas, até 
2015, o total de R$ 1,6 bilhão, a fim de deter, ao final do processo, 45,7% do capital social da Guarani.  
Em 31 de março de 2011, a Petrobras Biocombustível já havia integralizado 54% do total a investir 
alcançando uma participação de 31,4% na Guarani.

estratégica que elevou a capacidade de processamento da Guarani em 3,5 milhões de toneladas de  
cana-de-açúcar. Além disso, também em maio de 2010, a Guarani inaugurou uma fábrica de açúcar na 
unidade Tanabi e uma usina de co-geração de energia na unidade Andrade.

sindicalizado no valor de € 450 milhões (R$ 1.0 bilhão), que prevê um empréstimo no valor de  
€ 275 milhões (R$ 635 milhões), e um empréstimo rotativo no valor de € 175 milhões (R$ 405 milhões).  
Ambas as linhas de crédito são baseadas na taxa EURIBOR e vencem em junho de 2015.

Français na Ilha da Reunião, segundo maior produtor de açúcar da ilha, e de 30% na unidade produtora de 
açúcar Tanganyika Plantation Company (TPC), na Tanzânia.

de 2,2 bilhões de litros de etanol, durante 4 anos. Ainda em agosto de 2010, a Guarani vendeu 480 GWh/
ano de energia proveniente das unidades Mandu e São José nos leilões de fontes alternativas e de energia 
de reserva. Na Europa, também em agosto de 2010, a Tereos Syral iniciou a construção da unidade Selby 
no Reino Unido para produção de álcool premium. 

e Vertente certificadas pela Agência Americana de Proteção do Meio-ambiente (EPA) como produtoras de 
etanol avançado. 

Recentemente, a Companhia, também anunciou outras importantes realizações, tais como:

de ampliar sua capacidade de moagem de cana-de-açúcar e co-geração de energia nos próximos quatro 
anos. Esse plano de investimento será financiado pelo BNDES através de um empréstimo de longo prazo 
no valor total de R$ 794 milhões, e também pelo aporte de capital efetuado pela Petrobras Biocombustível 
na Guarani no valor de R$ 195 milhões. Simultaneamente, a Companhia anunciou a conclusão do 
refinanciamento da dívida da Guarani no valor de US$ 560 milhões, através de um empréstimo sindicalizado. 

vinculativa com o objetivo de investir em conjunto na China, no qual a Tereos Internacional contribuirá 
com o know-how para a fabricação dos produtos derivados do processamento de trigo, em moinhos 
de processamento de farinha de trigo detidos pela Wilmar na China. Ainda em maio de 2011, a Tereos 
Internacional protocolou perante a CVM pedido de registro de uma Oferta Pública Primária de Ações 
Ordinárias de emissão da Companhia, contemplando um aumento de capital entre, aproximadamente,  
R$ 450 milhões e R$ 600 milhões.

Halotek-Fadel pela Syral do Brasil. A Halotek-Fadel está localizada no Estado de São Paulo e sua fábrica 
tem capacidade de produção de 60 mil toneladas por ano de amido de mandioca, e possui um investimento 
em uma nova fábrica de amido de milho. Esta aquisição é o primeiro investimento da Tereos Internacional 
no mercado brasileiro de amido e faz parte de seu plano de investimento de € 100 milhões anunciado ao 
mercado em fevereiro de 2011. 

MERCADO DE ATUAÇÃO

Açúcar
Os preços do açúcar atingiram 35,3 centavos de US$/lb e recuaram para 27,1 centavos de US$/lb em março 
de 2011, devido a fatores como a safra melhor do que o esperado na Tailândia e no Paquistão e a liquidação de 
posições de longo prazo de alguns fundos especulativos. Os fundamentos permanecem positivos e o mercado 
global deve continuar apresentando uma baixa relação estoque disponível/consumo, o que pode suportar bons 
preços.

Amido
Os preços do trigo e milho permaneceram altos no final de 2010/11, impulsionados pela forte demanda global, 
formação estratégica de estoques na África do Norte e preocupações crescentes com os níveis globais de 
estoques para exportação, mas apresentaram redução temporária em meados de março, refletindo as tensões 
sociais no Oriente Médio e as consequências do tsunami no Japão. Os preços médios de trigo e milho foram 
de respectivamente 251 €/ton e 233 €/ton no quarto trimestre, representando aumentos de 101% e 75%, 
respectivamente, em relação ao mesmo período do ano anterior. A forte demanda por amido e produtos derivados 
na Europa continuou no final de 2010/11. Todas as categorias de produtos foram positivamente afetadas pela 
forte demanda, especialmente das indústrias de papel, químicas e de alimentos.

Etanol/Álcool
No Brasil, no contexto de baixos estoques de etanol no final da safra 2010/11 e o forte aumento dos preços 
do etanol, recentemente foram discutidas diversas alternativas para incentivar a produção de etanol, incluindo 
o envolvimento da ANP (Agência Nacional do Petróleo, Gás Natural e Biocombustíveis) como o regulador 
da indústria de etanol. Os preços mundiais de etanol aumentaram, refletindo a alta nos preços de grãos e a 
necessidade de maiores volumes de mistura compulsória de biocombustíveis, que mantiveram a competitividade 
com a gasolina devido ao aumento nos preços de petróleo. Na Europa, os preços FOB Rotterdam alcançaram 
623 €/m³ na média do trimestre, representando aumento de 20% em relação ao mesmo período do ano anterior.

DESEMPENHOS OPERACIONAL E ECONÔMICO-FINANCEIRO

Neste ano, a Tereos Internacional alcançou produção recorde em praticamente todas as suas operações, 
impulsionada pelas aquisições realizadas ao longo do ano e pelo melhor aproveitamento da capacidade 
instalada de suas unidades industriais. 

No Brasil, a moagem de cana-de-açúcar da Guarani alcançou 19,7 milhões de toneladas em 2010/11, comparada 
aos 13,8 milhões de toneladas em 2009/10. Parte deste crescimento se deve às aquisições de Mandu e 50% 
de Vertente. A produção de açúcar alcançou 1,6 milhão de toneladas no ano, representando um crescimento de 
62,6%. A produção de etanol alcançou 692 mil m³, representando um aumento de 43,9%. 

Na Ilha da Reunião, cerca de 1,9 milhão de toneladas de cana-de-açúcar foram processadas e 207 mil toneladas 
de açúcar produzidas comparado às 100 mil toneladas produzidas no ano passado. Esse aumento se deve 
principalmente à aquisição do Grupo Quartier Français neste ano.

Em Moçambique, a moagem de cana-de-açúcar alcançou 536 mil toneladas em 2010/11, 23,5% maior do que 
na safra 2009/10. Este aumento foi impulsionado pelas melhores condições dos canaviais, assim como os efeitos 
iniciais da irrigação em parte dos canaviais. Como conseqüência, a produção total de açúcar da safra foi de  
46,4 mil toneladas, representando um aumento de 22,4% sobre a safra do ano passado.

Na Europa, o processamento de cereais da Tereos Syral aumentou 2,4% em 2010/11. O aumento do volume 
processado ocorreu devido à otimização da capacidade de processamento da Companhia após o fechamento da 
planta de Greenwich, no Reino Unido, em 2009 e à maior utilização da capacidade de processamento de milho. 
A Tereos BENP, após a conclusão da manutenção regular implementada no terceiro trimestre, operou a níveis 
significativamente superiores, tendo atingido níveis recordes no último trimestre de 2010/11.

Em 2010/11, a receita líquida da Tereos Internacional somou R$ 5,7 bilhões, um aumento de 13,5% frente ao 
ano anterior. Em moeda constante, a receita líquida foi 26,0% superior ao ano precedente. A receita para o 
período 2010/11 foi impulsionada pela alta nos volumes comercializados nas atividades de cana-de-açúcar, 
pelas contribuições das aquisições no Brasil e do Grupo Quartier Français na Ilha da Reunião, e ao efeito de 
melhores preços devido ao cenário de mercado favorável.

O EBITDA Ajustado1 situou-se em R$ 850 milhões, representando um aumento de 10,3% frente ao ano 
anterior, calculado na mesma base. Em moeda constante, o EBITDA Ajustado1 foi 20,1% superior frente ao ano 
anterior, devido às condições de mercado favoráveis e aumento nos volumes, principalmente no segmento de  
cana-de-açúcar no Brasil e na Ilha da Reunião. 

As despesas financeiras líquidas somaram R$ 158,7 milhões, comparativamente aos R$ 97,8 milhões divulgados 
no ano anterior, principalmente devido a perdas relativas à variação cambial, devido à valorização do Real frente 
ao Euro e ao Dólar.

O lucro líquido antes dos impostos foi de R$ 225,4 milhões, comparado aos R$ 301,6 milhões no ano de 
2009/10. Os gastos com impostos em 2010/11 totalizaram R$ 29,5 milhões, vis a vis um efeito fiscal positivo de  
R$ 129,1 milhões no ano anterior devido ao reconhecimento de créditos relativos aos prejuízos fiscais 
acumulados no segmento de amido, que foram reconhecidos como imposto diferido. O lucro líquido consolidado 
após impostos foi de R$ 195,9 milhões para o ano 2010/11 e o lucro líquido atribuível aos acionistas da 
controladora foi de R$ 187,9 milhões.

A dívida líquida total (mais partes relacionadas) da Tereos Internacional no fechamento do ano foi de  
R$ 2,2 bilhões, uma redução de 6,2% quando comparada com o ano anterior. A relação Dívida Líquida/
EBITDA também registrou melhora, atingindo 2,5x em março de 2011 frente aos 3,0x do final de 2009/10.  
Em 31 de março de 2011, 23% da dívida bruta estavam denominadas em Reais, 27% em Dólares, 48% em Euro 
e 2% relacionado a outras moedas.

Os investimentos da Tereos Internacional em 2010/11 somaram R$ 631 milhões comparativamente aos  
R$ 457 milhões investidos em 2009/10 e foram destinados principalmente para: (i) aumento da capacidade 
de moagem e cogeração, assim como para a fábrica de açúcar da unidade Tanabi e a destilaria da unidade  
São José na Guarani; (ii) compra de equipamentos para a unidade de álcool de cereais da unidade Selby na 
Tereos Syral; e (iii) compra de equipamentos para o projeto de glúten na Tereos BENP.

Nota: (1) EBITDA Ajustado: valor para referência e não auditado

PESQUISA E DESENVOLVIMENTO

A Tereos Internacional pretende ampliar seus esforços em pesquisa e desenvolvimento, tanto internamente, 
quanto em parceria com outras instituições e, ainda, no futuro, em conjunto com a Petrobras, para desenvolver 
bioenergia de nova geração, de forma a se tornar um importante ator em etanol celulósico (como o etanol 
produzido a partir do bagaço da cana-de-açúcar no Brasil).

No futuro, a Companhia também pretende aumentar a sua presença em produtos para a nutrição e saúde 
humana, e também em química verde para produzir novas moléculas a partir do amido na Europa ou do bagaço 
no Brasil, a fim de substituir o uso de moléculas à base de petróleo (bioplástico). 

Os esforços da Tereos Internacional em pesquisa e desenvolvimento são desenvolvidos em três linhas principais: 
(i) recursos dedicados a pesquisa in-house, (ii) pesquisa externa (incluindo parcerias com universidades e 
consórcios de pesquisas) e (iii) colaboração próxima com clientes para elaborar produtos customizados.

No Brasil, a Guarani mantém convênios com os principais órgãos e instituições de pesquisa do setor, tais 
como Centro de Tecnologia Canavieira (CTC), Universidade Federal de São Carlos (UFSCar/RIDESA),  
Instituto Biológico de Campinas (IB), Instituto Agronômico de Campinas (IAC), Instituto Biodinâmico, Canaviallis, 
Embrapa e UNESP.

Na Europa, as atividades de pesquisa e desenvolvimento são realizadas principalmente no centro de 
desenvolvimento de produtos em Aalst (Bélgica), e no novo centro de pesquisa e aplicação, que é também a 
sede administrativa da Tereos Syral, localizado em Marckolsheim (França), inaugurado em junho de 2009.

GOVERNANÇA CORPORATIVA

A Tereos Internacional foi constituída em 2 de fevereiro de 2010 como uma sociedade limitada, em conformidade 
com as leis do Brasil, e em 18 de maio de 2010 foi transformada em uma sociedade anônima. Atualmente 
o capital social da Companhia é composto de 675.578.862 ações ordinárias nominativas, escriturais e sem  
valor nominal. O valor patrimonial por ação da Companhia, com base no Balanço Patrimonial em 31 de março 
de 2011, é de R$ 3,65. 

A Companhia adota o código das melhores práticas de Governança Corporativa, conforme proposta do IBGC.  
O Estatuto Social da Companhia prevê que o seu conselho de administração deverá ser composto de no 
mínimo cinco e no máximo 12 membros, dos quais, pelo menos 20% deverão ser conselheiros independentes.  
Os membros do conselho de administração da Tereos Internacional são eleitos em sua assembleia geral 
ordinária para um mandato de dois anos, sendo cada ano considerado o período entre duas assembleias 
gerais ordinárias, sendo permitida a reeleição. Dos 11 membros de seu conselho de administração, sete são 
representantes do grupo Tereos, dois representantes dos produtores franceses de cereais e os outros dois 
são conselheiros independentes, sendo que um é acionista minoritário histórico da Guarani. O conselho de 
administração da Companhia é composto atualmente de membros que servirão até sua assembleia ordinária de 
acionistas a ser realizada após o final do exercício social encerrado em 31 de março de 2012.

A Tereos Internacional é listada no segmento Novo Mercado da BM&FBOVESPA, cujas práticas de governança 
corporativa e exigências de divulgação de informações são as mais rigorosas dentre os três segmentos da 
instituição. As companhias que ingressam no Novo Mercado submetem-se, voluntariamente, a determinadas 
regras mais rígidas do que aquelas presentes na legislação brasileira, obrigando- se, por exemplo,  
a (i) emitir apenas ações ordinárias; (ii) manter, no mínimo, 25% (vinte e cinco por cento) de ações do capital 
da Companhia em circulação; (iii) detalhar e incluir informações adicionais nas informações trimestrais;  
e (iv) disponibilizar as demonstrações financeiras anuais no idioma inglês. 

POLÍTICA DE DIVIDENDOS

Em cada assembleia geral ordinária, o conselho de administração é obrigado a recomendar como alocar os lucros 
líquidos do exercício fiscal anterior. A alocação está sujeita à aprovação pelos acionistas. Consistente com a Lei das 
Sociedades por Ações, o Estatuto Social da Tereos Internacional prevê que os valores disponíveis para a distribuição 
de dividendos aos seus acionistas devem corresponder aos seus resultados operacionais de cada exercício, ajustados 
de acordo com o Artigo 202 da Lei das Sociedades por Ações. De acordo com o Estatuto Social da Companhia, o valor 
passível de distribuição obrigatório é de no mínimo 25% de seu lucro líquido ajustado.

A Tereos Internacional realizará a distribuição antecipada dos seus resultados referente ao exercício findo em 
março de 2011 no valor total líquido de R$ 44.624.986,00, correspondendo a R$ 0,06605444 por ação ordinária, 
nas modalidades de juros sobre capital próprio (JCP) e de dividendos, “ad referendum” da Assembleia Geral 
Ordinária que aprovará as respectivas demonstrações financeiras do exercício findo em 31 de março de 2011.

RECURSOS HUMANOS

Em 31 de março de 2011, a Tereos Internacional tinha 23.009 empregados permanentes, incluindo 1.392 
nas operações europeias, 10.459 no Brasil, 8.296 em Moçambique e 2.862 nas operações na região do Oceano Índico. 

Durante o exercício social encerrado em 31 de março de 2011, a Companhia empregou aproximadamente  
3.987 empregados sazonais, incluindo 2.840 no Brasil e 1.147 na região do Oceano Índico. 

Além dos benefícios exigidos pelas leis aplicáveis, a Tereos Internacional oferece a todos os seus empregados 
benefícios adicionais que variam conforme a jurisdição, inclusive, por exemplo, assistência médica e odontológica, 
transporte, descontos em medicamentos receitados por médicos, bolsa de estudos, reembolso de algumas 
despesas futuras, refeições nos restaurantes de suas unidades produtoras ou vale-refeição.

RESPONSABILIDADES SOCIAIS, CULTURAIS E AMBIENTAIS

A Tereos Internacional acredita na importância de ações positivas na área social, assim como investe e apóia 
programas na área ambiental. Por meio de suas subsidiárias, a Tereos Internacional está envolvida em vários 
projetos sociais, culturais e ambientais, que estão descritos abaixo.

No Brasil
A Guarani gerencia projetos e promove iniciativas nos campos social e ambiental, e está diretamente envolvida 
com o bem-estar de seus funcionários, famílias e comunidades, bem como com a proteção ao meio-ambiente. 
Seus projetos e atividades são desenvolvidos em cidades próximas a suas unidades na região noroeste do 
Estado de São Paulo, como Olímpia, Severínia, Colina, Pitangueiras, Tanabi, Barretos, São José do Rio Preto, 
Guapiaçu, Ibiporanga, Guaraci, Guaíra, Ibitiúva e Bebedouro.

A Guarani é certificada como “Empresa que Educa” pelo Senac, “Empresa Amiga da Criança” pela Fundação 
ABRINQ, “Empresa Modelo” pelo IPHAN e possui o “Certificado Etanol Verde” pela Secretaria do Meio Ambiente. 

Ela também faz parte do Instituto ETHOS. Abaixo estão alguns programas, nos quais a Guarani está envolvida:

-  Conhecendo a Empresa: visita de crianças e adolescentes de escolas públicas da região às instalações da Guarani 
para conhecerem parte do processo de produção de açúcar e etanol e participarem de palestras sobre a importância 
de Saúde, Segurança, Meio-ambiente e Sustentabilidade nas atividades da indústria de açúcar e etanol

- Educação para o Trabalho: preparação de jovens alunos para o mercado de trabalho, em parceria com o 
Senac, nas cidades de Colina, Barretos, Severínia e Olímpia

- Brinquedotecas: oferecimento de brinquedos, jogos e material educativo para escolas, creches e centros 
de referência, com o objetivo de estimular a educação e ajudar as crianças a desenvolverem habilidades 
específicas, nas cidades de Olímpia, Parisi, Tanabi, Barretos, São José do Rio Preto, Colina, Ibitiúva, 
Jaborandi e Pitangueiras

- Guarani Prev: plano de aposentadoria complementar privado, ao qual todos os funcionários são elegíveis, 
de acordo com suas faixas salariais

- Treinamento de Funcionários da Área Agrícola para Funções da Área Industrial: com o desenvolvimento 
da colheita mecanizada, a Guarani implementou uma reorientação dos funcionários do setor agrícola 
para cargos em outros departamentos. Esse programa de treinamento é conduzido pela UNICA  
(União da Indústria de Cana-de-açúcar) em parceria com outras instituições, como o SENAI  
(Serviço Nacional de Aprendizagem Industrial).

- Departamento Ambiental: a Guarani possui um Departamento Ambiental que gerencia o plantio de árvores 
nas proximidades de córregos e rios, bem como em áreas de preservação permanente. Para isso, a Guarani 
possui seis viveiros com produção anual de 480 mil mudas de árvores nativas e frutíferas. Nas margens do 
Rio Turvo (o principal rio da região de Olímpia), a Guarani preserva 743 hectares de vegetação ribeirinha 
ao longo de 31 km do leito do rio. A companhia também auxilia governos locais e autoridades ambientais a 
recuperarem e preservarem as florestas da região.

- Projeto Reflorestar: estímulo à construção de viveiros de mudas para apoiar o reflorestamento e à 
preservação da biodiversidade. Neste projeto, a Guarani distribui um “kit viveiro” que contém 10 mil saquinhos 
de mudas, 12 mil sementes, composto orgânico e os materiais necessários para montar e manter o viveiro, 
além de livros técnicos impressos pela Fundação Florestal do Departamento de Meio Ambiente do Governo 
do Estado de São Paulo. O viveiro tem capacidade para cultivar uma quantidade de mudas suficiente para 
reflorestar uma área de 72 mil metros quadrados. 

Em Moçambique
Em Moçambique, além de programas de segurança no trabalho, a Tereos Internacional desenvolve dois 
programas de saúde de combate à AIDS e à malária. Um programa de conscientização dos funcionários e 
membros da comunidade quanto aos riscos relacionados à AIDS tem sido desenvolvido há diversos anos.  
Todos os meses, 5 mil pessoas recebem informações sobre um tema selecionado por educadores locais 
(doenças sexualmente transmissíveis, aconselhamento sobre testes voluntários, entre outros). Mais de 4 mil 
pessoas participaram da campanha de testes lançada em 2010. A unidade de Sena recebeu do presidente 
do país o Grande Prêmio Nacional de combate à AIDS. Quanto à malária, os prédios e casas localizados nas 
proximidades do complexo industrial são tratados todos os meses para reduzir riscos.

Na Europa
As subsidiárias europeias da Tereos Internacional estão envolvidas nos seguintes projetos sociais, culturais e 
ambientais:

incapacidades para se reintegrarem à força de trabalho;

(empregados e suas famílias, vizinhos e outros);

3 a 12 anos de idade;

 
em 2010, para associações de bairros e universitários da área de química;

e vizinhanças de Saragoça, na Espanha, bem como em “Ecologia e Desenvolvimento de Saragoça”,  
uma fundação cujo fim é promover iniciativas de proteção ambiental.

EXPECTATIVAS DA ADMINISTRAÇÃO

A Tereos Internacional pretende continuar participando no processo de consolidação do setor sucroenergético 
e manter sua posição de liderança nos setores de açúcar, amido e bioenergia, para os quais tem as seguintes 
prioridades: 

Açúcar: participar na consolidação da indústria e desenvolver produtos de valor agregado

No Brasil

A Companhia tem o objetivo de fortalecer sua posição no mercado brasileiro. Consequentemente, pretende 
alavancar sua posição como um dos líderes entre os processadores de cana-de-açúcar brasileiros e sua 
flexibilidade financeira para participar da consolidação do fragmentado mercado sucroenergético brasileiro. 
Devido à experiência, liderança e escala da Tereos Internacional, a Companhia acredita ser capaz de avaliar 
oportunidades estratégicas para um crescimento contínuo, como vem fazendo historicamente no Brasil.  
A Companhia continuará com a sua estratégia de ter fortes posições nos produtos de alto valor agregado (tais 
como açúcar cristal e refinado) e manter sua posição competitiva com grandes clientes do setor de alimentos.

Na região do Oceano Índico

Na Ilha da Reunião, a Tereos Internacional continuará a desenvolver sua oferta de açúcar premium e de açúcares 
especiais de alto valor agregado destinados ao mercado europeu, com o objetivo de consolidar sua presença 
como único produtor de açúcar da ilha.

Em Moçambique e na Tanzânia, a Companhia pretende usar seu livre acesso a mercados da União Europeia, 
bem como a disponibilidade de terras para a expansão dos seus negócios. A Companhia também espera 
que o consumo de açúcar continue crescendo devido às melhores condições econômicas e ao processo de 
urbanização que está ocorrendo em ambos os países, que na sua visão manterão a dinâmica de mercado 
favorável para os produtores de açúcar devido à oferta limitada.

Bioenergia: aproveitar oportunidades de crescimento nos mercados de etanol e cogeração

A Tereos Internacional pretende aumentar sua capacidade de produção de etanol para atender ao crescimento 
do consumo previsto no mercado brasileiro. O principal fator de crescimento da produção e das perspectivas 
positivas para a produção de etanol no país é a rápida expansão da frota de carros flex fuel, que atualmente 
representa aproximadamente 40% do número de automóveis em uso no Brasil e em 2010 representou cerca de 
86% das novas vendas de carros. A Companhia pretende aproveitar sua parceria com a Petrobras e usar sua 
crescente escala financeira para crescer no mercado, de forma a consolidar uma posição mais relevante através 
do crescimento orgânico e aquisições estratégicas. A Guarani mantém um contrato de distribuição de etanol com 
a BR Distribuidora, responsável por 30% do mercado brasileiro de etanol. 

Regulamentações recentes nos Estados Unidos estabeleceram um nível de consumo mínimo de 45 bilhões de 
litros de biocombustíveis em 2010. Espera-se um consumo de aproximadamente 133 bilhões de litros em 2022 
apenas nos Estados Unidos, de acordo com a Agência de Proteção Ambiental (EPA). A EPA recentemente 
reconheceu o etanol originado da cana-de-açúcar como o biocombustível renovável menos poluente e, 
consequentemente, que mais contribui para a redução das emissões de gases causadores do efeito estufa. 

A Guarani concluiu com sucesso o processo de registro da EPA da produção de etanol de todas as suas 
unidades, permitindo a exportação de etanol para os EUA, sendo este etanol classificado como combustível 
avançado em termos de sustentabilidade.

Desenvolver negócios de cogeração

A Tereos Internacional vem aplicando sua vasta experiência na geração de energia a partir do bagaço de  
cana-de-açúcar no Brasil para alavancar novas oportunidades de mercado. A Companhia estima que a energia 
gerada a partir da cogeração de biomassa atualmente atende a 3% da demanda de eletricidade do Brasil no 
curto prazo e tem potencial para atender até 15% da demanda de eletricidade no médio prazo. Cada uma 
de suas unidades produtoras no Brasil é autosuficiente em energia durante a safra, e a Companhia pretende 
desenvolver sua capacidade de cogeração, diretamente ou por meio de parcerias, a fim de vender o excedente 
de eletricidade na rede, com a meta de aumentar as suas vendas de energia para 1.172 GWh por ano  
até 2014/15.

Amido: atender à demanda de clientes por produtos de amido e derivados de maior valor agregado na 
Europa e no exterior

A Tereos Internacional pretende manter seu foco no aumento da produção de produtos e derivados de amido de 
alto valor agregado na Europa. Aqui se inclui a estratégia de desenvolvimento de novos produtos de alto valor 
agregado para atender à demanda da indústria alimentícia (incluindo saúde, nutrição e ração para animais de 
estimação), onde a Companhia pretende aumentar a quantidade de produtos especiais de sua linha através 
do desenvolvimento de famílias de ingredientes e consolidação da sua presença em aplicações funcionais de 
xarope de glucose. A Tereos Internacional também pretende aumentar a sua presença em química verde para 
produzir novas moléculas a partir do amido.

A Companhia espera permanecer presente nos mercados finais mais resilientes, como os de produtos de amido 
e derivados de amido, e também os mercados alimentícios e farmacêuticos.

SERVIÇOS PRESTADOS POR AUDITORIA EXTERNA

A política de atuação da Companhia na contratação de serviços não relacionados à auditoria externa junto 
aos seus auditores independentes se fundamenta nos princípios que preservam a independência do auditor.  
Estes princípios consistem, de acordo com os princípios internacionalmente aceitos, em: (a) o auditor não deve 
auditar o seu próprio trabalho, (b) o auditor não deve exercer funções gerenciais no seu cliente e (c) o auditor 
não deve promover os interesses de seu cliente. No exercício findo em 31 de março de 2011, a Companhia 
não efetuou pagamentos de honorários a partes relacionadas da empresa de auditoria externa Deloitte Touche 
Tohmatsu, restringindo-se apenas a serviços de auditoria.

DECLARAÇÃO DA DIRETORIA DA COMPANHIA

Os Diretores da Companhia declaram que (i) revisaram, discutiram e concordaram com as opiniões expressas 
no parecer de auditoria da Deloitte, constantes das demonstrações financeiras da Companhia referentes 
ao exercício social encerrado em 31 de março de 2011; e (ii) revisaram, discutiram e concordaram com as 
demonstrações financeiras da Companhia referentes ao exercício social encerrado em 31 de março de 2011.

CONSIDERAÇÕES FINAIS

A Tereos Internacional gostaria de registrar seus agradecimentos a todos que colaboraram para a concretização 
dos objetivos estabelecidos pela Companhia ao longo do exercício 2010/11, em especial seus acionistas, 
colaboradores, clientes, fornecedores e parceiros agrícolas e comerciais.

Jacyr S. Costa Filho
Diretor Presidente

29 de junho de 2011



NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - Exercício Findo em 31 de Março de 2011 (em milhões de R$)

1. INFORMAÇÕES SOBRE A COMPANHIA, BASE DE APRESENTAÇÃO E USO DE ESTIMATIVAS
    E JULGAMENTOS

1.1. Informações sobre a Companhia: A Tereos Internacional S.A. (“Companhia”) é uma sociedade anônima 
brasileira de capital aberto constituída segundo as leis do Brasil, com sede na cidade de São Paulo, no Brasil. A 
Tereos Internacional S.A. é uma sociedade registrada na Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”), cujas ações 
são negociadas no segmento Novo Mercado da BM&FBOVESPA. A Companhia é subsidiária da Tereos UCA 
(“Union de Cooperatives Agricoles”), empresa francesa com sede em Paris, na França. Tereos Internacional S.A. 
é a controladora do grupo Tereos Internacional (“Grupo”). As principais atividades da Tereos Internacional e de 
suas subsidiárias são a produção e comercialização de açúcar, ingredientes alimentícios e bioenergia. As pre-
sentes demonstrações financeiras foram autorizadas para emissão pela Diretoria Executiva da Companhia em 
reunião realizada em 23 de maio de 2011 e  serão submetidas  à aprovação do Conselho de Administração e dos 
Acionistas na Assembléia Geral Ordinária a ser realizada em Junho de 2011. 1.2. Base de apresentação: O 
Grupo foi criado a partir da reorganização de determinados investimentos da Tereos UCA no exercício findo em 
31 de março de 2010 com o objetivo de reunir em uma única empresa sua subsidiária brasileira Guarani S.A., 
seus investimentos europeus no setor de cereais (Syral, BENP, DVO e outras subsidiárias européias) e seus in-
vestimentos no setor de cana-de-açúcar no Oceano Índico. Essa reorganização não acarretou qualquer mudança 
no controle da Tereos UCA das entidades que compõem o Grupo. A combinação de entidades sob controle co-
mum está fora do escopo da norma internacional de contabilidade IFRS 3 (Revisada). Como as IFRS e as práti-
cas contábeis adotadas no Brasil (BR GAAP) não fornecem qualquer orientação específica em relação a combi-
nações de negócios envolvendo entidades sob controle comum, a administração do Grupo analisou os parágrafos 
10-12 da norma internacional IAS 8 e do pronunciamento técnico CPC 23 “Políticas Contábeis, Alterações nas 
Estimativas Contábeis e Erros” a fim de selecionar uma política contábil adequada para o registro dessa combi-
nação. O Grupo decidiu contabilizar essa combinação de maneira semelhante ao método da combinação de 
participações (“pooling-of-interests method”). Segundo o método da combinação de participações, os ativos e 
passivos transferidos entre empresas sob controle comum são registrados pela entidade beneficiária pelo valor 
contábil na data da transferência. Para fins de contabilização dessa transferência, o Grupo utilizou o valor contá-
bil dos respectivos ativos e passivos apresentados nas demonstrações financeiras individuais de cada compa-
nhia preparadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil (“BR GAAP”) e as Normas Internacio-
nais de Relatório Financeiro (“IFRS”). A entidade beneficiária deverá divulgar os resultados das operações 
referentes ao período da transferência como se a mesma tivesse ocorrido no início do período, devendo ainda 
apresentar demonstrações financeiras e informações financeiras ajustadas em relação aos exercícios anteriores 
de modo a refletir, de maneira retroativa, o efeito da combinação na proporção do controle comum sobre essas 
entidades, naquele período. Assim, as demonstrações financeiras consolidadas referentes a 31 de março de 
2010, incluindo informações comparativas em relação ao exercício findo em 31 de março de 2009, foram apre-
sentadas de acordo com o método da combinação de participações. As demonstrações financeiras referentes a 
31 de março de 2011 estão apresentadas de acordo com a norma internacional IAS 27 “Demonstrações Finan-
ceiras Consolidadas e Individuais”, como divulgado na Nota 2.1 às demonstrações financeiras. 1.3. Práticas 
contábeis: As demonstrações financeiras consolidadas do Grupo foram preparadas de acordo com as Normas 
Internacionais de Relatório Financeiro (IFRS), conforme editadas  pelo Comitê de Normas Internacionais de 
Contabilidade (International Accounting Standards Board - IASB) e com as práticas contábeis adotadas no Brasil. 
As práticas contábeis adotadas no Brasil compreendem as normas emanadas da legislação societária brasileira 
bem como os Pronunciamentos, Orientações e Interpretações emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contá-
beis (CPC) e aprovados pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM). Para a preparação das demonstrações fi-
nanceiras consolidadas, a Companhia adotou todos os pronunciamentos contábeis e interpretações emitidos 
pelo CPC e aprovados pela CVM. De acordo com o CPC 43(R) “Adoção Inicial dos Pronunciamentos Técnicos 
CPC 15 a 40”, após a adoção dos CPC, não restam diferenças entre as IFRS e as práticas contábeis adotadas 
no Brasil para a apresentação das demonstrações financeiras consolidadas. A Companhia apresenta, ainda, um 
conjunto em separado de demonstrações financeiras individuais para a mesma data das demonstrações finan-
ceiras consolidadas. A Companhia apresentou uma conciliação do patrimônio líquido consolidado na Nota 23.2 
às demonstrações financeiras para o exercício findo em 31 de março de 2010. Dessa forma, em 31 de março de 
2011, não há diferenças entre as demonstrações financeiras individuais preparadas de acordo com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil e as demonstrações financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRS 
e as práticas contábeis adotadas no Brasil. Para os períodos apresentados, as normas e interpretações contábeis 
obrigatórias publicadas pelo IASB são semelhantes às normas e interpretações contábeis aprovadas pela União 
Européia, com exceção das partes excluídas da norma internacional de contabilidade IAS 39 e das normas e 
interpretações atualmente em aprovação, que não têm nenhum efeito sobre as demonstrações financeiras do 
Grupo. Conseqüentemente, as demonstrações financeiras do Grupo estão também de acordo com as normas e 
interpretações contábeis aprovadas pela União Européia. As demonstrações financeiras consolidadas foram pre-
paradas com base no custo histórico, com exceção dos ativos biológicos, instrumentos financeiros derivativos, 
algumas categorias de títulos e os ativos financeiros disponíveis para venda, que foram mensurados ao valor 
justo. As demonstrações financeiras consolidadas são apresentadas em milhões de reais e todos os valores são 
arredondados para o milhão mais próximo, salvo expressa indicação contrária. Os ativos e passivos são apresen-
tados em ordem decrescente de liquidez. Os princípios aplicados na preparação das demonstrações financeiras 

-
tórias publicadas pelo IASB em 31 de março de 2011 e, se aplicável, as normas e interpretações com adoção 
antecipada. As novas normas e interpretações aplicadas pelo Grupo durante o exercício são: 

Norma ou Interpretação Nome da Norma/Aditivo/Interpretação Vigência*
Aditivo a IAS 39 Itens objeto de hedge 01/07/2009
Aditivo a IFRIC 9 Reavaliação de derivativos embutidos 01/07/2009
IFRIC 18 Transferência de ativos de clientes 01/07/2009
Aditivos a IFRS 2 Pagamento do Grupo à vista com base em ações 01/01/2010
Melhorias nos IFRSs 2009 IFRS 5, IFRS 8, IAS 1, IAS 7, IAS 17, IAS 36 e IAS 39 01/01/2010 
Aditivos a IAS 32 Classificação das emissões de direitos 01/02/2010
*: Em vigor para exercícios sociais iniciados a partir dessa data, com exceção da IFRIC 18, aplicável para todas 
as operações, após 01/07/2009.
A adoção dessas novas alterações e interpretações não teve impacto significativo sobre as demonstrações  

-
mento e mensuração propostas pelas normas IFRS:

Norma Nome da Norma/Alteração/Interpretação
IAS 2 Estoques Avaliação de estoque determinada pelo método do custo médio ponderado
IAS 16 Ativo Imobilizado Avaliação a custo histórico amortizado

IAS 19 Benefícios aos empregados
Reconhecimento de ganhos e perdas atuariais relacionadas a planos de
  benefício definido pós-emprego na demonstração financeira

IAS 38 Ativos intangíveis Avaliação a custo histórico amortizado

outubro de 2007 para o Grupo), resumidas como segue:
Norma Nome da Norma/Alteração/Interpretação

IFRS 3 Combinações de 
negócios

Não aplicação dos dispositivos da IFRS 3 para combinações de 
negócios antes da data de transição. Aquisição de participações não 
controladoras contabilizadas como ágio pela diferença entre o custo 
de aquisição e a participação minoritária no patrimônio líquido, sem 
reavaliação dos ativos e passivos adquiridos.

IAS 16
IAS 38

Ativo imobilizado
Ativos intangíveis

Avaliação do ativo imobilizado e ativos intangíveis utilizando o custo 
histórico como custo atribuído

IAS 21 Efeitos das alterações 
nas taxas de câmbio

Transferência para lucros acumulados de todas as diferenças de 
conversão acumuladas para todas as operações estrangeiras na data 
de transição

IAS 39 Instrumentos 
financeiros

Reclassificação de certos instrumentos financeiros reconhecidos 
antes da data de transição como ativos e passivos financeiros 
mensurados a valor justo através dos resultados ou como ativos 
disponíveis para venda

IAS 23 
(Revisada) Custos de empréstimo Adotada antecipadamente na data de transição

IAS I 
(Revisada)

Apresentação das 
demonstrações 
financeiras

Adotada antecipadamente na data de transição

Tópico Nota
Contabilização de reorganização de entidades sob controle comum 1.4
Contabilização de direitos de emissão negociáveis 1.4
Por fim, sempre que as normas e interpretações não tratam especificamente dos aspectos contábeis de determi-
nada transação, a administração utiliza seu julgamento para definir e aplicar a política contábil que resultará em 

completas em todos os aspectos relevantes. Normas, interpretações e alterações emitidas pelo IASB que ainda 
não estão em vigor:
Norma ou Interpretação Nome da Norma/Aditivo/Interpretação Data Efetiva*

IFRIC 19
Passivos Financeiros Finalizados com Instrumento de 
Capital 01/07/2010

Aditivos a IFRIC 14
Pagamentos antecipados de exigências mínimas de 
financiamento 01/01/2011

IAS 24 (Revisado) Divulgações de Partes Relacionadas 01/01/2011
IFRS 9 Instrumentos financeiros 01/01/2013
Alteração à norma IFRS 7 Divulgações - Transferências de ativos financeiros 01/07/2011

Alteração à norma IFRS 1
Hiperinflação severa e eliminação de datas fixas para 
entidades que adotam a norma pela primeira vez 01/07/2011

Alterações à norma IAS 12 Recuperação de ativos subjacentes 01/01/2012
Melhorias anuais das IFRS Aditivos diversos Vários
*: efetiva no exercício social iniciado nesta data ou após.
Atualmente, o Grupo está avaliando o potencial impacto dessas normas, interpretações e alterações sobre  
as demonstrações financeiras consolidadas. O CPC ainda não emitiu as demonstrações e mudanças correspon-
dentes relativas às IFRS e IFRIC novas e revisadas acima apresentadas. Devido ao compromisso do CPC e da 
CVM de manter um conjunto de normas atualizadas emitidas com base nas atualizações feitas pelo IASB, espe-
ra-se que esses pronunciamentos e mudanças sejam emitidos pelo CPC e aprovados pela CVM antes da data 
da sua adoção obrigatória. 1.4. Uso e estimativas e julgamentos: Por ocasião da preparação das demonstra-
ções financeiras do Grupo, a administração faz estimativas, uma vez que diversos elementos incluídos nas de-
monstrações financeiras não podem ser avaliados com precisão. A administração revisa tais estimativas diante 
da evolução das respectivas circunstâncias ou à luz de novas informações ou experiências. Deste modo, as esti-
mativas efetuadas em 31 de março de 2011 para preparar as demonstrações financeiras poderão ser alteradas 
posteriormente. 1.4.1. Julgamentos: A administração do Grupo utiliza seu julgamento para definir as políticas 
contábeis adequadas a serem aplicadas a determinadas transações sempre que as normas e interpretações de 

GAAP não fornecem orientação específica em relação a combinações de negócios de entidades sob controle 

normas ou interpretações do IASB ou CPC em vigor sobre a contabilização de direitos de emissão negociáveis 
relativos a planos de redução de emissão de gases do efeito estufa, o Grupo aplica a política contábil descrita no 
parágrafo 2.14. 1.4.2. Estimativas: O Grupo realiza estimativas significativas para a determinação de premissas 
utilizadas na avaliação das seguintes áreas:

Estimativa Natureza da divulgação

Nota 9 Impostos de renda Premissas utilizadas para reconhecimento do imposto diferido ativo 
originado da transferêncisa de prejuízos fiscais não utilizados.

Nota 11 Ativos biológicos
Premissas principais utilizadas para desterminar o justo valor da cana 
disponível (rendimento estimado, quantidade de açúcar por tonelada de 
cana, valor do açúcar...) e raízes de cana (custos de replantio por hectare).

Nota 14 Imobilizado
Premissas utilizadas para avaliar o imobilizado adquirido na combinação 
de negócios. Premissas utilizadas para determinar as vidas úteis dos ati-
vos.

Nota 16 Ágio sobre 
investimentos

Premissas utilizadas para determinar o justo valor dos ativos e passivos 
adquiridos, o justo valor da remuneração recebida e portanto o ágio sobre 
investimentos.

Nota 18

Testes de redução 
ao valor 
recuperável dos 
ativos

Nível de agrupamento de UGCs para teste de desvalorização de ágio 
sobre investimentos.  Premissas principais utilizadas para determinar os 
valores: valor em uso (taxa de desconto, taxa de crescimento permanente, 
fluxos de caixa previstos), valor de mercado (múltiplas receitas e ebitda 
para empresas ou transações comparáveis, fluxo de caixa).

Nota 20
Pensões e outros 
benefícios 
pós-emprego

Taxa de desconto, índice de inflação, taxa de retorno sobre os ativos do 
plano, aumentos de salários.

Nota 21 Outras provisões
Provisões para reclamações e litígios: premissas de suporte da avaliação 
e mensuração dos riscos. Provisão para reestruturação: avaliação dos 
custos significativos.

Nota 24 e 25 Instrumentos 
financeiros

Premissas utilizadas para determinar o valor contábil das diferentes 
categorias de instrumentos financeiros.

2. PRINCIPAIS PRÁTICAS CONTÁBEIS

2.1. Consolidação: Consolidação a partir de 1º de abril de 2009: As subsidiárias são consolidadas integralmen-
te a partir da data de aquisição, sendo essa a data efetiva em que o Grupo obtém seu controle, e continuam a ser 
consolidadas até a data em que ocorrer a perda de controle. Controle é o poder de governar as políticas financei-
ras e operacionais de uma empresa de modo a obter benefícios de suas atividades, o que em geral consiste na 
capacidade de exercer a maioria dos direitos de voto. Eventuais direitos de voto são considerados na avaliação 
do controle exercido pelo Grupo sobre outra entidade, quando puderem ser exercidos no momento de tal avalia-
ção. As demonstrações financeiras consolidadas são preparadas com base nas demonstrações financeiras das 
subsidiárias na mesma data-base de apresentação do Grupo. Quando necessário, são feitos ajustes para alinhar 
as práticas contábeis àquelas do Grupo. Todos os saldos relevantes entre as empresas do Grupo, receitas e 
despesas, ganhos e perdas não realizados e dividendos resultantes de transações entre as empresas do Grupo 
são eliminados na íntegra. Quaisquer alterações na participação acionária de uma subsidiária, sem que haja 
mudança de controle, são contabilizadas como uma transação de patrimônio líquido. As perdas são atribuídas às 
participações não controladoras, mesmo que resultem em saldo negativo. Se o Grupo deixar de ter controle sobre 

-

Consolidação antes de 1º de abril de 2009: 
Em comparação com as exigências acima descritas, que foram aplicadas de maneira prospectiva, existem as 

-
todo da extensão contábil da entidade controladora, por meio do qual a diferença entre o valor pago e o valor 

pelo Grupo eram atribuídas a participações não controladoras até zerar o saldo. Qualquer perda adicional era 
atribuída à controladora, a não ser que as participações não controladoras tivessem uma obrigação legal de co-

participação proporcional sobre o valor dos ativos líquidos na data da perda de controle. 2.2. Participação em 
empresas com controle compartilhado (“joint venture”): O Grupo possui investimentos em joint ventures, 
que são entidades controladas em conjunto, em que os acionistas têm um acordo contratual que estabelece o 
controle conjunto sobre as atividades econômicas da entidade. O Grupo reconhece sua participação em joint 
ventures através do método de consolidação proporcional. O Grupo combina, linha a linha, a sua participação 
proporcional em cada um dos ativos, passivos, receitas e despesas da joint venture com itens semelhantes em 
suas demonstrações financeiras consolidadas. As demonstrações financeiras das joint ventures são preparadas 
para a mesma data-base de apresentação do Grupo. Sempre que necessário, são realizados ajustes de modo a 
adequar as práticas contábeis às do Grupo. São efetuados ajustes nas demonstrações financeiras consolidadas 
do Grupo a fim de eliminar sua participação nos saldos entre empresas do grupo, receitas e despesas e ganhos 
e perdas não realizados sobre transações realizadas entre o Grupo e suas entidades controladas em conjunto. 
As perdas em operações são reconhecidas imediatamente se a perda representar evidência de uma redução no 
valor realizável líquido do ativo circulante ou uma perda no valor de recuperação do ativo (impairment). Uma joint 
venture é consolidada de maneira proporcional até a data em que o Grupo deixa de exercer controle conjunto 
sobre a mesma. A partir de 1º de abril de 2009, ao ocorrer perda do controle conjunto, e desde que a entidade 
antes controlada em conjunto não tenha se tornado subsidiária ou associada, o Grupo passou a calcular e reco-
nhecer o investimento remanescente por seu respectivo valor justo. Eventuais diferenças entre o valor contábil da 
entidade antes controlada em conjunto por ocasião da perda do controle conjunto e o valor justo do investimento 
remanescente e resultados decorrentes de sua alienação são reconhecidas na demonstração do resultado. 
Quando estiver sob influência significativa do Grupo, o investimento remanescente será contabilizado como in-
vestimento em associada. Até 1º de abril de 2009, ao ocorrer uma perda do controle conjunto, e desde que essa 
perda fosse resultante de uma redução no investimento, o Grupo reconhecia um ganho ou uma perda. 2.3. Influ-
ência significativa sobre investimentos em coligadas: As entidades sobre as quais o grupo exerce influência 
significativa (que é presumida quando o percentual de direitos de voto exercíveis pelo Grupo é superior a 20%) 
são contabilizadas pelo método de equivalência patrimonial. As demonstrações financeiras das coligadas são 
preparadas para a mesma data-base de apresentação da controladora. Sempre que necessário, são realizados 
ajustes de modo a adequar as práticas contábeis às do Grupo. De acordo com o método da equivalência patri-

monial, a parcela atribuível ao Grupo sobre o lucro ou prejuízo líquido do exercício dessas coligadas é registrada 
na demonstração do resultado sob uma rubrica específica (“Equivalência Patrimonial”). Ganhos e perdas relevan-
tes não realizados decorrentes de transações entre o Grupo e as coligadas são eliminados com base no percen-
tual de participação na associada. De acordo com o método da equivalência patrimonial, o investimento nas co-
ligadas é registrado inicialmente ao custo de aquisição, determinado na data de aquisição, e inclui ágio. Após a 
aquisição, o valor contábil do investimento apresentado no balanço patrimonial é ajustado de modo a refletir as 
alterações na participação do Grupo no patrimônio líquido contábil, incluindo o resultado abrangente do período. 
Caso a participação do Grupo nas perdas de uma associada for maior ou igual ao seu investimento nessa em-
presa, incluindo quaisquer créditos não garantidos, o Grupo não reconhecerá perdas adicionais, a menos que 
tenha uma obrigação de efetuar ou já tenha efetuado pagamentos em nome das coligadas. Após a aplicação do 
método da equivalência patrimonial, o Grupo verifica a necessidade de reconhecer uma perda sobre o valor re-
cuperável de seu investimento nas coligadas. O Grupo determina, a cada data de apresentação, se há qualquer 
evidência objetiva de que o investimento nas coligadas tenha sofrido uma perda no valor recuperável. Nesse 
caso, o Grupo calcula o valor da perda como sendo a diferença entre o valor recuperável das coligadas e seu 
valor contábil, e reconhece esse montante na demonstração do resultado. A partir de 1º de abril de 2009, ao 
ocorrer uma perda de influência significativa sobre uma coligada, o Grupo passou a calcular e reconhecer o in-
vestimento remanescente por seu respectivo valor justo. Eventuais diferenças entre o valor contábil das coligadas 
por ocasião da perda da influência significativa e o valor justo do investimento remanescente e resultados decor-
rentes de sua alienação são reconhecidas na demonstração do resultado. Até 1º de abril de 2009, ao ocorrer uma 
perda de influência significativa, o Grupo reconhecia um ganho ou uma perda em relação à parte alienada, sendo 
que a parcela retida era reconhecida ao custo e posteriormente contabilizada de acordo com a norma IAS 39 
“Instrumentos financeiros”. A relação das entidades consolidadas integral ou proporcionalmente e das coligadas 
em 31 de março de 2010 e 31 de março de 2011 é apresentada na Nota 32. 2.4. Conversão das demonstrações 
financeiras expressas em moedas estrangeiras: As empresas do Grupo localizadas fora do Brasil utilizam sua 
moeda local como moeda funcional e convertem suas demonstrações financeiras à moeda de apresentação do 

-

resultantes do processo de conversão são reconhecidas em “Reserva de ajuste acumulado de conversão” no 
patrimônio líquido e também apresentadas como “Outros resultados abrangentes” na demonstração de resulta-
dos abrangentes. A parcela atribuível a participações não controladoras é apresentada na conta “Participações 
não controladoras” na demonstração do resultado. Esses montantes são integralmente reclassificados no resul-
tado quando o respectivo investimento: (i) é totalmente alienado ou liquidado, (ii) é parcialmente alienado, resul-
tando tal alienação em uma perda de controle em uma subsidiária, ou uma perda de controle conjunto em uma 
joint venture ou uma perda de influência significativa em uma associada. No caso de uma alienação parcial sem 
quaisquer conseqüências econômicas significativas, conforme descrito anteriormente, será reconhecida uma 
reclassificação parcial da “Reserva de ajuste acumulado de conversão” em base pro rata. Até 1º de abril de 2009, 
todas as alienações parciais exigiam uma reclassificação em base pro rata da “Reserva de ajuste acumulado de 
conversão” na demonstração das mutações no patrimônio líquido. As taxas de câmbio médias e de fechamento 
utilizadas na conversão das demonstrações financeiras para a moeda de apresentação são as seguintes:

Taxa de câmbio Taxa no final do período

Moeda estrangeira/Real (BRL ou R$)
31 Março 

2011
31 Março 

2010
31 Março 

2011
31 março 

2010
Europa Euro EUR 0,43865 0,38013 0,43248 0,41548
Reino Unido Libra esterlina GBP 0,37270 0,33673 0,38221 0,36991
EUA Dólar USD 0,57995 0,53803 0,61414 0,56161
Hong Kong Dólar de Hong Kong HKD 4,50892 4,17178 4,77669 4,36015
Bósnia Marco conversível BAM 0,85793 0,74347 0,84586 0,81261
Moçambique Metical Moçambicano MZM 19,91252 15,53033 19,01043 19,40447
2.5. Transações em moedas estrangeiras: No reconhecimento inicial, as transações denominadas em moedas 
estrangeiras são convertidas para a moeda funcional da subsidiária à taxa de câmbio em vigor na data da tran-
sação. No encerramento do exercício, os ativos e passivos financeiros são mensurados à taxa de câmbio de fe-
chamento, ou à taxa de hedge, conforme o caso; as variações cambiais resultantes dessa conversão são  
registradas na demonstração do resultado sob a rubrica “Receitas e despesas financeiras”. 2.6. Combinações 
de negócios e ágio: Combinações de negócios a partir de 1º de abril de 2009: Combinações de negócios são 
contabilizadas usando o método de aquisição. O ágio é inicialmente mensurado pelo custo no valor que exceder 
(a) a contraprestação transferida em troca do controle da adquirida, (b) o valor de qualquer participação não 
controladora na adquirida, e (c) o valor justo da participação anteriormente mantida pela adquirente na adquirida 
(se houver) que exceder os valores, na data da aquisição, líquidos dos ativos identificáveis adquiridos e dos 
passivos assumidos. Se, após a reavaliação, a participação do Grupo sobre o valor justo na data de aquisição dos 
ativos identificáveis líquidos adquiridos exceder (a), (b) e (c) acima, o excedente é reconhecido imediatamente no 
resultado como ganho decorrente de compra vantajosa. Em cada combinação de negócios, a adquirente deve 
mensurar qualquer participação de não controladores na adquirida pelo valor justo dessa participação ou pela 
parte que lhes cabe no valor justo dos ativos identificáveis líquidos da adquirida. Custos de aquisição incorridos 
são contabilizados como despesas. Ao adquirir um negócio, o Grupo avalia os ativos e os passivos financeiros 
assumidos para sua correta classificação e designação, em conformidade com os termos do contrato, circunstân-
cias econômicas e condições pertinentes na data de aquisição. Isso inclui a separação de derivativos embutidos 
nos contratos principais por parte da adquirida. Quando a contabilização inicial de combinação de negócios esti-
ver incompleta no final do período de divulgação em que a combinação ocorrer, o Grupo reporta valores provisó-
rios para os itens cuja contabilização estiver incompleta. Esses valores provisórios são ajustados durante o perí-
odo de mensuração ou ativos ou passivos adicionais são reconhecidos para refletir nova informação obtida sobre 
os fatos e circunstâncias existentes na data de aquisição, os quais, se conhecidos naquela data, teriam impacta-
do os montantes reconhecidos naquela data. Se a combinação de negócios for realizada em etapas, o valor 
justo na data de aquisição da participação anteriormente detida pela adquirente na adquirida será recalculado a 
valor justo na data de aquisição através do resultado. Qualquer contraprestação contingente a ser transferida pela 
entidade adquirente será reconhecida a valor justo na data de aquisição. As alterações posteriores no valor justo 
da contraprestação contingente que for considerada ativo ou passivo serão reconhecidas segundo a norma inter-
nacional IAS 39 no resultado ou como uma variação em outros resultados abrangentes. Se a contraprestação 
contingente for classificada no patrimônio, não deverá ser remensurada até a sua liquidação definitiva dentro do 
patrimônio. Após o reconhecimento inicial, o ágio é registrado ao custo, deduzido de quaisquer perdas acumula-
das do valor recuperável. Para fins de teste do valor recuperável, o ágio gerado em uma combinação de negócios 
é, a partir da data de aquisição, alocado a cada uma das unidades geradoras de caixa do Grupo que se espera 
que sejam beneficiadas pela combinação, independentemente de outros ativos ou passivos da adquirida serem 
atribuídos a essas unidades. O ágio correspondente a entidades consolidadas é apresentado na rubrica especí-
fica “Ágio” no balanço patrimonial consolidado. Combinações de negócio anteriores a 1º de abril de 2009: Em 

de negócios eram contabilizadas através do método de compra. Os custos da transação diretamente atribuíveis 
à aquisição faziam parte dos custos de aquisição. As participações não controladoras (anteriormente denomina-
das como participação minoritária) eram mensuradas com base no percentual de participação nos ativos líquidos 

etapa da aquisição. Qualquer percentual de participação adicional adquirida afetava o ágio reconhecido anterior-

pela adquirida por ocasião da aquisição, a não ser que a combinação de negócios resultasse em uma mudança 
nos termos contratuais que alterasse de maneira significativa os fluxos de caixa que seriam, de outra forma, 
exigidos segundo o contrato. A contraprestação contingente era reconhecida somente se o Grupo tivesse uma 
obrigação presente, a saída de recursos fosse mais provável do que improvável e pudesse ser feita uma estima-
tiva confiável do valor da obrigação. Ajustes posteriores à contraprestação contingente afetavam o ágio. 2.7. Ati-
vos não circulantes destinados para venda (ou grupo para alienação) e passivos correlatos: Os ativos não 
circulantes imediatamente destinados para venda (ou grupo para alienação) e os passivos correlatos e cuja 
venda seja altamente provável no prazo de 12 meses são classificados nas rubricas “Ativos não circulantes des-
tinados para venda (ou grupos para alienação)” e “Passivos associados diretamente a ativos não circulantes 
destinados para venda” no balanço patrimonial. Uma venda é altamente provável quando a administração do 
Grupo está comprometida com um plano de venda dos ativos não circulantes ou do grupo para alienação, e tiver 
sido iniciado um plano formal para a venda. A partir de 1º de abril de 2009, quando a perda de controle de uma 
subsidiária for altamente provável, todos os ativos e passivos correlatos da subsidiária deverão ser classificados 
como destinados para venda, mesmo que a entidade mantenha alguma participação na antiga subsidiária após 
a venda. Os ativos não circulantes classificados como destinados para venda (ou grupos para alienação) são 
mensurados pelo menor valor entre o valor contábil e o valor justo menos as despesas de venda. O ativo intangí-
vel e o imobilizado que tenham sido classificados como destinados para venda não sofrem depreciação ou 
amortização. 2.8. Intangível: softwa-
re -
surados ao custo de aquisição e depreciados ao longo de sua vida útil. Os programas de computador são depre-
ciados através do método linear ao longo do prazo estimado para sua vida útil, que varia de 1 a 5 anos. De 
acordo com as disposições da IAS 38 “Ativo Intangível”, os gastos com pesquisa e desenvolvimento são registra-
dos no resultado do exercício quando incorridos, com exceção de determinadas despesas de desenvolvimento 
que se enquadram nos critérios de capitalização definidos na norma. 2.9. Imobilizado: O ativo imobilizado é re-
conhecido inicialmente pelo valor de custo (valor de compra ou custo de produção acrescido de quaisquer custos 
diretamente atribuíveis à colocação do ativo no local e nas condições necessárias para que seja capaz de funcio-
nar da maneira pretendida pela administração), exceto no contexto de uma combinação de negócio. Quando 
certos componentes de um imobilizado adquirido têm vidas úteis diferentes, aplica-se o método dos componen-
tes, pelo qual esses componentes são depreciados ao longo de sua respectiva vida útil. As despesas correspon-
dentes à substituição ou ao reparo de um componente de um ativo imobilizado são contabilizadas como um novo 
ativo, e o valor contábil desses ativos que foram substituídos é baixado. O Grupo realiza atividades de manuten-
ção programada em seu parque industrial anualmente, a fim de verificar e substituir componentes do imobilizado. 
Os custos de manutenção anual incluem mão de obra, materiais, serviços externos e despesas gerais e adminis-
trativas alocadas durante o período de entressafra. O Grupo utiliza o método intrínseco (“built-in overhaul”) para 
contabilizar os custos anuais das principais atividades de manutenção. Assim, o custo estimado da parcela do 
custo total de um imobilizado que deve ser substituído anualmente é registrado como um componente separado 
do custo do ativo imobilizado e depreciado ao longo de sua vida útil estimada separadamente. É então substituí-
do durante as principais atividades de manutenção anual. Os custos de manutenção periódica normal são debi-
tados ao resultado quando incorridos desde que as peças substituídas não melhorem ou mantenham a capaci-
dade de moagem ou representem benfeitorias para o ativo imobilizado. Os custos de empréstimo para ativo 
qualificado são incluídos no custo do ativo. A depreciação é calculada pelo método linear ao longo da vida útil 
estimada:
Edificações 25 anos
Ferramentas, equipamentos e instalações 15 anos
Móveis, equipamentos de transporte e tecnologia da informação 5 anos
2.10.  Redução no valor recuperável de ativos: De acordo as disposições da norma IAS 36 “Redução no valor 
recuperável de ativos”, o ágio, ativo imobilizado e ativo intangível são submetidos a testes de perda no valor re-
cuperável sempre que eventos ou alterações em circunstâncias indicarem que seu valor contábil poderá não ser 
recuperado. Ágio e ativo intangível de vida útil indefinida são submetidos a testes de perda no valor recuperável 
pelo menos uma vez ao ano ou mais freqüentemente, se houver indícios de perda de valor. Até o momento, os 
testes anuais de perda no valor recuperável são realizados ao final do mês de setembro, já que essa era a data 
do teste de perda de valor recuperável da Tereos UCA. A fim de determinar a redução no valor recuperável, os 
ativos são agrupados em unidades geradoras de caixa (UGC), que correspondem aos menores grupos de ativos 
geradores de fluxos de caixa claramente independentes daqueles gerados por outras UGC. O ágio é alocado a 
unidades geradoras de caixa ou grupos de unidades geradoras de caixa que se espera sejam beneficiados pelas 
combinações de negócios nas quais o ágio foi registrado. Um teste de redução no valor recuperável consiste em 
comparar o valor contábil de um ativo, uma UGC ou um grupo de UGC com seu valor recuperável, que é o maior 
valor entre o valor justo menos as despesas de venda e o valor em uso. O valor em uso é obtido adicionando os 
fluxos de caixa descontados, antes de impostos, esperados do uso do ativo (ou grupo de ativos) ao valor terminal. 
Os fluxos de caixa utilizados como base de cálculo para o valor em uso são obtidos através dos planos de negó-
cios das UGC. Os pressupostos utilizados para o aumento da receita total e dos fluxos de caixa terminais são 
considerados razoáveis e consistentes com os dados disponíveis no mercado para cada UGC. O valor justo 
menos as despesas de venda corresponde ao montante que poderia ser obtido com a venda de um ativo  
(ou grupo de ativos), em condições normais de concorrência, menos os custos relacionados diretamente à venda. 
Se o valor recuperável for inferior ao valor contábil do ativo (ou grupo de ativos), uma perda no montante dessa 
diferença será registrada no resultado abrangente a título de redução no valor recuperável, sendo deduzida pri-
meiramente do ágio. As perdas reconhecidas no valor recuperável do ágio não podem ser revertidas em períodos 
subsequentes. 2.11. Subsídios do governo: Os subsídios do governo não são reconhecidos até que haja garan-
tia razoável de que o Grupo irá cumprir com as condições estabelecidas e que os subsídios serão recebidos. As 
subvenções para investimento recebidas pelo Grupo são reconhecidas como receita diferida no balanço patrimo-
nial sob “Outros passivos circulantes” ou “Outros passivos não circulantes” e são transferidas para o resultado em 
uma base sistemática e racional sobre a vida útil dos ativos relacionados. Quando os subsídios governamentais 
não são concedidos em relação a ativos, esses subsídios são sistematicamente reconhecidos no resultado du-
rante os períodos em que são registrados os custos correspondentes. 2.12. Contratos de arrendamento finan-
ceiro e operacional: O Grupo é parte em contratos de arrendamento na qualidade de arrendatário. No início do 
prazo de arrendamento, o Grupo avalia a essência do contrato a fim de determinar sua classificação. Um contra-
to de arrendamento que transfere substancialmente ao Grupo todos os riscos e benefícios inerentes à proprieda-
de do bem arrendado é considerado um arrendamento financeiro. No início do contrato de arrendamento, o bem 
arrendado é reconhecido no balanço patrimonial sob a rubrica “Ativo imobilizado” pelo montante equivalente ao 
valor justo do bem arrendado ou ao valor presente dos pagamentos mínimos futuros relacionados aos contratos, 
o que for menor. É registrada uma contrapartida no passivo. A taxa de desconto utilizada no cálculo do valor 
presente dos pagamentos mínimos futuros relacionados aos contratos de arrendamento é a taxa de juros implí-
cita no contrato se puder ser mensurada; caso contrário, a taxa de desconto é a taxa marginal de empréstimo do 
Grupo. Os custos diretos iniciais incorridos são acrescidos ao montante reconhecido como ativo. Os itens do 
ativo imobilizado assim reconhecidos são depreciados linearmente ao longo da vida útil estimada do ativo, deter-
minada segundo os mesmos critérios que os utilizados para os ativos tangíveis de propriedade do Grupo, ou 
durante o prazo do contrato de arrendamento, o que for menor. Os contratos de arrendamento que não satisfazem 
os critérios de arrendamento financeiro são classificados como arrendamento operacional. As despesas relativas 
a arrendamentos operacionais são registradas no resultado linearmente ao longo do prazo do contrato. 2.13.  
Ativos biológicos: A IAS 41 - Agricultura abrange o tratamento contábil das atividades que envolvem ativos 
biológicos (tais como plantações de cana-de-açúcar) ou produtos agrícolas (na época da colheita). Os ativos 
biológicos e os respectivos produtos agrícolas devem ser reconhecidos ao valor justo menos as despesas esti-

soqueiras, que geram várias colheitas, são mensuradas a valor justo de acordo com o método de custo de repo-

método de fluxo de caixa futuro descontado. Esses dois componentes são apresentados como um único ativo no 
balanço patrimonial, uma vez que a produção agrícola não pode ser reconhecida separadamente do ativo bioló-
gico a que se refere até a colheita. Como as soqueiras não se enquadram na definição de ativo circulante de 
acordo com a IAS 1.66, os ativos biológicos são classificados como não circulantes. As variações no valor justo 
são reconhecidas no resultado. As terras próprias nas quais o ativo biológico é produzido são contabilizadas de 
acordo com a IAS 16 - Ativo Imobilizado. 2.14. Contabilização de direitos de emissão de CO2 (gás carbônico): 
O Grupo recebe direitos de livre emissão de CO2 em alguns países europeus no âmbito dos Sistemas Europeus 
de Comércio de Emissões. Os direitos são concedidos anualmente e, em contrapartida, o Grupo deverá remeter 
direitos equivalentes a suas emissões efetivas. Devido à ausência de normas ou interpretações do IASB em vigor 

recebidos sem ônus, segundo planos nacionais de alocação, são registrados no ativo intangível pelo valor de 
-

reitos de emissão adquiridos no mercado são contabilizados como ativos intangíveis de acordo com os mesmos 
critérios adotados para qualquer aquisição de outros ativos intangíveis, sendo depreciados se o seu valor contá-

-

das quotas de alocação não afetam o lucro líquido do Grupo: a despesa correspondente ao consumo de direitos 
de emissão é registrada em outras despesas operacionais, e uma subvenção é registrada pelo mesmo valor em 

-
dos do ativo intangível contra a reversão do passivo circulante. 2.15.  Estoques e produtos em elaboração: Os 
estoques são avaliados pelo valor de custo ou pelo valor realizável líquido, dos dois o menor. O custo é calculado 
segundo o método de “custo médio ponderado” ou o método “primeiro que entra, primeiro que sai”, dependendo 
do produto. Matérias primas e insumos são reconhecidos inicialmente pelo preço de compra acrescido de outros 
custos incorridos na colocação dos estoques no local e nas condições em que se encontram atualmente (trans-
porte, comissões, etc.). Os produtos manufaturados são avaliados pelo custo de produção, incluindo o custo dos 
materiais consumidos, depreciação de insumos de produção e os custos de fabricação diretos ou indiretos. O 
efeito de capitalização de custos de empréstimo relativo a estoques não é significativo uma vez que os estoques 
são produzidos em grandes quantidades de maneira recorrente. 2.16. Ativos financeiros: Os ativos financeiros 
incluem as categorias contábeis: disponíveis para venda, mantidos até o vencimento, empréstimos e recebíveis, 
ativos mensurados ao valor justo por meio do resultado, inclusive derivativos. Na data de aquisição, o Grupo 
classifica os ativos financeiros em uma das categorias de contabilização acima descritas. Os ativos financeiros 
são reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo e para aqueles que não são mensurados pelo valor justo por 

meio de resultado são acrescidos os custos de transação que são diretamente atribuídos à aquisição do ativo 
financeiro. Esta categoria inclui participações societárias não 
consolidadas e títulos e valores mobiliários que não se enquadram na definição das outras categorias de ativos 
financeiros. Os ativos disponíveis para venda são reconhecidos ao valor justo na data de fechamento. Investimen-
to em títulos e valores mobiliários que não são cotados a preço de mercado em mercado ativo e cujo valor justo 
não possa ser mensurado de forma confiável são reconhecidos ao custo deduzido de perda no valor recuperável, 
geralmente calculado em relação à proporção da participação mantida. No caso de títulos e valores mobiliários 
que são cotados a preço de mercado em um mercado ativo, o valor justo corresponde ao preço de negociação 
na respectiva data de fechamento. Títulos e valores mobiliários não cotados em um mercado ativo, cujo valor 
justo em geral não pode ser mensurado de maneira confiável, são reconhecidos ao custo deduzido de quaisquer 
perdas no valor recuperável. As variações de caráter temporário no valor são registradas como “Ganhos (perdas) 
em ativos financeiros disponíveis para venda” em outros resultados abrangentes. Quando há uma evidência ob-
jetiva de uma redução no valor recuperável de ativos disponíveis para venda, tal como uma queda significativa ou 
prolongada no valor justo dos instrumentos patrimoniais, as perdas acumuladas por redução no valor recuperável 
incluídas em outros resultados abrangentes são reclassificadas para o resultado. 
até o vencimento: Esta categoria consiste em títulos de renda fixa com recebimentos fixos e determináveis e 
com vencimento fixo, exceto empréstimos e recebíveis. Estes ativos são adquiridos com a intenção e capacidade 
de serem mantidos até o vencimento. Após o reconhecimento inicial ao valor justo, os ativos são mensurados e 
registrados ao custo amortizado com base no método da taxa de juros efetiva (TJE). Os ativos mantidos até o 
vencimento estão sujeitos a testes de redução no valor recuperável. É registrada no resultado uma redução no 
valor recuperável ao final de cada período de apresentação se houver prova objetiva de que o ativo ou o grupo 
de ativos sofreu tal redução. Os ganhos e as perdas sobre os ativos mantidos até o vencimento correspondem a 
receitas de juros e perdas no valor recuperável no resultado.  Empréstimos e recebíveis: Esta categoria inclui 
empréstimos comerciais e contas a receber (contas a receber de clientes e outros ativos financeiros). Estes ins-
trumentos são inicialmente mensurados ao valor justo e posteriormente registrados ao custo amortizado calcula-
do segundo o método da TJE. Os valores a receber em prazo inferior a um ano são lançados pelo valor nominal. 
Empréstimos e recebíveis estão sujeitos a testes de redução no valor recuperável. É registrada no resultado uma 
redução no valor recuperável ao final de cada período de apresentação se houver prova objetiva de que o ativo 
ou o grupo de ativos sofreu tal redução. Esta cate-
goria inclui os ativos financeiros que o Grupo pretende vender no futuro próximo. Esses ativos são mensurados 
ao valor justo. As variações no valor justo são reconhecidas na demonstração do resultado. 
As normas e os princípios contábeis relativos aos instrumentos derivativos estão descritos na Nota 2.21.  
2.17. Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa incluem valores disponíveis em contas 
correntes bancárias, aplicações financeiras de curto prazo (resgatáveis no prazo de até 3 meses) e sem risco 
material de perda de valor no caso de variações nas taxas de juros, fundos de investimento altamente líquidos e 
sujeitos a riscos insignificantes de variação no valor. 2.18. Plano de pensão e outros benefícios pós-emprego: 
1) Planos de contribuição definida: O Grupo registra despesas de contribuições correspondentes a planos de 
contribuição definida quando os funcionários prestaram serviços que deram a eles o direito à contribuição.  
 2) Planos de benefício definido: As estimativas das obrigações do Grupo com planos de pensão na modalida-
de de benefício definido e outros benefícios de longo prazo, tais como adicional por tempo de serviço, são calcu-
lados anualmente, de acordo com a IAS 19 (Benefícios aos Empregados), com base no método da unidade de 
crédito projetada. Esse método considera a duração provável do tempo de serviço do empregado no futuro, o 
nível de remuneração futura, a expectativa de vida e rotatividade da mão de obra, com base em premissas atua-
riais. A obrigação é descontada através de uma taxa de desconto adequada para cada país onde os compromis-
sos foram firmados, sendo alocada proporcionalmente aos anos de serviço do empregado. Se os benefícios são 
pré-custeados por fundos externos, os ativos detidos por esses fundos são mensurados pelo valor justo no en-
cerramento do exercício. Nesse caso, eventuais alterações nas premissas atuariais que afetem o cálculo das 
obrigações, assim como a diferença entre o retorno esperado a longo prazo sobre os ativos dos planos de pen-
são e o retorno efetivamente obtido, são reconhecidas como ganhos e perdas atuariais. Os custos de serviço 
relativos a planos de benefício definido são contabilizados no resultado operacional. Os custos de juros relativos 
a planos de benefício definido são contabilizados em despesas e receitas financeiras.Os ganhos e perdas atua-
riais resultam de alterações nas premissas atuariais adotadas a cada ano para o cálculo dos compromissos e 
respectivos ativos, assim como nas condições reais de mercado em relação a essas premissas. Essas diferenças 
são imediatamente contabilizadas no resultado quando incorridas. O custo de serviço passado é reconhecido 
imediatamente desde que os benefícios já tenham sido concedidos; do contrário, é amortizado pelo método line-
ar durante o período médio até que os benefícios sejam concedidos. A obrigação de planos de aposentadoria 
reconhecida no balanço patrimonial representa o valor presente da obrigação de benefício definido, ajustado por 
ganhos e perdas atuariais não reconhecidos e custos de serviço passado não reconhecidos, e reduzido pelo 
valor justo de ativos de plano. Qualquer ativo resultante desse cálculo é limitado a perdas atuariais não reconhe-
cidas e custo de serviço passado não reconhecido, acrescido do valor presente de reembolsos disponíveis e 
reduzidos por contribuições futuras ao plano. 2.19. Outras provisões: Outras provisões são reconhecidas quan-
do existe uma obrigação (legal, contratual ou constituída) perante um terceiro, e desde que possa ser estimada 
de maneira confiável e seja provável que resulte em uma saída de recursos. Se o respectivo valor ou vencimento 
não puder ser estimado de maneira confiável, é considerado um passivo contingente. Quando o efeito do valor 
do dinheiro no tempo for relevante, o montante da provisão será determinado pelo valor presente dos desembol-
sos futuros esperados. A taxa de desconto utilizada para determinar o valor presente deve refletir o valor do di-
nheiro no tempo e os riscos específicos relacionados com as obrigações que estão sendo mensuradas. O efeito 
desse desconto é registrado em despesas financeiras. No caso de uma reorganização, uma obrigação será 
constituída quando essa reorganização tiver sido objeto de comunicado e de planejamento detalhado ou quando 
iniciada a sua execução. 2.20. Passivos financeiros: -

 

derivativos de hedge). Com 
exceção de passivos financeiros ao valor justo e derivativos mensurados e reconhecidos ao valor justo, emprés-
timos captados e outros passivos financeiros são mensurados e reconhecidos inicialmente ao valor justo e depois 
ao custo amortizado. O custo amortizado é calculado: - De acordo com o método da taxa de juros efetiva para 
empréstimos a taxas pré-fixadas; - Com o registro de despesas com base no método linear ao longo do prazo do 
contrato para empréstimos a taxas variáveis. Os tí-
tulos conversíveis são segregados como componentes do passivo e do patrimônio líquido com base nos prazos 
dos contratos. Na emissão dos títulos conversíveis, o valor justo do componente do passivo é determinado usan-
do uma taxa de mercado para títulos equivalentes não conversíveis. Esse valor é classificado como passivo finan-
ceiro mensurado ao custo amortizado (líquido dos custos da transação) até que seja extinto no momento da 
conversão ou resgate. O saldo restante é atribuído à opção de conversão que é reconhecida e incluída no patri-
mônio líquido, líquida dos custos da transação. O valor contábil da opção de conversão não é atualizado nos 
exercícios subsequentes. Os custos da transação são rateados entre os componentes dos títulos conversíveis 
registrados no passivo e no patrimônio líquido com base na alocação do resultado para os componentes do 
passivo e do patrimônio líquido quando os instrumentos são inicialmente reconhecidos. -
nhecimento de passivos financeiros designados ao valor justo por meio de resultado: Quando um passivo 
financeiro pode ser reconhecido ao valor justo em sua totalidade - como no caso de um passivo com derivativo 
embutido - o Grupo registra o passivo pelo seu valor justo, sendo as alterações no valor justo reconhecidas no 
resultado financeiro. 2.21. Derivativos designados como instrumentos de hedge: Os instrumentos derivativos 
são avaliados ao valor justo no balanço patrimonial. Determinados instrumentos derivativos podem ser designa-
dos como instrumentos de hedge de acordo com três tipos de relações de hedge: hedge de valor justo, hedge de 
fluxo de caixa ou hedge de investimento líquido em uma operação no exterior. O Grupo contrata operações de 
hedge para proteção dos fluxos de caixa futuros que estão expostos aos riscos de taxas de juros, câmbio, com-
modities e energia. O hedge de fluxos futuros é uma proteção contra a exposição a variações nos fluxos de caixa 
atribuíveis ao risco de variação nos ativos objetos de hedge que pudesse afetar o resultado. Em relação a hedges 
de fluxo de caixa, a parcela eficaz da variação no valor justo do instrumento de hedge é lançada diretamente na 
rubrica de “Reserva de Hedge de Fluxo de Caixa”, sendo a parcela ineficaz da variação no valor justo reconhe-
cida no resultado. Os montantes lançados em Outros Resultados Abrangentes são contabilizados no resultado 
no mesmo período em que o item designado como hedge afeta o resultado. Os instrumentos derivativos que não 
se enquadram na definição de instrumentos de hedge são classificados como instrumentos “mantidos para ne-
gociação”. As alterações no valor justo dos derivativos mantidos para negociação são reconhecidas no resultado. 
As alterações no valor justo dos derivativos reconhecidas no resultado são classificadas: - em receitas/despesas finan-
ceiras quando o risco subjacente é classificado em receitas/despesas financeiras (taxa de juros, taxa de câmbio); - em 
receitas/despesas operacionais quando o risco subjacente é classificado em receitas/despesas operacionais (commo-
dities, energia). 2.22. Imposto de renda: A despesa/receita de imposto de renda apresentada na demonstração 
consolidada do resultado inclui a despesa/receita de imposto de renda corrente e a diferida. 
corrente: O imposto de renda corrente é calculado com base no lucro tributável do exercício. O lucro tributável do 
exercício é diferente do lucro líquido antes dos impostos apresentado na demonstração consolidada do resultado, uma 
vez que exclui as receitas e despesas que são tributáveis ou dedutíveis, respectivamente, em outros períodos, bem 
como as receitas ou despesas que nunca são tributáveis ou dedutíveis. O ativo ou passivo do imposto de renda cor-
rente é reconhecido no balanço patrimonial utilizando alíquotas fiscais vigentes no encerramento do exercício.  

Segundo a IAS 12 - Impostos sobre a Renda, os impostos diferidos são baseados em 
diferenças temporárias entre os valores contábeis dos ativos e passivos, e as suas bases fiscais. Os impostos diferidos 
são calculados com base na alíquota fiscal a ser aplicada durante o exercício fiscal em que o ativo será realizado ou 
o passivo liquidado, e são classificados em ativos e passivos não circulantes. Os efeitos das variações nas alíquotas 
do imposto de um período para outro são lançados no resultado do período em que a variação ocorreu. Prejuízos 
fiscais não utilizados possuem prazo indeterminado e não estão sujeitos a ajuste de inflação. A recuperação esperada 
de todos os ativos de imposto diferido é suportada por projeções de lucros tributáveis, que foram aprovadas pela ad-
ministração do Grupo. Essas projeções de lucros tributáveis futuros incluem várias estimativas relativas ao desempe-
nho das economias brasileira e internacional, flutuações de taxa de câmbio, volume de vendas, preço de vendas, alí-
quotas fiscais, que podem diferir dos dados e valores reais. O ativo fiscal diferido decorrente de diferenças temporárias, 
de prejuízos fiscais e de créditos fiscais passíveis de diferimento está limitado ao montante estimado de realização do 
imposto. Essa posição é analisada a cada encerramento de exercício, de acordo com a previsão do lucro tributável das 
entidades fiscais aplicáveis. Segundo a IAS 12, o ativo e o passivo fiscal diferido não são descontados a valor presen-
te. Os impostos diferidos são reconhecidos como despesas e receitas na demonstração do resultado a menos que 
estejam relacionados a itens reconhecidos em outros resultados abrangentes. Neste caso, os impostos diferidos são 
registrados também em outros resultados abrangentes. 2.23.  Receita: As receitas decorrentes da venda de produtos 
ou mercadorias são reconhecidas quando a entidade transfere ao comprador os riscos e benefícios significativos 
inerentes à propriedade dos produtos e mercadorias e quando é provável que sejam gerados benefícios econômicos 
associados à transação em favor do Grupo. Os preços de venda são fixados com base em ordens de compra ou 
contratos. A receita é registrada na data de embarque quando o embarque é “FOB no ponto de embarque” e na data 
de recebimento pelo cliente de determinadas exportações, que são enviadas “FOB no destino”. A receita decorrente 
da venda de serviços é reconhecida quando o serviço é prestado. A receita é reconhecida líquida de descontos, be-
nefícios comerciais concedidos e impostos sobre as vendas (IVA, ICMS, PIS, COFINS). Os custos de manuseio e 
transporte são classificados como custos de distribuição na demonstração consolidada do resultado. 2.24. Lucro 
bruto: O lucro bruto é uma exigência da Lei das Sociedades Anônimas brasileira, correspondendo à diferença entre 
receitas e custo de vendas, que não está sendo usado pela administração como indicador de desempenho.  
2.25. Demonstrações do valor adicionado: O grupo publica as demonstrações do valor adicionado (DVA) de acordo 
com o pronunciamento da CPC 09, que são apresentadas como parte das demonstrações financeiras em conformi-
dade com as práticas contábeis adotadas no Brasil aplicadas que para as normas IFRS são apresentadas como infor-
mações adicionais sem prejuízo para o conjunto das demonstrações financeiras. Esta demonstração representa um 
dos elementos componentes do Balanço Social que tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela entidade e sua 
distribuição durante determinado período.
3. PRINCIPAIS AQUISIÇÕES, VENDAS E ALTERAÇÕES NO ESCOPO DA CONSOLIDAÇÃO
3.1. Principais aquisições para o exercício findo em 31 de março de 2011: 3.1.1. Contrato com a Petrobras: 
Em 30 de abril de 2010, a Tereos Internacional e a Petrobras – Petróleo Brasileiro S.A. (“Petrobras”), por meio de 
sua subsidiária integral, a Petrobras Biocombustível, firmaram um contrato segundo o qual, a Petrobras, investirá 
R$ 1,6 bilhão em etapas, para ao final deter 45,7% na Guarani S.A. (“Guarani”), uma subsidiária da Tereos Inter-
nacional. De acordo com o Contrato de Investimento, a Petrobras Biocombustível se tornará acionista da Guara-
ni em três etapas: 1) Em 30 de abril de 2010, um investimento inicial da Petrobras Biocombustível, no valor de R$ 
683 milhões, por meio de um aumento de capital na Cruz Alta Participações S.A., subsidiária indireta da Tereos 
Internacional. O aumento de capital foi realizado e reconhecido nas demonstrações financeiras consolidadas em 
30 de setembro de 2010. A mudança na composição acionária da Tereos Internacional sem perda de controle 
impactou negativamente o patrimônio líquido da controladora em R$ 41 milhões e impactou positivamente o pa-
trimônio líquido atribuído aos acionistas não controladores em R$ 724 milhões. O grupo utilizou os recursos ob-
tidos na aquisição da Usina Mandu (Vide 3.1.4 abaixo). 2) Após a incorporação das ações da Guarani na Tereos 
Internacional (vide Nota 3.1.2, “Incorporação de ações” entre Tereos Internacional e Guarani) e a incorporação 
subsequente das ações da Cruz Alta Participações na Guarani, em 29 de outubro de 2010, a participação detida 
na Cruz Alta Participações pela Petrobras Biocombustível foi convertida em uma participação de 26,49% na 
Guarani. 3) Dentro de um período de até 5 anos da data de assinatura do contrato, a Petrobras Biocombustível 
investirá os R$ 929 milhões restantes, por meio de um aumento de capital, até obter uma participação na Guara-
ni de 45,7%. Além disso, o Grupo terá a opção de investir até R$ 600 milhões na Guarani por meio de um aumen-
to de capital, no prazo de 12 meses após o investimento da Petrobras Biocombustível na Guarani. Em consonân-
cia com o referido contrato, a Petrobras Biocombustível participou no financiamento desses investimentos 
mediante aporte de capital no valor de R$ 195 milhões em 31 de março de 2011, aumentando assim sua atual 
participação na Guarani, de 26,5% para 31,4%. A Tereos Internacional deterá a participação remanescente de 
68,6% da Guarani. Em agosto de 2010, o Grupo Guarani, por intermédio do Guarani e suas subsidiárias Andrade 
Açúcar e Álcool e Usina Vertente, celebrou contrato com a Petrobras Distribuidora e Petrobras Biocombustível 
para o fornecimento de etanol hidratado e anidro pelos próximos quatro anos (sendo facultado às partes o can-
celamento do contrato após dois anos). No decorrer desse período, a Guarani fornecerá à Petrobras Distribuido-
ra e à Petrobras Biocombustível mais de 0,5 milhão de m3 de etanol anidro e mais de 1 milhão de m3 de etanol 
hidratado vendidos de acordo com as condições de mercado. 3.1.2. “Incorporação de ações” entre a Tereos 
Internacional e a Guarani: Em 24 de junho de 2010, os acionistas da Guarani concordaram em trocar suas 
ações na Guarani por ações da Tereos Internacional S.A., com base na relação de troca definida por um Comitê 
Independente, à razão de uma ação da Guarani por uma ação da Tereos Internacional S.A., o que resultou na 
emissão de ações no montante de R$ 478 milhões e na aquisição de participação acionária não controladora na 
Guarani por R$ 482 milhões. No tocante a essa transação, alguns acionistas minoritários da Guarani obtiveram 
da Tereos Internacional uma opção de venda de sua participação no Grupo. Como resultado da referida opção 
de venda, concluída em 29 de julho de 2010, 7.076.796 ações foram adquiridas por R$ 28,5 milhões e mantidas 
em tesouraria. 3.1.3. Aquisição do Segmento Açúcar da Société Sucrière du Quartier Français (SSQF) pela 
Tereos Internacional: Em 28 de maio de 2010, a Tereos UCA, controladora da Tereos Internacional, adquiriu de 
uma parte não relacionada 67,1% da Société Sucrière du Quartier Français S.A. (“SSQF”). Em 30 de julho de 
2010, a Tereos Internacional adquiriu da Tereos UCA o Segmento Açúcar da SSQF. O Segmento Açúcar da 

uma avaliação preliminar do valor justo dos ativos identificáveis adquiridos e dos passivos assumidos, com base 
em estimativas e reconheceu esse valor justo desses ativos e passivos bem como o ganho resultante sobre a 
aquisição a preço inferior ao valor patrimonial. Os valores preliminares reconhecidos podem ser ajustados no 
prazo de 12 meses após a aquisição de acordo com a norma internacional de contabilidade IFRS 3 (R). As de-
monstrações financeiras consolidadas incluem os resultados do Segmento Açúcar da SSQF referentes ao perí-
odo da data de aquisição até 31 de março de 2011. Os valores justos dos ativos adquiridos e passivos assumidos 
na data de aquisição são:

(Em milhões de R$)
Valor justo reconhecido

na data de aquisição
Caixa e equivalente de caixa 69
Contas a receber de clientes 127
Estoques 90
Ativos intangíveis 12
Ativo imobilizado 134
Investimentos em associadas 70
Imposto diferido ativo 2
Disponíveis para venda 6
Outras contas a receber 43
Total do ativo 553
Fornecedores 39
Imposto diferido passivo 16
Provisões 11
Empréstimos e financiamentos 47
Saques a descoberto (contas garantidas) 17
Outras contas a pagar 71
Total do passivo 201

(Em milhões de R$)
Valor justo reconhecido

na data de aquisição
Participações minoritárias 104
Ativo líquido 248
Ativo líquido adquirido 142
Ganho sobre aquisição a preço inferior ao valor patrimonial (49)
Valor pago na aquisição 93
Caixa líquido recebido da controlada 52
Valor pago na aquisição 93
Caixa líquido aplicado 41
A partir da data de aquisição, o Segmento Açúcar da SSQF contribuiu com R$ 378 milhões de receita e R$ 24 mi-

lhões ao lucro líquido e R$ 514 milhões do total dos ativos. As participações não controladoras no Segmento Açúcar 

da SSQF são avaliadas na respectiva data de aquisição com base no percentual de participação nos ativos líquidos 

identificáveis das entidades. A transação resultou no reconhecimento em “Outras receitas operacionais, líquidas”, 

R$ 49 milhões. O Grupo ainda adquiriu uma participação adicional de 8,22% na SSBF, pelo pagamento em dinhei-

ro no valor de R$ 6 milhões, aumentando assim sua participação de 56,96% para 65,18%. Essa mudança na parti-

cipação acionária da subsidiária foi contabilizada como transação patrimonial, resultando em um aumento de R$ 10 

milhões no patrimônio líquido. 3.1.4. Aquisição da Usina Mandu: Em 31 de maio de 2010, a Cruz Alta Participa-

ções S.A. adquiriu 100% da Usina Mandu, companhia sediada no Brasil, especializada em processamento de cana-

-de-açúcar. O Grupo adquiriu a Usina Mandu com o objetivo de aumentar sua capacidade de produção de etanol e 

açúcar. O Grupo conduziu uma avaliação preliminar do valor justo dos ativos identificáveis adquiridos e dos passivos 

assumidos, com base em estimativas e reconheceu esse valor justo desses ativos e passivos bem como o ágio 

resultante. Os valores preliminares reconhecidos podem ser ajustados no prazo de 12 meses após a aquisição de 

acordo com a norma internacional de contabilidade IFRS 3 (R). As demonstrações financeiras consolidadas incluem 

os resultados da Usina Mandu referentes ao período da data de aquisição até 31 de março de 2011.  
Os valores justos dos ativos adquiridos e passivos assumidos na data de aquisição foram:

(Em milhões de R$)
Valor justo reconhecido 

na data de aquisição
Caixa e equivalentes de caixa 21
Contas a receber de clientes 10
Estoques 32
Ativos intangíveis 1
Ativo imobilizado 256
Ativo biológico 66
Imposto diferido ativo 4
Disponíveis para venda 4
Outras contas a receber 30
Total do ativo 424

Fornecedores 26
Imposto diferido passivo 24
Provisões 8
Empréstimos e financiamentos 319
Outras contas a pagar 44
Total do passivo 421

(Em milhões de R$)
Valor justo reconhecido 

na data de aquisição
Ativo líquido adquirido 3
Ágio na aquisição 296
Valor pago na aquisição 299
Caixa líquido recebido da controlada 21
Valor pago na aquisição 299
Caixa líquido aplicado 278
A partir da data de aquisição, a Usina Mandu contribuiu R$ 323 milhões de receita e R$ 13 milhões ao lucro líqui-
do e R$ 720 milhões do total dos ativos. O ágio reconhecido acima é atribuído às sinergias e demais benefícios 
esperados da combinação dos ativos e das atividades da Usina Mandu com os ativos e as atividades do Grupo. 
Os custos da transação, no valor de R$ 6,1 milhões, foram registrados no resultado na rubrica “despesas gerais 
e administrativas”, sendo parte dos fluxos de caixa de atividades operacionais na demonstração de fluxos de 
caixa. Em 28 de fevereiro de 2011, através de uma cisão parcial da Cruz Alta Participações S.A. a Usina Mandu 
(e F3G Participações) passou a figurar entre investimentos de Guarani S.A. Na mesma data, a subsidiária foi in-
corporada pela Guarani S.A. Portanto, em 31 de março de 2011 a Usina Mandu (e F3G Participações) não é mais 
uma pessoa jurídica. 3.2. Principais aquisições para o exercício findo em 31 de março de 2010:  
3.2.1. Investimento na Usina Vertente Ltda.: Em 24 de fevereiro de 2010, o Grupo adquiriu 50% do capital da 
Cleel Empreendimentos e Participações Ltda. (“Cleel”), detentora de 100% do capital da Usina Vertente Ltda. 
(“Vertente”), por meio de uma parceria com o Grupo Humus, cujos acionistas permanecem detentores da partici-
pação de 50% da Cleel. O preço pago foi de R$ 119 milhões. Essa transação gerou um ágio de R$ 82 milhões, 
devido à aquisição. 3.2.2. Aquisição de participação não controladora: A Tereos Participations, ligada à Tereos 
Participações, adquiriu toda a participação não controladora em suas subsidiárias DVO, BENP e BENP Lillebon-
ne e Syral. E transferiu essa participação para a Tereos Internacional. Como resultado, o Grupo detém uma par-
ticipação de 100% nessas subsidiárias em 31 de março de 2010. Os titulares da participação não controladora 
contribuíram com suas ações ao valor justo de mercado, num total de R$ 1.056 milhões. Como o Grupo  
decidiu aplicar a IAS 27 (Revisada 2008) e a IFRS 3 (Revisada 2008), essas operações resultaram em uma re-
classificação no patrimônio líquido de participação não controladora para patrimônio atribuível aos acionistas da  
controladora.

4. OUTROS EVENTOS SIGNIFICATIVOS

mento do endividamento líquido externo da Tereos EU e suas subsidiárias: Em 29 de junho de 
2010, os contratos de financiamento do Grupo Tereos Internacional foram reestruturados, sendo celebrado um 
novo contrato. O contrato foi firmado pela Tereos EU e um pool de 7 bancos para refinanciar antigos empréstimos 
obtidos pelas empresas da Tereos EU junto a um consórcio de bancos, e também para amortizar empréstimos 
subordinados junto a partes relacionadas. A Proposta de Termos e Condições de Investimento tem como objetivo 
disponibilizar uma linha de financiamento de capital de giro a curto prazo para a Tereos Internacional, conforme 
detalhado na Nota 24.2.1.

5. RECEITA

A composição da receita é como segue:
Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Venda de produtos 5.453 4.882
Prestação de serviços 235 129
Receita 5.688 5.011

Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Açúcar 1.511 1.050
Amido 1.507 1.687
Álcool 1.443 1.347
Subprodutos 658 765
Energia 57 50
Outros 511 112
Receita 5.688 5.011

6. ANÁLISE DE DESPESAS POR NATUREZA

A análise de despesas por natureza é descrita a seguir:
Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$) Notas
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Variação nos estoques de produtos acabados – 195 13
Matérias-primas e insumos utilizados – (3.457) (2.937)
Despesas externas – (982) (675)
Ganho em negociação de compra 3.1.3 73 (1)
Custos de pessoal 6.1 (643) (594)
Despesas de amortização e depreciação 6.2 (509) (403)
Outras despesas – 15 (15)
Total despesas operacionais (5.308) (4.612)
Custo das vendas – (4.540) (4.025)
Despesas com distribuição – (496) (479)
Despesas gerais e administrativas – (373) (274)
Reestruturação 7.1 – (4)
Outras despesas operacionais 7.2 101 170
Total despesas operacionais (5.308) (4.612)
6.1. Custos de pessoal: Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Ordenados e salários (524) (486)
Encargos sociais sobre ordenados e salários (105) (99)
Outras despesas com empregados (14) (9)
Despesas com benefícios a empregados (643) (594)
6.2. Despesas de amortização, depreciação e variações decorrentes da colheita:

Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Depreciação do imobilizado (390) (323)
Variação decorrente da colheita (99) (67)
Amortização de ativos intangíveis (20) (13)
Despesas de amortização, depreciação e variação devido à colheita (509) (403)

7. CUSTOS DE REESTRUTURAÇÃO, OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS

7.1. Custos de reestruturação: 
Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Custos de reestruturação – (4)
Encargos das provisões para reorganização – (6)
Reversão das provisões para reorganização – 6
Custos de reestruturação líquidos – (4)
Os custos líquidos de reestruturação incluem receita e despesa relativas ao encerramento de várias atividades 
nas usinas européias da Syral. A maioria dos custos reestruturação foi compensada por subsídios da União
Européia no mesmo valor. 7.2. Outras receitas operacionais: Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Ganhos sobre aquisição vantajosa 73 –
Subsídios operacionais 5 55
CFH e derivativos para negociação (39) 28
Outros 62 87
Outras receitas operacionais 101 170
No exercício de 2011, ganhos sobre aquisição vantajosa (deságio) referem-se principalmente ao impacto da 
aquisição do Segmento Açúcar da SSQF (vide Nota 3.1.3). 7.3. Despesas com pesquisa e desenvolvimento: 
Os gastos com pesquisa e desenvolvimento reconhecidos como despesa na demonstração do resultado durante 
o exercício de 2011 somam R$ 3 milhões, comparados com os R$ 9 milhões do exercício de 2010.

8. RESULTADO FINANCEIRO, LÍQUIDO

8.1. Despesas e receitas financeiras: Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Despesas de juros (209) (264)
Ganho (perda) sobre empréstimos ao custo amortizado (8) (2)
Ganho (perda) sobre empréstimos ao valor justo – (3)
Perdas cambiais (472) (177)
Outras despesas financeiras (14) (5)
Despesas financeiras (703) (451)
Receitas de juros 1 –
Ganho (perda) de valor justo de empréstimos registrado no resultado (3) 25
Ganho (perda) de valor justo sobre derivativos para negociação 8 4
Transferência de ganho (perda) da reserva para hedge de fluxo de caixa
  na demonstração do resultado – (6)
Ganhos cambiais 494 302
Outras receitas financeiras 45 28
Receitas financeiras 545 353
Receitas (Despesas) Financeiras Líquidas (158) (98)
Das quais: Receitas (despesas) de juros líquidas (208) (264)
Das quais: Ganhos (perdas) cambiais 22 125
8.2. Ganhos e perdas em ativos e passivos financeiros:

Período de 12 meses findo 
em 31 de março de 2011
(Em milhões de R$)

Receitas 
(despesas) 

de juros 
líquidas

Receitas 
(despesas) 

cambiais 
líquidas

Ganho 
(perda) de 

valor justo, 
líquido

Outras 
receitas 

(despesas) 
financeiras Total

Lucro 
operacional OCI*

Ativos financeiros
 disponíveis para venda – – – – – – –
Contas a receber – (3) – – (3) – –
Caixa e equivalente de caixa 1 (6) – – (5) – –
Outros ativos financeiros
 (excluindo derivativos) – – (3) – (3) – –
Financiamentos (209) 35 – (8) (182) – –
Fornecedores – 4 – – 4 – –
Outros passivos financeiros
 (excluindo derivativos) – (6) – – (6) – –
Derivativos – (2) 8 – 6 (39) (131)
Outros – – – 31 31 – –
Total (208) 22 5 23 (158) (39) (131)
* = sem efeito do imposto de renda diferido. OCI (Other Comprehensive Income) = Outros Resultados Abrangentes.



NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - Exercício Findo em 31 de Março de 2011 (em milhões de R$)

Período de 12 meses findo 
em 31 de março de 2010
(Em milhões de R$)

Receitas 
(despesas) 

de juros 
líquidas

Receitas 
(despesas) 

cambiais 
líquidas

Ganho 
(perda) de 

valor justo, 
líquido

Outras 
receitas 

(despesas) 
financeiras Total

Lucro 
operacional OCI*

Ativos financeiros
 disponíveis para venda – – – – – – –
Contas a receber – 68 – – 68 – –
Caixa e equivalente de caixa – – – 1 1 – –
Outros ativos financeiros
 (excluindo derivativos) – – – – – – –
Financiamentos (264) (37) 22 (2) (281) – –
Fornecedores – – – – – – –
Outros passivos financeiros
 (excluindo derivativos) – 90 – – 90 – –
Derivativos – 4 1 (5) – 28 17
Outros – – – 24 24 – –
Total (264) 125 23 18 (98) 28 17
* = sem efeito do imposto diferido. OCI (Other Comprehensive Income) = Outros Resultados Abrangentes.

9. IMPOSTO DE RENDA

9.1. Imposto de renda reconhecido na demonstração do resultado: A composição da despesa de imposto de 

renda é apresentada a seguir:

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Despesas de imposto de renda a curto prazo (23) (19)
Receita de imposto diferido relativo à origem
 e reversão de diferenças temporárias  (7) 148
Total (30) 129
A conciliação entre a alíquota fiscal nominal e a efetiva está apresentada a seguir:

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Lucro líquido 196 431
Participação no lucro das associadas 4 1
Receita (despesa) de imposto de renda (30) 129
Lucro antes do imposto de renda e participação
 no lucro das associadas 222 301
Alíquota fiscal do imposto de renda brasileiro 34% 34%
Imposto de renda teórico (75) (102)
Prejuízos fiscais não reconhecidos (14) (35)
Utilização de prejuízos fiscais não reconhecidos anteriormente (2) 70
Reconhecimento de prejuízos fiscais não reconhecidos anteriormente – 176
Efeito das diferenças fiscais nos investimentos segundo os BR GAAP 14 (3)
Desvalorização do ágio sobre investimentos 25 –
Efeito das diferentes alíquotas de impostos nos países estrangeiros 5 (1)
Outras despesas não dedutíveis para fins fiscais 18 24
Total 46 231
Imposto de renda efetivo (30) 129
9.2. Imposto de renda no balanço patrimonial: O ativo de imposto de renda corrente soma R$ 47 milhões em 

31 de março de 2011 (comparado com R$ 25 milhões em 31 de março de 2010) e o passivo de imposto de renda 

corrente soma R$ 38 milhões em 31 de março de 2011 (comparado com R$ 20 milhões em 31 de março de 

2010). A composição dos impostos diferidos registrados no balanço patrimonial é a seguinte:

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Diferenças entre o valor contábeil e a fase fiscal 5 (43)
Imobilizado (99) (33)
Ativos intangíveis 9 16
Ativos biológicos 8 9
Pensões/Benefícios pós-emprego 3 4
Ativos e passivos financeiros 65 (13)
Outros 19 (26)
Prejuízos fiscais não utilizados 355 403
Total 360 360
 De imposto diferido ativo: 424 398
 De imposto diferido passivo: (64) (38)

Prejuízos fiscais não utilizados e reconhecidos como imposto diferido ativo estão localizados, principalmente, nas 

entidades européias da Syral. Impostos diferidos sobre prejuízos fiscais não reconhecidos nas demonstrações 

financeiras consolidadas somam R$ 134 milhões em 31 de março de 2011 (R$ 47 milhões em 31 de março de 

2010), de acordo com as políticas contábeis descritas na Nota 2.22. A expectativa de recuperação de todos os 

créditos com impostos diferidos indicada pelas projeções do lucro tributável aprovadas pela Administração do 

Grupo são as seguintes: 

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
N+1 73 81
N+2 70 65
N+3 70 74
N+4 57 73
N+5 19 12
N+6 e mais 66 98
Total 355 403
As projeções de lucros tributáveis futuros incluem estimativas relativas ao desempenho das economias brasileira, 

européia e internacional, variações das taxas de câmbio, volumes de venda, preços de venda, alíquotas de im-

postos e outras, que podem diferir de informações e valores atuais. Como os créditos e débitos de imposto de 

renda resultam não somente de lucro tributável mas também da estrutura tributária do Grupo, existência de lucros 

não tributáveis, despesas não dedutíveis, isenções e incentivos de impostos, e diversas outras variáveis, não 

existe correlação relevante entre os créditos e débitos de imposto de renda do Grupo. Desta forma, a projeção de 

utilização dos prejuízos fiscais não deve ser considerada como um indicativo do lucro líquido futuro do Grupo. A 

variação dos impostos diferidos está apresentada a seguir:

(Em milhões de R$) Impostos diferidos líquidos
Em 31 de março de 2009 250
Valor debitado à demonstração do resultado 148
Valor debitado a outros resultados abrangentes 6
Aquisição através de combinações de negócios (2)
Efeito da diferença cambial (42)
Em 31 de março de 2010 360
Valor debitado à demonstração do resultado (7)
Valor debitado a outros resultados abrangentes 41
Aquisição através de combinações de negócios (39)
Efeito da mudança nas práticas contábeis (4)
Efeito da diferença cambial (8)
Outros 17
Em 31 de março de 2011 360

10. ESTOQUES

Os estoques compreendem os seguintes itens:

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Matérias-primas 348 312
Produtos em processo 6 16
Produtos prontos e em elaboração 382 169
Mercadorias 51 1
Estoque bruto 786 498
Desvalorização de estoques (49) (50)
Estoque líquido 738 447

Durante o exercício social 2011, o valor dos estoques reconhecidos como receita foi de R$ 288 milhões, compa-

rado com uma despesa de R$ (170) milhões para o exercício social 2010.

11. ATIVOS BIOLÓGICOS

A movimentação no valor líquido dos ativos biológicos encontra-se descrita a seguir: 

(Em milhões de R$)
Ativos biológicos em 01 de abril de 2009 355
Variação no justo valor menos os custos estimados de venda 42
Acréscimo relativo à plantação 119
Variação devido à colheita (67)
Aumentos resultantes de aquisições de empresas 12
Variações cambiais (52)
Ativos biológicos em 01 de abril de 2010 409
Custo de plantio 104
Acréscimo devido a custos de replantio anuais 103
Variação devido à colheita (99)
Variação devido à colheita - custos de replantio anuais (95)
Variação no justo valor menos custos estimados de venda 40
Aumentos resultantes de aquisições de empresas 66
Variações cambiais 2
Ativos biológicos em 31 de março de 2011 530

As áreas cultivadas representam apenas a cana-de-açúcar. As seguintes premissas foram utilizadas 

na determinação do valor justo:

31 de março de 2011 Brasil Moçambique
Área a ser replantada (hectares) 104.617 3.050
Custos de replanio (R$/hectare) 4.761 1.904

31 de março de 2010 Brasil Moçambique
Área a ser replantada (hectares) 92.474 4.250
Custos de replantio (R$/hectare) 4.927 2.054

As áreas cultivadas representam apenas cana-de-açúcar. As seguintes premissas 

foram utilizadas na determinação do valor justo: 

31 de março de 2011 Unidade Brasil Moçambique
Área estimada de colheita hectares 104.617 10.071
Rendimentos previstos tons. de cana por hectare 68 53
Quantidade Total de Açúcar Recuperável kg por ton. de cana 141 87
Valor de um kg de Total de Açúcar Recuperável R$ 0,46 1,13
31 de março de 2010 Unidade Brasil Moçambique
Área estimada de colheita hectares 92.474 13.203
Rendimentos previstos tons. de cana por hectare 81 53
Quantidade Total de Açúcar Recuperável kg por ton. de cana 134 87
Valor de um kg de Total de Açúcar Recuperável R$ 0,37 0.84

12. INVESTIMENTOS EM COLIGADAS

A relação de investimentos em coligadas e os percentuais de participação e controle estão apresentados na Nota 

32. As principais informações financeiras para 100% da principal coligada são as seguintes: 

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Sucrière des Mascareignes
Ativo 147 –
Passivo 147 –

Sucrière des Mascareignes tem como data de encerramento de exercício 30 de junho, que é diferente da data de 

encerramento do Grupo, em 31 de março. Em 31 de março, a Sucrière des Mascareignes prepara demonstrações 

financeiras interinas para apresentação ao Grupo.

13. PARTICIPAÇÕES EM EMPRESAS COM CONTROLE COMPARTILHADO (“JOINT VENTURES”)

A relação de participações em joint ventures e os percentuais de participação e controle estão apresentados na 

Nota 32. As principais informações financeiras para 100% de cada uma das empresas com controle compartilha-

do consideradas significativas são as seguintes: Contas do balanço patrimonial:

Sedalcol UK Sedalcol Sedamyl Vertente

(Em milhões de R$)

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010
Ativo de longo prazo 60 – 21 25 136 146 216 289
Ativo circulante 6 – 4 3 58 70 89 83
Passivo de longo prazo 11 – 3 3 19 22 61 118
Passivo circulante 58 – (6) (9) 107 134 215 220
Patrimônio (4) – 28 34 69 60 29 34

Demonstração do resultado:

Sedalcol UK Sedalcol Sedamyl Vertente

(Em milhões de R$)

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

Receitas 1 – – – 93 96 176 –

Custo das vendas (2) – (16) (11) (306) (305) (109) –

Custos de distribuição – – (3) (14) (1) (28) (5) –

Custos gerais e administrativos (1) – (8) – (40) (7) (14) –

Outras receitas operacionais 1 – 75 82 285 290 (8) –

Resultado não recorrente – – 1 – 1 – – –

Despesas financeiras líquidas (3) – – (1) (2) (3) (7) –

Impostos de renda 1 _ (1) 1 (9) (13) (10) –

Lucro líquido (3) – 49 57 20 30 23 –

 Demonstração dos fluxos de caixa:
Sedalcol UK Sedalcol Sedamyl Vertente

(Em milhões de R$)

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010

31 de 
março 

de 2011

31 de 
março 

de 2010
Caixa líquido gerado
 pelas (utilizado nas)
  atividades operacionais 12 (1) 45 47 33 26 33 –
Caixa líquido gerado
 pelas (utilizado nas)
  atividades de investimento (36) 20 – – (22) (28) (39) –
Caixa líquido gerado
 pelas (utilizado nas)
  atividades de financiamento 12 1 (53) (49) (23) (7) 16 –
Efeito da variação cambial sobre
 caixa e equivalentes de caixa – – 8 _ – – – –
Variação líquida em caixa
 e equivalentes de caixa (13) 20 – (2) (11) (10) 10 –

14. ATIVO IMOBILIZADO

A movimentação do ativo imobilizado ao longo dos anos está apresentada abaixo:

(Em milhões de R$) Terrenos Prédios

Ferramentas, 
equipamentos e 

instalações

Móveis, 
informática 

e transporte

Equipamentos 
e instalações 
para clientes

Outros 
imobilizados

Ativos de longo 
prazo em andamento Total

Valor bruto em 01 de abril de 2009 151 1.070 4.325 71 19 227 360 6.223
Aquisições 6 30 54 1 – 36 204 331
Reclassificações – 107 211 – – – (318) –
Aquisições por combinações de negócios – 14 63 5 – 22 – 104
Baixas – (4) (19) (1) – (59) – (83)
Efeito das diferenças cambiais (42) (204) (853) (15) (4) (35) (32) (1.185)
Reclassificação dos ativos mantidos para venda – – (18) – – – – (18)
Outras variações 3 – – 2 – (5) (36) (36)
Valor bruto em 31 março 2010 118 1.013 3.763 63 15 186 178 5.336
Aquisições 2 10 161 7 – 56 265 501
Reclassificações – 58 234 155 – (98) (349) –
Aquisições por combinações de negócios 33 90 416 61 – 20 8 628
Baixas – (2) (21) (7) (1) – (6) (37)
Efeito das diferenças cambiais (4) (29) (119) (2) (1) 1 (3) (157)
Outras variações (4) – (6) – – – 25 15
Valor bruto em 31 março 2011 145 1.140 4.428 277 13 165 118 6.286
Depreciação em 01 abril 2008 (33) (445) (2.423) (62) (19) (113) – (3.095)
Despesas e amortização e depreciação – (33) (228) (3) – (59) – (323)
Eliminação por baixas – 2 32 1 – 62 – 97
Efeito das diferenças cambiais 12 89 497 13 4 16 – 631
Reclassificação dos ativos mantidos para venda – – 18 – – – – 18
Outras variações 4 (2) 14 2 – (1) 1 18
Depreciação e desvalorização em 31 março 2009 (17) (389) (2.090) (49) (15) (95) 1 (2.654)
Despesas de amortização e depreciação – (36) (318) (31) – (5) – (390)
Combinações de negócios (2) (32) (172) (30) – (2) – (238)
Eliminação por baixas – 3 32 7 1 – 1 44
Efeito das diferenças cambiais 1 13 70 2 1 – – 87
Outras variações 12 2 5 (61) – 67 – 25
Depreciação e desvalorização em 31 março 2010 (6) (439) (2.474) (162) (13) (35) 2 (3.126)
Valores Líquidos em 01 Abril 2009 118 625 1.902 9 – 114 360 3.128
Valores Líquidos em 31 Março 2010 101 624 1.673 14 – 91 179 2.682
Valores Líquidos em 31 Março 2011 138 701 1.954 115 – 131 119 3.160

 Exercício social 2011: 
das capacidades de moagem e cogeração, para atividades de plantio e aquisição de imobilizado de manutenção 

para atividades de plantio. As aquisições por meio de combinações de negócios refletem, principalmente, a 
aquisição de 100% das ações da Sucrière de La Réunion (vide Note 3.1.3) e Usina Mandu (vide Note 3.1.4). 
Como previsto no memorando e contrato social, o Grupo hipotecou propriedades, instalações, maquinário e 
equipamento no valor de R$ 157 milhões como garantia para o programa REFIS (vide Nota 24.2 - Outros passivos 

 Exercício social 2010: 
aumento da capacidade instalada para o desenvolvimento das operações do Grupo em usinas da Syral na 

esses ativos são apresentados em rubricas separadas no balanço patrimonial, conforme divulgado na Nota 19. 
Em relação às fábricas da Syral na Europa, foi concluída uma linha de produção de glicose em Nesle e foi 
construído um edifício dedicado especificamente a pesquisa e desenvolvimento em Marckolsheim. Não houve 
capitalização de custos de empréstimo sobre a construção desses ativos. As aquisições por meio de combinações 
de negócio refletem a aquisição de 50% das ações das ações da Usina Vertente (vide Nota 3.2.1).

15. COMPROMISSOS DE ARRENDAMENTO

15.1. Arrendamentos financeiros: Foram adquiridos ativos imobilizados por meio de arrendamentos financeiros 
no valor de R$ 88 milhões em valor líquido em 31 de março de 2011, comparado com R$ 44 milhões ao final do 

Reúnion. Os fluxos de pagamentos mínimos futuros em relação a esses arrendamentos financeiros estão 
apresentados abaixo:

(Em milhões de R$)
Pagamentos 

futuros mínimos
Valor atual de pagamentos 

futuros mínimos
Não mais de um ano 10 8
Mais de um ano e não mais de 5 anos 24 22
Mais de 5 anos 7 11
Valor atual de pagamentos futuros mínimos 41 41
15.2. Arrendamentos operacionais: As despesas com arrendamentos operacionais no exercício de 2011  
somam R$ 44 milhões, comparadas com R$ 42 milhões em 2010. A  Guarani firmou contratos de compra de 
cana-de-açúcar produzida em propriedades rurais de terceiros. Este contrato estará vigente para o atual ciclo de 
produção de cana-de-açúcar, por mais seis anos (2o ciclo) e finalmente outro período de seis anos (3o ciclo), com 
direito a renovação pela Guarani, para mais um ciclo de produção e para outro ano adicional. Dessa forma, este 
contrato pode vigorar até 15 de dezembro de 2026. Os pagamentos mínimos futuros estão demonstrados por ano 
de vencimento como segue:

(Em milhões de R$)

Pagamentos 
futuros 

mínimos
Exercício social 2012 6
Exercício social 2013 6
Exercício social 2014 6
Exercício social 2015 6
Exercícios sociais 2016 a 2026 58
Total 82

16. ÁGIO

16.1. Ágio por UGC: O ágio foi alocado às seguintes Unidades Geradoras de Caixa para os fins de teste de valor 
recuperável:
(Em milhões de R$) Operating segment March 31st, 2011 march 31st, 2010
Grupo BENP - Álcool e Etanol Etanol Europe – 7
Brasil - Açúcar, Álcool e Etanol Brasil 1.052 760
Moçambique - Açúcar Moçambique 84 86
Grupo Syral - Amido Starch 73 76
La Réunion - Açúcar Oceano Índico 5 3
Total do ágio líquido 1.214 932
16.2. Movimentação do ágio: A movimentação do ágio ao longo do tempo deu-se da seguinte maneira: 
(Em milhões de R$)
Valor líquido em 1º de abril de 2009 907
Adições 82
Efeito de diferenças na conversão de moedas estrangeiras (45)
Valor líquido em 31 de março de 2010 944
Valores adicionais 296
Efeito de diferenças na conversão de moedas estrangeiras (6)
Outras (2)
Valor líquido em 31 de março de 2011 1.232
(Em milhões de R$)
Redução no valor recuperável em 1º de abril de 2009 (17)
Efeito de diferenças na conversão de moedas estrangeiras 5
Redução no valor recuperável em 31 de março de 2010 (12)
Efeito de diferenças na conversão de moedas estrangeiras 1
Outras (7)
Redução no valor recuperável em 31 de março de 2011 (18)
Valores Líquidos em 1º Abril 2009 890
Valores Líquidos em 31 Março 2010 932
Valores Líquidos em 31 Março 2011 1.214

O  ágio reconhecido de R$ 296 milhões corresponde à aquisição da Mandu: vide Nota 
3.1.4. O  ágio reconhecido de R$ 82 milhões corresponde à aquisição de 50% da Usina 
Vertente: vide Nota 3.2.1.

17. OUTROS ATIVOS INTANGÍVEIS

A movimentação de ativos intangíveis nos últimos dois exercícios está apresentada a seguir: 

(Em milhões de R$)
Direitos de 

emissão
Patentes, 
licenças

Custos de 
desenvolvimento

Commercial 
funds Outros Total

Valor bruto em 01 de abril de 2009 71 34 38 – 148 291
Adições – – 6 – – 6
Alienações (10) – – – (71) (81)
Efeitos de diferenças em conversão
  de moedas estrangeiras (14) (8) (9) – (17) (48)
Outras mudanças (3) – – – 8 5
Valor bruto em 31 de março
 de 2010 44 26 35 – 68 173
Adições 18 4 5 – – 27
Adições financiadas 33 – – – – 33
Adições através de aquisições
 de negócios – 3 – 19 – 22
Alienações (44) – – – – (44)
Efeitos de diferenças em conversão
 de moedas estrangeiras (2) (1) (1) (1) (2) (7)
Outras mudanças – 15 – – (8) 7
Valor bruto em 31 de março
 de 2011 49 47 39 18 58 211

(Em milhões de R$)
Direitos de 

emissão
Patentes, 
licenças

Custos de 
desenvolvimento

Commercial 
funds Outros Total

Amortização e prejuízo
 em 01 de abrl de 2009 – (13) (18) – (76) (107)
Despesas com amortização – (5) (7) – (1) (13)
Alienações – – – – – –
Efeitos de diferenças em conversão
 de moedas estrangeiras – 3 5 – 17 25
Outras mudanças – – – – (5) (5)
Amortizações e prejuízo
 em 31 de março de 2010 – (15) (20) – (65) (100)
Despesas com amortização – (6) (6) – (8) (20)
Adições através de aquisições
 de negócios – (3) – (7) – (10)
Alienações – – – – – –
Efeitos de diferenças em conversão
 de moedas estrangeiras – 1 1 – 2 4
Outras mudanças – (7) (1) – 14 6
Amortização e prejuízo
 em 31 de março de 2011 – (30) (26) (7) (57) (120)
Valor Líquido em 
   01 de Abril de 2009 71 21 20 – 71 184
Valor Líquido em 
   31 de Março de 2010 44 11 15 – 2 73
Valor Líquido em 
   31 de Março de 2011 49 17 13 11 1 91

As principais alterações refletem a alocação e a utilização de direitos de  
emissão alocadas sem custo em “Direitos de Emissão”. As quotas de produção de Isoglicose da Syral Ibéria 
foram vendidas por R$ 71 milhões devido à reestruturação das usinas da Syral na Europa, conforme  
explicado na Nota 7.1. 

18. TESTE DE VALOR RECUPERÁVEL

18.1. Principais premissas: Os testes de valor recuperável são realizados anualmente e, cada vez que o grupo 
identifica um indicador de perda. A fim de determinar a redução no valor recuperável, os ativos são agrupados em 
unidades geradoras de caixa (UGC), que correspondem aos menores grupos de ativos geradores de fluxos de 
caixa claramente independentes daqueles gerados por outras UGC. O ágio é alocado a unidades geradoras de 
caixa ou grupos de unidades geradoras de caixa que se espera sejam beneficiados pelas combinações de 
negócios nas quais o ágio foi registrado. Um teste de redução no valor recuperável consiste em comparar o valor 
contábil de um ativo, uma UGC ou um grupo de UGC com seu valor recuperável, que é o maior valor entre o valor 
justo menos as despesas de venda e o valor em uso. O valor em uso é obtido adicionando os fluxos de caixa 
descontados, antes de impostos, esperados do uso do ativo (ou grupo de ativos) ao valor terminal. Os fluxos de 
caixa utilizados como base de cálculo para o valor em uso são obtidos através dos planos de negócios das UGC. 
Os pressupostos utilizados para o aumento da receita total e dos fluxos de caixa terminais são considerados 
razoáveis e consistentes com os dados disponíveis no mercado para cada UGC. O valor justo menos as despesas 
de venda corresponde ao montante que poderia ser obtido com a venda de um ativo (ou grupo de ativos), em 
condições normais de concorrência, menos os custos relacionados diretamente à venda. Se o valor recuperável 
for inferior ao valor contábil do ativo (ou grupo de ativos), uma perda no montante dessa diferença será registrada 
no resultado a título de redução no valor recuperável, sendo deduzida primeiramente do ágio. As perdas 
reconhecidas no valor recuperável do ágio não podem ser revertidas em períodos subsequentes. Para as UGCs 
do Brasil, na determinação  do valor recuperável não foram utilizados os fluxos de caixa esperados. Como 
recentemente, houve algumas transações em investimentos brasileiros, os valores destas transações foram 
utilizados para determinar o valor de mercado da UGC, com o objetivo de testar os ativos líquidos. Tereos 
Internacional calculou o valor recuperável com base nos fluxos de caixa esperados. As principais premissas 
utilizadas para calcular o valor em uso das Unidades Geradoras de Caixa - UGC foram as seguintes: 

Em 30 de setembro de 2010
Grupo BENP

Álcool & Etanol
Grupo Syral

Álcool & Etanol
Brasil

Açúcar, Álcool & Etanol
Moçambique

Açúcar
Grupo Syral

Amido
DVO

Álcool & Etanol
Tereos Ocean Indien

Açúcar
Base usada para determinação do valor recuperável Valor em uso Valor em uso (*) Valor em uso Valor em uso Valor em uso Valor em uso

Fonte

Plano de 
negócios

para 5 anos

Plano de 
negócios

para 5 anos (*)

Plano de 
negócios

para 5 anos

Plano de 
negócios

para 5 anos

Plano de 
negócios

para 5 anos

Plano de 
negócios

para 5 anos

Método
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados (*)
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Taxa de crescimento usada para valores finais 2,0% 2,0% (*) 3,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Taxa de desconto após impostos 8,50% 8,50% (*) 9,30% 8,50% 8,50% 8,50%
Taxa de desconto antes dos impostos 10,31% 10,35% (*) 9,63% 9,91% 10,94% 11,07%
(*) Para UGC no Brasil, o teste para determinar o valor dos ativos líquidos foi efetuado com base nas transações mais recentes envolvendo investimentos brasileiros.

Em 30 de setembro de 2009
Grupo BENP

Álcool & Etanol
Grupo Syral

Álcool & Etanol
Brasil

Açúcar, Álcool & Etanol
Moçambique

Açúcar
Grupo Syral

Amido
DVO

Álcool & Etanol
La Reunion

Açúcar
Base usada para determinação do valor recuperável Valor em uso Valor em uso Valor em uso Valor em uso Valor em uso Valor em uso Valor em uso

Fonte

Plano de 
negócios

para 5 anos

Plano de 
negócios

para 5 anos
Plano de negócios

para 5 anos

Plano de 
negócios

para 5 anos
Plano de negócios 

para 5 anos

Plano de 
negócios

para 5 anos
Plano de negócios

para 5 anos

Método
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Fluxos de caixa 

descontados
Taxa de crescimento usada para valores finais 2,0% 2,0% 3,0% 3,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Taxa de desconto após impostos 8,5% 8,5% 11,0% 11,0% 8,5% 8,5% 8,5%
Taxa de desconto antes dos impostos 10,9% 10,7% 13,2% 11,4% 10,0% 10,7% 9,3%

18.2. Redução no valor recuperável reconhecida durante o exercício: Como resultado dos testes de valor recu-
perável aplicados em 30 de setembro de 2010 e 30 de setembro de 2009, nenhuma redução foi identificada.  Em 31 
de março de 2011 nenhum fato gerador específico foi identificado como indicação de uma potencial redução do 
valor recuperável. 18.3. Análise de sensibilidade: Em 30 de setembro de 2010, as principais premissas para a 

Syral (amido e álcool/etanol), Brasil, DVO e La Reúnion, o Grupo considera improvável uma mudança nos parâme-

próximo ao valor contábil e qualquer desempenho futuro que fique ligeiramente aquém daquele utilizado para de-
terminar o valor em uso poderia resultar em uma redução no valor recuperável. Uma variação de 1% a mais ou a 
menos na taxa de desconto após os impostos reduziria o valor recuperável em R$ 39 milhões ou o aumentaria em 
R$ 54 milhões, com o reconhecimento de uma perda de valor recuperável de R$ 39 milhões no primeiro caso. Uma 
variação de 0,5% a mais ou a menos na taxa de crescimento utilizada para valor final aumentaria o valor recuperá-
vel em R$ 1.9 milhões ou o reduziria em R$ 16 milhões, com o reconhecimento de uma perda de valor recuperável 
de R$ 16 milhões no segundo caso. Uma variação de 1% a mais ou a menos na margem de EBITDA/Receita au-
mentaria o valor recuperável em R$ 15 milhões ou o reduziria em R$ 15 milhões, com o reconhecimento de uma 
perda de valor recuperável de R$ 15 milhões no segundo caso. Em 30 de setembro de 2009, as principais premis-

grupo Syral (amido e álcool/etanol), DVO e La Reúnion, o Grupo considera improvável uma mudança nos parâme-

está próximo ao valor contábil e qualquer desempenho futuro que fique ligeiramente aquém daquele utilizado para 
determinar o valor em uso poderia resultar em uma redução no valor recuperável. Uma variação de 1% a mais ou a 
menos na taxa de desconto após os impostos reduziria o valor recuperável em R$ 23 milhões ou o aumentaria em 
R$ 29 milhões, com o reconhecimento de uma perda de valor recuperável de R$ 23 milhões no primeiro caso. Uma 
variação de 0,5% a mais ou a menos na taxa de crescimento utilizada para valor final aumentaria o valor recuperá-
vel em R$ 10 milhões ou o reduziria em R$ 8 milhões, com o reconhecimento de uma perda de valor recuperável 
de R$ 8 milhões no segundo caso. Uma variação de 1% a mais ou a menos na margem de EBITDA/Receita aumen-
taria o valor recuperável em R$ 10 milhões ou o reduziria em R$ 10 milhões, com o reconhecimento de uma perda 
de valor recuperável de R$ 10 milhões no segundo caso.

19. ATIVOS NÃO CIRCULANTES DESTINADOS PARA VENDA (OU GRUPO PARA ALIENAÇÃO) E PASSIVO 
CORRELATO

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Fundo de comércio – –
Propriedades, instalações, equipamentos e ativos intangíveis – –
Inventários – –
Valores a receber – –
Outros ativos – –
Total de ativos colocados à venda – –
Reservas relacionadas a ativos colocados à venda – –
Passivos não circulantes – –
Passivos circulantes 17 18
Passivos associados a ativos colocados à venda 17 18
O Grupo decidiu alienar certos bens no prazo de doze meses. Esses ativos consistem principalmente às unida-
des de produção no Reino Unido que serão fechadas devido à Reforma da Indústria Açucareira. Na Europa, es-
ses ativos foram totalmente depreciados antes da decisão da sua reclassificação. O passivo associado a esse 
ativo mantido para venda consiste de provisão para os custos de desmontagem desses ativos. O ativo não circu-
lante destinado para venda e o passivo correlato são apresentados dentro do segmento “Amido”, nas informa-
ções por segmentos (vide Nota 31).

20. PROVISÕES PARA PLANOS DE PENSÃO E OUTROS BENEFÍCIOS PÓS-EMPREGO

Os benefícios pós-emprego e outros benefícios de longo prazo concedidos pelo Grupo variam de acordo com as 
políticas e obrigações legais de cada subsidiária em relação ao tema. Tais benefícios incluem planos de contri-
buição definida e planos de benefício definido. 20.1. Planos de contribuição definida: Em relação aos planos 
de contribuição definida, as obrigações do Grupo limitam-se ao pagamento de contribuições periódicas para or-
ganizações independentes que efetuam os pagamentos de aposentadoria aos ex-empregados do Grupo. O Gru-
po registra despesas com esses planos a título de contribuições pagas durante o tempo de serviço. As despesas 
contabilizadas durante o exercício de 2011 em relação aos planos de contribuição definida totalizam R$ 105 mi-
lhões, em comparação a R$ 99 milhões do exercício de 2010. 20.2. Planos de benefício definido: Os planos de 
benefício definido da Tereos Participações incluem principalmente: na França, benefícios de aposentadoria, e na 

-

doença (na vida privada ou ocupacional).  Principais categorias dos ativos do plano: Na Bélgica, as obriga-
ções são pré-custeadas por contribuições do empregador e dos empregados por meio de fundos externos, que 
são pessoas jurídicas distintas cujos investimentos estão sujeitos às flutuações nos mercados financeiros.  
O quadro a seguir apresenta a alocação de ativos do plano:

31 de março de 2010 31 de março de 2011

Plano de ativos Bélgica
% do plano 

de ativos
Retorno 

esperado
% do plano 

de ativos
Retorno 

esperado
Instrumentos de patrimônio 23% 6,4% 22% 6,4%

Intrumentos de dívida 49% 3,4% 49% 3,4%

Propriedades 4% 5,4% 4% 5%

Outros 24% 4,0% 25% 4,0%

Total/Média 100% 4,3% 100% 4,3%
No quadro abaixo, os impactos 

contábeis dos planos de benefício definido e indenizações por término de contrato de trabalho estão apresenta-
dos no grupo “Planos pós-emprego” e os impactos contábeis de outros compromissos de longo prazo estão 
apresentados grupo “Planos de longo prazo”. O exercício social de 2008 resultou em uma limitação dos ativos 
referentes aos planos pós-emprego na Bélgica. 

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Movimento no valor atual da dívida do benefício definido: Planos de
  pós-emprego
Dívida atuarial - 01 de abril 58 65
Custo de serviço 3 2
Custo de juros 3 3
Benefícios pagos (1) (3)
Perdas atuariais (lucros) – 4
Diferenças de conversão em planos estrangeiros (1) (13)
Dívida atuarial - 31 de março 62 58

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Planos financiados totalmente ou parcialmente 47 48
Planos não financiados 14 10
Movimento no valor atual da dívida do benefício definido: Planos de
  longo prazo
Dívida atuarial - 01 de abril 12 14
Mudanças no plano 1 1
Benefícios pagos (2) (2)
Perdas atuariais (lucros) (1) 1
Diferenças de conversão em planos estrangeiros 1 (2)
Dívida atuarial - 31 de março 12 12
Movimento em valor justo de plano de ativos
Valor justo de plano de ativos - 01 de abril 45 49
Retorno esperado em plano de ativos (*) 2 2
Perdas atuariais (lucros) (1) 6
Contribuições pagas pelo Grupo 3 2
Benefícios pagos pelo fundo (2) (2)
Diferenças de conversão em planos estrangeiros (1) (12)
Valor justo de plano de ativos - 31 de março 47 45
Concordância com os ativos e passivos reconhecidos
 na declaração de posição financeira
Perdas atuariais em 31 de março (74) (70)
Valor justo de plano de ativos em 31 de março 47 45
Valor justo de plano de ativos em 31 de março (27) (25)
Custos de passivos não reconhecidos (2) –
Ativos (passivos) líquidos em 31 de março (29) (25)
Ativos (passivos) líquidos em 01 de anbril (25) (32)
Contribuições pagas pelo Grupo 1 2
Pensão (despesa)/renda (5) 5
Ativos (passivos) em 31 de março (29) (25)
Valores reconhecidos na declaração de renda
 com relação a estes planos de benefícios definidos
Custo de serviço atualizado 3 5
Custos de juros 3 3
Retorno esperado no plano de ativos (2) (2)
Ganhos e perdas atuariais 1 (2)
Impacto na limitação de ativos não reconhecidos sob parágrafo 58b – 1
Despesas calculadas com pensão (renda) 5 5

O compromisso líquido com planos pós-emprego e de longo 

prazo, que totalizou R$ 29 milhões em 31 de março de 2011, comparado com R$ 25 milhões em 31 de março 

de 2010, pode ser analisado por país, como segue: 

(Percentual)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Bélgica 22% 38%
França 65% 46%
Itália 9% 13%
Espanha 1% 1%
Outros 3% 2%
Total 100% 100%

Principais premissas atuariais: As principais premissas atuariais utilizadas para o reconhecimento dos planos 

e provisões para rescisão são as seguintes: 

França Bélgica
2011 2010 2011 2010

Taxa de desconto (%) 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%
Retorno esperado em planos de ativos (%) n/a n/a 4,3% 4,3%
Taxa de crescimento salarial (%) 2,5% 2,5% 3,5% 2,5%
Idade de aposentadoria - Quadro gerencial 65 65 65 65
Idade de aposentadoria - Quadro não gerencial 62 62 62 62

Sensibilidade às principais premissas: Uma variação de um ponto percentual na taxa assumida de aumento 

nos custos de cuidados de saúde teria os seguintes efeitos: 

(Em milhões de R$) 31 de março de 2011
Aumento de 1% na taxa de desconto 6%
Efeito sobre os custos de serviços e custos de juros –
Efeito sobre a obrigação de benefícios definidos (2)
Diminuição de 1% na taxa de desconto 4%
Efeito sobre os custos de serviços e custos de juros –
Efeito sobre a obrigação de benefícios definidos 2

21. OUTRAS PROVISÕES
Foram registradas provisões para (detalhadas na Nota 27): 

Circulante Não circulante

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Provisão de reestruturação – 1 6 6
Provisão social – – 20 11
Provisão comercial – – 10 11
Provisão fiscal – – 9 4
Outros 2 3 4 6
Total 2 4 49 38
As provisões para custos de reestruturação são compostas de despesas esperadas relativas à desmontagem de 

ativos na Syral Bélgica, Syral Ibéria e Marston. Os custos de reestruturação relativos ao fechamento de filiais na 

Syral Reino Unido foram reclassificados como passivo diretamente associado a ativos destinados para venda.  

A movimentação nas provisões durante os anos foi como segue: 

(Em milhões de R$)
Compromisso de 

reestruturação
Compromisso 

social
Compromisso 

comercial
Compromisso 

fiscal Outros Total
Em 01 de abril de 2009 8 11 12 9 10 50
Obrigações adicionais
  reconhecidas no período 8 – 16 – 20 44
Valores usados (6) – (1) (6) (13) (26)
Valores não usados
  revertidos no período – – – – (2) (2)
Efeitos de diferenças na
  conversão de moedas
  estrangeiras (2) – – – (3) (5)
Outros (2) – (14) – (3) (19)
Em 31 de março de 2010 6 11 13 3 9 42
Obrigações adicionais
  reconhecidas no período 1 3 – 4 29 27
Combinações comerciais 7 2 1 5 7 22
Valores usados (8) (2) (1) – (28) (39)
Valores não usados
  revertidos no período – – – – – –
Efeitos de diferenças na
  conversão de moedas
  estrangeiras – – – – (1) (1)
Outros – 6 (3) (3) – –
Em 31 de março de 2011 6 20 10 9 6 51

22. OUTROS PASSIVOS

Circulante Não circulante

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Direitos de emissão 50 45 – –
Concessões – 3 20 18
Receita diferida 40 13 16 16
Outros Passivos 90 61 36 34

23. PATRIMÔNIO LÍQUIDO

23.1.  Capital emitido e ágio na emissão de ações:
Quantidade 

de ações
Capital emitido

(em milhões de R$)
Emissão de ações 1.987.577.461 1.988
Saldo em 31 de março de 2010 1.987.577.461 1.988
Saldo em 31 de março de 2010 após agrupamento (3,52 por um) 563.891.346 1.988
Emissão de ações 118.764.312 478
Saldo em 31 de março de 2011 682.655.658 2.466

Exercício social 2011: Em 24 de junho de 2010, os acionistas da Guarani entraram em acordo para trocar suas 

ações com ações da Tereos Internacional S.A., na proporção de 1:1 determinada pelo Comitê Independente, 

Exercício social  2010: 
Em 31 de março de 2010, 1.987.577.461 ações foram emitidas ao preço de R$ 1 por ação. Esse aumento de 

capital foi pago em espécie, com as participações na Tereos EU e Guarani, no montante de R$ 1.868 milhões, e 

em dinheiro, no valor de R$ 120 milhões. 23.2. Conciliação do patrimônio líquido entre IFRS e BR GAAP: A 

Companhia apresentou a conciliação do patrimônio líquido individual e consolidado com as demonstrações finan-

ceiras para o exercício findo em 31 de março de 2010, devido a uma diferença entre as normas IFRS e as práticas 

contábeis adotadas no Brasil referentes a amortização do ágio para o exercício findo em 31 de março de 2009, 

uma vez que de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, o ágio deixou de ser amortizado a partir 

após a adoção dos pronunciamentos CPC, não existem diferenças remanescentes entre as normas IFRS e as 

práticas contábeis adotadas no Brasil para a apresentação das demonstrações financeiras consolidadas. Conse-

quentemente, a amortização do ágio foi revertida e a Companhia reapresentou o patrimônio líquido individual em 

31 de março de 2009. 23.3. Ações em tesouraria: No decorrer do exercício social 2011, a Tereos Internacional 

readquiriu 7.076.796 ações próprias (vide Nota 3.1.2). 23.4. Reservas: A natureza e o objetivo de cada reserva 

são: Reserva para hedge de fluxo de caixa (CFH): A reserva para hedge de fluxo de caixa contém a parcela 

efetiva das relações de hedge de fluxo de caixa incorrida na data das demonstrações financeiras, líquida de im-

postos. Para mais informações sobre os métodos contábeis aplicados ao uso dessa reserva, vide Nota 2.21. 

Reserva para conversão de moeda estrangeira (FCT): A reserva de conversão cambial é utilizada para registrar 

variações cambiais decorrentes da conversão das demonstrações financeiras de subsidiárias no exterior. Para 

mais informações sobre os métodos contábeis aplicados ao uso dessa reserva, vide Nota 2.4. 23.5. Lucro por 
ação: O número médio de ações ordinárias utilizadas no cálculo do lucro por ação é 655.574.785 ações para o 

exercício findo em 31 de março de 2011 e 563.891.346 ações (após divisão por 3.52) para o exercício findo em 

31 de março de 2010. O lucro (prejuízo) por ação diluído é o mesmo que o básico, devido à inexistência de ações 

ordinárias potenciais. 23.6. Dividendos pagos e propostos: Essas demonstrações financeiras refletem o divi-

dendo mínimo obrigatório, conforme a legislação societária brasileira e o estatuto social da empresa. Desta for-

ma, os acionistas têm direito de receber a título de dividendo mínimo obrigatório 25% do lucro líquido ajustado 

pelos seguintes itens : (i) constituição da reserva legal; (ii) reservas para contingências; (iii) reserva de incentivos 

fiscais; (iv) reservas de lucros a realizar. O cálculo do dividendo mínimo obrigatório está demonstrado abaixo:

(Milhões de R$) Em 31 de março de 2011
Lucro líquido do exercício 188
Reserva legal (9)
Base de cálculo dos dividendos mínimos 179
Dividendo mínimo obrigatório 25%
Dividendo mínimo anual 44
Parte do lucro líquido realizado –
Proporção da atribuição da reserva de lucros a realizar –

24. ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS

24.1 Ativos financeiros:

31 de março de 2011
 (Em milhões de R$) Nota

Disponíveis 
para venda

Ativos 
financeiros 

mantidos 
até o 

vencimento

Empréstimos 
e recebíveis 

a custo 
amortizado

Ativos 
financeiros 

a valor justo 
por 

registrado 
no resultado

Derivativos 
de hedge 

de fluxo de 
caixa Total

Ativos financeiros
 disponíveis para venda 24 – – – – 24
Ativos financeiros com
 partes relacionadas
  - não circulante 28.2 – – 11 – – 11
Outros ativos financeiros
 - não circulante 24.1.3 – – 153 16 – 169
Total do ativo financeiro
 não circulante 24 – 164 16 – 204
Contas a receber
 de clientes 24.1.1 – – 726 – – 726
Caixa e equivalentes
 de caixa 24.1.2 – – 633 – – 633
Ativos financeiros com
 partes relacionadas
  - circulante 28.2 – – 70 – – 70
Outros ativos financeiros
 - circulante 24.1.3 – – 429 15 29 472
Total do ativo financeiro
 circulante – – 1.858 15 29 1.901

Total do ativo financeiro 24 – 2.022 31 29 2.105



NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - Exercício Findo em 31 de Março de 2011 (em milhões de R$)
 

31 de março de 2010 
(Em milhões de R$) Nota

Disponíveis 
para venda

Ativos 
financeiros 

mantidos 
até o 

vencimento

Empréstimos 
e recebíveis 

a custo 
amortizado

Ativos 
financeiros 

a valor justo 
por 

registrado 
no resultado

Derivativos 
de hedge 

de fluxo de 
caixa Total

Ativos financeiros
 disponíveis para venda 16 – – – – 16
Ativos financeiros com
 partes relacionadas
  - não circulante 28.2 – – 14 – – 14
Outros ativos financeiros
 - não circulante 24.1.3 – – 87 2 – 89
Total do ativo financeiro
 não circulante 16 – 101 2 – 119
Contas a receber
 de clientes 24.1.1 – – 630 – – 630
Caixa e equivalentes
 de caixa 24.1.2 – – 501 – – 501
Ativos financeiros com
 partes relacionadas
  - circulante 28.2 – – 307 – – 307
Outros ativos financeiros
 - circulante 24.1.3 – 24 271 26 38 359
Total do ativo financeiro
 circulante – 2.4 1.709 26 38 1.797
Total do ativo financeiro 16 2.4 1.810 28 38 1.916
24.1.1. Contas a receber: As contas a receber de clientes estavam assim representadas no encerramento do 
exercício:

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Contas a receber de clientes 741 643
Provisão para devedores duvidosos (15) (13)
Contas a receber de clientes, líquidas 726 630
A movimentação durante o ano na provisão para devedores duvidosos é a seguinte: 
(Em milhões de R$)
Provisão em 01 de Abril de 2009 (17)
Provisão para depreciação –
Reversões de depreciação 1
Efeito cambial 3
Provisão em 31 de Março de 2010 (13)
Provisão para depreciação (1)
Reversões de depreciação –
Efeito cambial (1)
Provisão em 31 de Março de 2011 (15)
Dentro do seu programa de factoring, a Syral está vendendo ativo que representa seus recebíveis comerciais em 
euros, dólares norte-americanos e libras esterlinas. O valor desses recebíveis vendidos totalizou R$ 250 milhões 
em 31 de março de 2011 (comparado com R$ 213 milhões em 31 de março de 2010). A empresa continua a 
reconhecer esses ativos nas suas contas estatutárias assim como os riscos vinculados a esses recebíveis que 
não foram transferidos para a empresa de factoring. Conseqüentemente, nenhum novo tratamento da IFRS foi 
aplicado no nível do Grupo. 24.1.2. Caixa e equivalentes de caixa: A conciliação dos saldos de caixa e equiva-
lentes de caixa no balanço patrimonial consolidado e na demonstração consolidada dos fluxos de caixa é a se-
guinte: 

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Caixa e equivalentes de caixa 633 501
Contas garantidas (classificadas como passivo financeiro circulante) (156) (211)
Caixa líquido 477 290
24.1.3. Outros ativos financeiros:

Circulante Não circulante

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Impostos a recuperar 134 78 8 10
Títulos mantidos até o vencimento 120 24 – –
Derivativos 44 63 16 2
Depósito pago 18 32 41 51
Pagamentos antecipados 39 89 – –
Contas a receber de clientes
 & outras > 1 ano – – 37 7
Contas a receber referentes
 a alienação de ati – – 41 –
Valores a faturar 24 – – –
Outros 93 74 26 19
Outros ativos financeiros 472 359 169 89
Os ativos derivativos compreendem o valor positivo de derivativos: vide detalhes na Nota 24.3. 24.2. Passivos 
financeiros: As diversas categorias de passivos financeiros estão apresentadas nos quadros a seguir:

31 de março de 2011 (Em milhões de R$) Nota

Passivos 
financeiros 

ao custo 
amortizado

Passivos 
financeiros a 

valor justo por 
meio do 

resultado

Derivativos de 
hedge de 

fluxo de caixa Total
Financiamentos de longo prazo 24.4 1.123 – – 1.123
Passivos financeiros com partes relacionadas
 - não circulante 28.2 9 – – 9
Outros passivos financeiros - não circulante 24.2.3 292 – 68 360
Total do passivo financeiro não circulante  1.424 – 68 1.492
Financiamentos de curto prazo 24.4 1.679 – – 1.679
Contas a pagar a fornecedores – 740 – – 740
Passivos financeiros com partes relacionadas
 - circulante 28.2 51 – – 51
Outros passivos financeiros - circulante 24.2.3 447 57 113 616
Total de outros passivos financeiros
  circulantes 2.917 57 113 3.087
Total a valor contábil 4.342 57 181 4.579

31 de março de 2010 (Em milhões de R$) Nota

Passivos 
financeiros 

ao custo 
amortizado

Passivos 
financeiros a 

valor justo por 
meio do 

resultado

Derivativos de 
hedge de 

fluxo de caixa Total
Financiamentos de longo prazo 24.4 1.107 – – 1.107
Passivos financeiros com partes relacionadas - 
não circulante 28.2 163 – – 163
Outros passivos financeiros - não circulante 24.2.3 171 – 24 195
Total do passivo financeiro não circulante 1.441 – 24 1.465
Financiamentos de curto prazo 24.4 1.169 – – 1.169
Contas a pagar a fornecedores – 493 – – 493
Passivos financeiros com partes relacionadas 
- circulante 28.2 676 – – 676
Outros passivos financeiros - circulante 24.2.3 316 26 31 373
Total de outros passivos financeiros 
circulantes 2.654 26 31 2.711
Total a valor contábil 4.095 26 55 4.176
Todos os passivos financeiros do Grupo são mensurados ao custo amortizado, com exceção dos instrumentos 
derivativos (ao valor justo por meio do resultado para derivativos “para negociação” ou usando o método de 
contabilização de hedge de fluxo de caixa para os derivativos designados como hedge). 24.2.1. Financiamentos: 
As diferentes linhas de crédito de empréstimos estão apresentadas abaixo. Deve-se observar que os valores 
nominais  inseridos no quadro diferem dos montantes consolidados mensurados ao custo amortizado.
31 de março de 2011
 (Em milhões de R$)

Índice Moeda Tipo Circulante
Não 

Circulante
Vencimento 

máximo

TJLP R$
Financiamento de investimentos
 (FINAME, BNDES) 28 15 15/06/2015

CDI R$ Capital de giro e outras de CP 439 17 01/11/2014
IGPM R$ Financiamento de investimentos (BNDES) – 9 01/11/2022
LIBOR USD Pré-financiamento de exportação Brasil 185 74 31/10/2022

Crédito rotativo – –
Capital de giro 48 – 01/07/2015
Factoring 13 – 30/09/2011

LIBOR GBP Factoring 18 – 30/09/2011
EURIBOR EUR Financiamentos de CP e MP da TEU 704 589 14/07/2030
Tesouro MZM Financiamentos de LP e CP Moçambique
JIBAR ZAR Financiamentos de LP – 36 01/07/2015
Total à Taxa Variável 1.435 740 2.175

Taxa Fixa R$
Financiamento de equipamentos,
 capital de giro do Brasil 81 48 16/11/2010

USD Financiamentos pré-exportação Brasil 155 288 30/09/2015
EUR Financiamentos de LP EU 13 57 21/02/2018

Total à Taxa Fixa 249 393 642
Total de financiamentos 1.684 1.133 2.817
Efeito do ajuste ao custo amortizado (5) (10) (15)
Total de financiamentos 1.679 1.123 2.802

31 de março de 2010
 (Em milhões de R$)

Índice Moeda Tipo Circulante
Não 

Circulante
Vencimento 

máximo

TJLP R$
Financiamento de investimentos (FINAME, 
BNDES) 37 52 15/04/2013

CDI R$
Capital de giro e outras aplicações 
financeiras de CP 307 68 16/12/2011

IGPM R$ Financiamento de investimentos (BNDES) 1 7 01/11/2022
LIBOR USD Pré-financiamento de exportação Brasil 20 31 30/09/2013

Financiamento de investimentos Brasil 19 14 30/04/2012
Financiamento de investimentos 
Moçambique 5 5 30/07/2015
Factoring 9 – 30/09/2011

GBP Factoring 32 – –
EURIBOR EUR Financiamentos de CP e MP da TEU 546 531 31/08/2016
Letras do 
Tesouro MZM Financiamentos de LP e CP Moçambique 1 – 01/06/2010
JIBAR ZAR Financiamentos de LP Moçambique 12 52 31/07/2015
Total à Taxa Variável 990 760

Taxa fixa R$
Financiamento de equipamentos, capital 
de giro, ACC NCE 51 97 01/04/2015

USD
Financiamentos pré-exportação Brasil e 
financiamentos LP Moçambique 130 36 31/07/2015

EUR
Financiamentos de equipamentos MP e 
empréstimos subordinados – 218 30/09/2014

Total à Taxa Fixa 181 351  
Total de financiamentos 1.170 1.111 2.281
Efeito do ajuste ao custo amortizado (1) (4) (5)
Total de financiamentos 1.169 1.107 2.276

No exercício social 2011, o grupo dedicou especial atenção à sua reestruturação financeira e implantou uma 
política ativa de refinanciamento. No momento, o Grupo beneficia-se com o alongamento do perfil das dívidas, 
com novas linhas de crédito a serem utilizadas e uma estrutura de dívida simplificada. As novas linhas de crédito 
concentram-se no âmbito da Tereos EU, Guarani e Tereos Internacional. 24.2.1.1 Detalhamento das condições 
de refinanciamento: 1. Tereos EU: A Tereos EU celebrou contrato de financiamento de uma linha de crédito 
preferencial denominada em euros junto a consórcio de bancos, no montante de R$1.040 milhões (  450 milhões), 
que prevê um empréstimo com amortização a longo prazo no montante de R$ 636 milhões (  275 milhões) e um 
crédito rotativo de R$ 405 milhões (  175 milhões). Ambas as linhas de crédito estão indexadas pela EURIBOR, 
com vencimento final em junho de 2015. Em 31 de março de 2011, o Grupo utilizou o limite máximo da linha de 
crédito de R$ 636 milhões (  275 milhões) e efetuou saque de R$ 278 milhões (  120 milhões) referente ao crédito 
rotativo. Como o crédito rotativo atende as necessidades de financiamento de capital de giro, essa operação foi 
classificada como dívida de curto prazo em 31 de março, com vencimento final em junho de 2015. Com essas 
novas linhas de crédito, o Grupo amortizou certos empréstimos de curto e médio prazos de algumas das 
subsidiárias da Tereos EU. 2. Guarani: Adicionalmente, foi realizada reestruturação financeira no âmbito da 
Guarani com o intuito de alongar o perfil da dívida existente e assegurar financiamentos denominados em US$ 
para as empresas no Brasil. As quatro principais linhas de crédito foram adotadas no decorrer do exercício social. 
a) Em 30 de setembro de 2010, um contrato de financiamento global pré-exportação de 5 anos foi concedido pelo 
BTG Pactual a diversas empresas da Guarani. O montante total do crédito corresponde a R$ 244 milhões (US$ 
150 milhões), sobre o qual incidem juros anuais à taxa fixa de 5,5%. b) Outrossim, um contrato do financiamento 
pré-exportação foi celebrado com a Guarani no final de dezembro, no valor de R$ 81 milhões (US$ 50 milhões). 
Esse financiamento de 12 anos, concedido pela Proparco, está denominado em dólares (US$), remunerado com 
base na LIBOR, com carência de dois anos para reembolso de capital. c) Em março de 2011, a Guarani celebrou 
um contrato do financiamento pré-exportação de longo prazo junto a consórcio de bancos, no montante de R$ 
749 milhões, (US$ 460 milhões) e vencimento em janeiro de 2016. A linha de crédito compõe-se de diversas 
Tranches e serve ao reembolso das linhas de ACC, NCE e capital de giro. Com carência de 2 anos, a linha de 
crédito será reembolsada pelos fluxos de exportação. Em 31 de março de 2011, ainda não havia sido feita 
qualquer liberação de recursos. Essa linha de crédito é remunerada a taxa variável, indexada a Libor-dólar e 
garantida pela cessão de contratos de exportação. Um financiamento extra no valor de R$ 163 milhões (US$ 100 
milhões) é designado para fins de capital de giro, podendo ser sacado em reais. Esse crédito rotativo serve ainda 
como uma garantia de liquidez, com vencimento em janeiro de 2014. No final de março de 2011, o BNDES - 
Banco Nacional de Desenvolvimento do Brasil aprovou linha de crédito de longo prazo em média de 11 anos para 
financiamento dos projetos de cogeração e expansão da Guarani e gastos de capital, com carência de 2 anos. 
Denominado basicamente em reais, esse crédito foi concedido no valor de R$ 794 milhões contendo diversas 
linhas para diferentes finalidades. A determinação de preços difere conforme a linha de crédito, com remuneração 
a taxa fixa de juros ou TJLP + margem. Mais da metade do valor foi concedida no âmbito do Programa de 
Sustentação do Investimento (PSI), instituído pelo governo brasileiro para estimular investimentos, 65% à taxa 
fixa de 5,5% em vigor até 31 de março de 2011 e 35% à nova taxa fixa de juros de 8,7% prevista no programa. 
Em 31 de março de 2011, ainda não havia sido feita qualquer liberação de recursos. 3. Tereos Internacional: Foi 
celebrado um contrato de crédito rotativo pela Tereos Internacional visando atender as necessidades de capital 
de giro. A referida linha de crédito, denominada em euros, monta a  40 milhões, e os saques podem ser efetuados 
em dólar (US$) ou euros ( ). O montante sacado em 31 de março de 2011 corresponde a R$ 41 milhões (US$ 25 
milhões), sujeito a LIBOR + margem. A linha de crédito expira em junho de 2011, porém, a prorrogação do 
vencimento foi contratada. 24.2.1.2  Financiamentos disponíveis no Grupo: O Grupo se financia 
predominantemente por meio de empréstimos bancários, complementados por meio de programa de factoring no 

âmbito da Tereos EU. Além dos novos financiamentos apresentados, o Grupo dispõe, em 31 de março de 2011, 
de contrato com consórcio bancário para financiamento de suas operações em Moçambique e várias linhas de 
crédito bilaterais de curto e médio prazos. Linhas de financiamento de curto prazo no Brasil indexadas ao 
CDI: Em 31 de março de 2011, a maior parte da dívida da Guarani tem a forma de financiamentos de capital de 
giro de curto prazo e contratos NCE com base na CDI. As margens variam entre 1% e 9,64%. Financiamentos 
em US$ indexados à taxa LIBOR: Com o objetivo de alongar o perfil dos financiamentos de capital de giro e 
melhorar o hedge natural das receitas de exportações, o Grupo deu início à reestruturação de seus financiamentos 
no Brasil, aumentando a parcela de contratos de médio prazo para pré-financiamento de exportações. Referidos 
contratos estão denominados em US$ e atrelados principalmente à taxa LIBOR semestral. A margem dos 
empréstimos em dólar sujeitos a remuneração variável ficou na faixa de 0,5% a 9%. O prazo máximo de 
vencimento dos referidos empréstimos, garantidos pela cessão de futuras contas a receber de exportações, é 
outubro de 2022. Parte da dívida em Moçambique está denominada em dólares (US$) e foi contraída junto a um 
consórcio de bancos africanos. Sobre os referidos empréstimos, com vencimento em julho de 2015, incidem juros 
com base na LIBOR semestral, acrescidos de margem variável de 3,5% a 5%. O correspondente saldo em aberto 
em 31 de março de 2011 totalizava R$ 25 milhões. Linhas de financiamentos de Médio e Longo Prazo 
indexadas na TJLP: Os contratos de financiamento de médio e longo prazos referem-se principalmente a linhas 
de crédito para financiamento de equipamentos através do FINAME. Esses contratos estão denominados em 
reais (R$) no total de R$ 86 milhões e sujeitos à taxa de juros de longo prazo (TJLP), com vencimento até março 
de 2015. As margens aplicadas variam entre 1,3% e 9,6%. Os financiamentos do FINAME são garantidos pelos 
próprios bens adquiridos. Linhas de financiamento de longo prazo indexadas pelo IGPM: A Andrade participa 
de um programa especial para securitização de sua dívida perante instituições financeiras. Este programa 
permitiu à Companhia celebrar contratos de financiamento de longo prazo, por até 20 anos, garantidos por 
Certificados do Tesouro Nacional (CTN), que são emitidos a taxa descontada. A companhia adquiriu CTN 
exclusivamente destinados a garantir o pagamento do principal das referidas linhas de financiamento, que será 
liquidado ao término do programa em novembro de 2022. O financiamento, expresso em reais (R$), está sujeito 
a juros calculados com base na variação do IGP-M (acrescido de margem), atualizado pelos pagamentos dos 
juros anuais. As margens variam entre 3,16% e 4,8%. Essas obrigações são registradas nas demonstrações 
financeiras com base no valor financiado, descontado a valor presente. O saldo da obrigação está sujeito a 
ajustes com base na variação do IGP-M,  Índice Geral de Preços do Mercado. Os CTN são registrados no 
passivo, reduzindo o valor global da dívida garantida. Na data do vencimento, o valor dos CTN deverá cobrir 
aproximadamente o montante das obrigações de financiamento. Em 31 de março de 2011, o montante dessa 
dívida correspondia a R$ 9 milhões. Linhas de financiamento de curto e longo prazos indexadas à JIBAR: 
Parte dos financiamentos em Moçambique é concedida em ZAR por um consórcio de bancos Sul-africanos. 
Essas linhas fazem parte de um contrato global de financiamento disponibilizado em diferentes moedas: MZM, 
ZAR e US$. As linhas em ZAR são remuneradas pela JIBAR - Johannesburg Interbank Offering Rate, com 
margem de 1,1%. O contrato é garantido integralmente por garantias sobre equipamentos, estoques e cessão de 
contas a receber. O vencimento final do contrato é em julho de 2015.  Linhas de financiamento de curto prazo 
indexadas à EURIBOR: Os financiamentos de curto prazo denominados em euros são posicionados no âmbito 
da Tereos EU e Syral. Essas linhas estão representadas por crédito rotativo junto a consórcio de bancos globais, 
financiamentos para capital de giro e contas garantidas. Alguns empréstimos de curto prazo também estão 
disponíveis na Ilha da Reunião (La Reúnion), referindo-se principalmente a financiamentos para capital de giro. A 
linha de crédito para capital de giro da Tereos BENP foi integralmente liquidada com os recursos do novo 
empréstimo contraído junto a consórcio de bancos no âmbito da Tereos EU.  Os financiamentos de curto prazo 
tomam por base, principalmente, a EURIBOR mensal, com margens de 0,5% a 1,625% na Tereos EU, sendo que 
a taxa média de juros aplicada a essas linhas girou em torno de 1,65% e 2,57%, respectivamente, ao final de 
março de 2011. Em virtude de sua natureza, o crédito rotativo é classificado como dívida de curto prazo. Cumpre 
observar, contudo, que se trata de uma linha de crédito com vencimento final em junho de 2015. A maior parte do 
financiamento de curto prazo da Syral está representada pelo programa de factoring pelo montante máximo de 
R$ 231 milhões (equivalentes a  100 milhões), com saldo de R$ 199 milhões em 31 de março de 2011. O 
programa tem como vencimento final em setembro de 2011 e, pela sua natureza, a dívida é classificada como 
passivo de curto prazo, embora seja renovável por ocasião do vencimento. O financiamento é concedido 
mensalmente, observando como limite a cessão de um valor máximo de contas a receber à empresa de factoring. 
O financiamento, denominado em euros, está sujeito à incidência de juros EURIBOR trimestrais, sendo que a 
taxa de juros aplicada em 31 de março de 2011, incluindo-se margem, foi de 1,63%. Parte do programa permite 
contrair alguns financiamentos em libras (GBP) e em dólar mediante a cessão de contas a receber em moeda 
estrangeira. As condições permanecem inalteradas. Em março de 2011, o programa foi prorrogado para a 
subsidiária Sedalcol EU da Tereos Syral, no valor máximo de  12 milhões, seguindo as mesmas condições. 
Linhas de financiamento de médio e longo prazo indexadas à EURIBOR: As linhas de financiamento de 
médio prazo do Grupo Tereos EU estão posicionadas, basicamente, no âmbito da Tereos EU e Syral. A Tereos EU 
efetuou saque de sua linha de crédito, até o final de março, no montante de R$ 607 milhões, amortizáveis 
semestralmente até junho de 2015. A nova linha de crédito contraída junto a consórcio de bancos está garantida 
pelas ações detidas pela Tereos EU em suas subsidiárias, cessão de contas a receber e garantia prestada pela 
Tereos Internacional. A taxa de juros aplicada em 31 de março de 2011 corresponde a 2,95%. A Syral contraiu 
junto a bancos locais diversas linhas bilaterais de médio prazo para financiamento de equipamentos. Essas linhas 
de financiamento são garantidas pelos próprios equipamentos objeto do financiamento, com vencimento máximo 
previsto para dezembro de 2014. Sobre os financiamentos de médio prazo incidem juros com base na EURIBOR, 
com taxa média de 1,65% em 31 de março de 2011, incluindo-se margem. Na Ilha da Reunião (La Reúnion), o 
Grupo tem diversos financiamentos de médio prazo sobre os quais incidem juros com base na EURIBOR, 
totalizando o montante de R$ 26 milhões. O financiamento de longo prazo para projetos da Tereos EU, inicialmente 
posicionado na Tereos BENP, foi integralmente liquidado com recursos do novo empréstimo de médio prazo 
contraído junto ao consórcio de bancos.  Linhas de financiamento com remuneração fixa: Os financiamentos 
a taxas fixas de juros contemplam empréstimos para financiamento de equipamentos no Brasil e na Europa, 
contratos de ACC e NCE no Brasil e parte dos empréstimos contraídos junto a consórcios de instituições 
financeiras em Moçambique. Os  contratos NCE referem-se a notas de crédito de exportação e financiamentos 
específicos para exportação por meio de instituições financeiras em US$, sujeitos a taxa média de juros de 5,39%. 
Os contratos ACC referem-se a adiantamentos de contrato de câmbio, i.e., adiantamentos sobre a venda futura 
de produtos em moeda estrangeira, denominados em US$. A taxa média de juros foi de 2,33% ao final de 
dezembro. Ambas as linhas de financiamento não estão cobertas por garantia e seu vencimento ocorre no 
máximo em 12 meses. Referidos financiamentos em US$ feitos em Moçambique estão sujeitos à taxa de 7%. O 
endividamento a longo prazo a taxa fixa, denominado em reais (R$), está representado principalmente por linhas 
de crédito para financiamento de equipamentos através do FINAME, sujeito a taxa de juros que variam de 2% a 
13,95%, com vencimento até março de 2020. Referidos financiamentos são garantidos pelos próprios 
equipamentos objeto do contrato. A taxa média global de juros nos financiamentos do Grupo foi de 5,90% no 
exercício findo em 31 de março de 2011. O detalhamento da dívida bruta em moeda estrangeira do Grupo em 31 
de março de 2011 era como segue:
Moeda R$ USD GBP EUR ZAR Total
Milhões de R$ em 31 de março de 2011 636 761 18 1.365 36 2.817

22,60% 27,00% 0,64% 48,47% 1,29% 100%
24.2.2. Cláusulas restritivas: Os índices abaixo referem-se à Tereos Internacional e suas subsidiárias. 
Em 31 de março de 2011

Tipo Definição
Nível de 

Acionamento
Endividamento Endividamento Líquido Consolidado Guarani/EBITDA Consolidado

Guarani máx. 3,5
Endividamento Financeiro Líquido Consolidado Tereos EU/EBITDA
Consolidado Tereos EU máx. 2,9
Endividamento Líquido Guarani/EBITDA Guarani máx. 4,5

Alavancagem Endividamento Líquido Consolidado Guarani/Patrimônio  Consolidado
Guarani máx. 1,1

Liquidez

Índice de liquidez corrente (Liquidez Ajustada) consolidado Guarani: 
ativo circulante versus passivo circulante. Nota: passivo circulante 
não inclui empréstimos entre partes relacionadas mín. 100%
Endividamento Guarani/Fluxo de Caixa Guarani máx. 5
Endividamento Líquido Consolidado Guarani/Fluxo de Caixa
Consolidado Guarani máx. 6

Cobertura de juros EBITDA Consolidado/Despesas de juros consolidadas da Guarani mín. 2,5
Resultado operacional/Despesas financeiras líquidas da Guarani mín. 2,0

Capitalização Patrimônio Líquido Consolidado Guarani/Total de Ativo Consolidado
Guarani mín. 45%

Em 31 de março de 2010

Tipo Definição
Nível de 

Acionamento
Endividamento Endividamento Líquido Consolidado Guarani/EBITDA Consolidado

Guarani máx. 4,0
Dívida Líquida consolidada Guarani/EBITDA Consolidado Guarani máx. 3,0
Total dívida consolidada Guarani/EBITDA consolidado Guarani máx. 4,5
Dívida financeira líquida consolidada da Syral/EBITDA consolidado 
da Syral máx. 3,0

Alavancagem
Endividamento Líquido Consolidado Guarani/Patrimônio  Consolidado 
Guarani máx. 1,1

Liquidez

Índice de liquidez corrente (Liquidez Ajustada) consolidado Guarani: 
ativo circulante versus passivo circulante. Nota: passivo circulante 
não inclui empréstimos entre pates relacionadas mín. 100%
Dívida Líquida Consolidada Guarani/Fluxo de caixa Consolidado da 
Guarani máx. 6

Cobertura de juros EBITDA Consolidado/Despesas de juros consolidadas da Guarani mín. 2,5

Capitalização
Patrimônio Líquido Consolidado Guarani/Total de Ativo Consolidado 
Guarani mín. 45

Serviço de dívida 
BENPL

Índice de cobertura de serviço de Dívida anual: Valor disponível para 
serviço da dívida dividido por serviço da dívida 1,1

Todos os índices foram atendidos na última data do teste, exceto o Índice de Liquidez Corrente de 100%, que está 
ligeiramente abaixo do nível exigido de acordo com a cláusula restritiva. O perdão da dívida foi recebido em 5 de 
maio de 2011. Não obstante, por questões de prudência, o Grupo decidiu classificar o montante da dívida de R$ 
81 milhões que sofreu o impacto dessa cláusula restritiva no passivo circulante em vez de registrá-lo no passivo 
não circulante. 24.2.3. Outros passivos financeiros:

Circulante Não circulante

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
REFIS e PAES a pagar 43 27 235 140
Impostos a recolher 86 49 1 2
Depósitos recebidos 22 27 – 9
Encargos sociais a recolher 109 73 – –
Derivativos 170 57 68 24
Dividendos a pagar 61 12 – –
Contas a pagar 11 26 – –
Outros 115 102 56 20
Outros passivos financeiros 616 373 360 195
A Guarani e sua subsidiária São José optaram pelo REFIS (programa de refinanciamento de débito fiscal) e 
pelo PAES (plano especial de parcelamento). A dívida do REFIS está sendo liquidada à taxa de 1,2% da receita 
mensal. As dívidas incluídas no PAES são pagas em parcelas mensais, em um total equivalente a 1/120 da 
dívida. Conforme estabelecido pelas normas aplicáveis ao REFIS e ao PAES, o principal é corrigido pela inflação 
com base na TJLP, que é 6% a.a. para o exercício findo em 31 de março de 2011 (TJLP de 6% a.a. em 31 de 
março de 2010). Os pagamentos são proporcionalmente amortizados do principal com juros acumulados, de 
modo que não são calculados juros sobre o saldo de juros acumulado. Conforme estabelecido pela lei aplicável, 
o Grupo apresentou propriedades, instalações, maquinário e equipamentos no valor de R$ 157 milhões como 
garantia ao REFIS. As empresas pagam seus impostos e outras obrigações correntes nas datas devidas, o que 
é uma exigência para poder participar no REFIS e no PAES. 24.3. Derivativos:

Valor justo
Ativo Passivo

31 de março de 2011
 (Em milhões de R$) Categoria Circulante

Não 
circulante Circulante

Não 
circulante

Derivativos de taxas de juros Negociação 1 – 8 –
Hedge – 16 – 4

Derivativos cambiais Negociação 3 – 2 –
Hedge 7 – 1 –

Derivativos de commodities Negociação 9 – 47 –
Hedge 22 – 107 64

Derivativos de energia Negociação 2 – 2 –
Hedge – – 5 –
Total 44 16 170 68

Variação por meio do 
resultado Ineficácia e reciclagem do hedge – 2 – –

Negociação: – (33) – –
Variação por meio de
 outros resultados
  abrangentes (OCI)

Eficácia do hedge de fluxo
 de caixa (sem impacto
  de impostos diferidos): – (131) – –

Valor justo
Ativo Passivo

31 de março de 2010
 (Em milhões de R$) Categoria Circulante

Não 
circulante Circulante

Não 
circulante

Derivativos de taxas de juros Negociação – – 9 –
Hedge – – – 12

Derivativos cambiais Negociação 4 – 2 –
Hedge – – – –

Derivativos de commodities Negociação 16 – 11 –
Hedge 36 2 29 2

Derivativos de energia Negociação 6 – 4 –
Hedge 1 – 2 10
Total 63 2 57 24

Variação por meio do 
resultado Ineficácia e reciclagem do hedge – 3 – –

Negociação: – 26 – –
Variação por meio de
 outros resultados
  abrangentes (OCI)

Eficácia do hedge de fluxo
 de caixa (sem impacto
  de impostos diferidos): – 17 – –

Os derivativos são analisados na Nota 25 - Gestão de risco de mercado. 24.4. Endividamento financeiro 
líquido: O endividamento financeiro líquido definido e utilizado pelo Grupo corresponde a empréstimos de longo 
e curto prazos menos caixa e equivalentes de caixa. O detalhamento do endividamento financeiro líquido é 
apresentado abaixo:
(Em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010
Empréstimos bancários 1.124 1.107
Total de empréstimos não circulantes 1.124 1.107
Empréstimos bancários 1.517 922
Contas garantidas 156 211
Outros 6 36
Total de empréstimos circulantes 1.679 1.169
Caixa e equivalentes de caixa (633) (501)
Total de endividamento financeiro líquido 2.170 1.775
Ativos financeiros com partes relacionadas (81) (321)
Passivos financeiros com partes relacionadas 60 839
Endividamento financeiro líquido mais dívida com partes
  relacionadas 2.149 2.293
24.5. Valor justo: O quadro abaixo apresenta uma comparação por classe dos valores contábeis e valores justos 
dos instrumentos financeiros do Grupo.

Valor contábil Valor justo

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Ativos financeiros disponíveis
 para venda 24 16 24 16
Contas a receber de clientes 726 630 726 630
Caixa e equivalentes de caixa 633 501 633 501
Ativos financeiros com
 partes relacionadas 70 321 70 321
Outros ativos financeiros 639 448 639 448
 Impostos a recuperar 142 88 142 88
 Títulos mantidos até o vencimento – 24 – 24
 Derivativos 60 66 60 66
 Depósito pago 59 83 59 83
 Pagamentos antecipados – 89 – 89
 Contas a receber de clientes
  & outras > 1 ano 37 – 37 –
 Contas a receber referentes
  a alienação de ativos 41 – 41 –
 Rendimentos acumulados 24 – 24 –
 Ativos financeiros dados
  em garantia 24 – 24 –
 Outros 252 98 252 98
Total do ativo financeiro 2.093 1.916 2.093 1.916

Valor contábil Valor justo

(Em milhões de R$)
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
31 de março 

de 2011
31 de março 

de 2010
Empréstimos 2.803 2.276 2.783 2.276
Fornecedores 740 493 740 493
Passivos financeiros com
 partes relacionadas 60 839 60 839
Outros passivos financeiros 976 568 915 556
 REFIS e PAES a pagar 278 167 278 167
 Impostos a pagar 87 51 87 51
 Depósitos recebidos 22 36 22 36
 Encargos sociais e
  previdenciários a pagar 109 73 109 73
 Derivativos 238 81 238 81
 Dividendos a pagar 61 12 – –
 Provisão para valores a pagar 11 26 11 26
 Outros 170 122 170 122
Total do passivo financeiro 4.579 4.176 4.498 4.164
O valor justo dos ativos e passivos financeiros é o valor pelo qual o instrumento poderia ser trocado em uma 
transação corrente entre partes dispostas, que não em uma venda forçada ou uma liquidação. Os seguintes 

prazo, contas a receber de clientes e contas a pagar a fornecedores e outros passivos correntes aproxima-se 
dos respectivos valores contábeis principalmente devido aos vencimentos de curto prazo desses instrumentos.  

estimativa dos fluxos de caixa descontados incorridos pelos pagamentos de juros e do principal. Para cada 
tipo de empréstimo, determinamos uma taxa de desconto a partir da comparação com a taxa de juros usada 
em transações similares realizadas no último trimestre. Tendo em vista a falta de informações sobre liquidez no 
mercado moçambicano, o valor justo dos empréstimos mantidos pelas subsidiárias de Moçambique, que não são 

ativos financeiros disponíveis para venda é obtido a partir de preços de mercado cotados em mercados ativos, se 
houver. Investimentos em ações que não tenham um preço de mercado em mercado ativo e cujo valor justo não 
possa ser mensurado de forma confiável, é mensurado ao custo menos provisão para perda do valor recuperável 

derivativos com várias contrapartes, principalmente instituições financeiras com classificação de crédito em grau 
de investimento. Os derivativos avaliados com técnicas de avaliação que utilizam informações observáveis de 
mercado são principalmente swaps de taxas de juros, contratos de câmbio a termo e contratos de commodities a 
termo. As técnicas de avaliação aplicadas com mais frequência incluem determinação de preço futuro e modelos 
de swap, utilizando cálculos a valor presente. O Grupo aplica a seguinte hierarquia para determinar e divulgar o 

significativo no valor justo registrado e que não se baseiam em dados de mercado observáveis. Em 31 de março 
de 2011, o Grupo mantinha os seguintes instrumentos financeiros mensurados a valor justo: 

Valor justo
30 de março de 2011 (em milhões de R$) Valor nocional Nível 1 Nível 2 Nível 3
  Derivativo de hedge 1.409 (145) 10 –
  Derivativos para negociação, líquido 1.195 (38) (5) –
Total 2.604 (184) 5 –

Valor justo
30 de março de 2010 (em milhões de R$) Valor nocional Nível 1 Nível 2 Nível 3
  Derivativo de hedge de fluxo de caixa, líquido 626 8 (24) –
   Derivativos para negociação, líquido 540 5 (4) –
Total 1.166 13 (28) –

25. OUTRAS INFORMAÇÕES RELACIONADAS AOS RISCOS FINANCEIROS

No âmbito das suas atividades operacionais e financeiras, o Grupo está exposto aos seguintes riscos financeiros: 

25.1. Gestão de riscos de mercado: O Grupo gerencia seus riscos financeiros 
no nível de cada subsidiária ou centralmente com base no tipo de operação. Os riscos de mercado são gerencia-
dos através da utilização de instrumentos derivativos em conformidade com os procedimentos do Grupo. 25.1.1 
Gestão de risco de taxa de juros: A exposição do Grupo ao risco de taxa de juros é gerada principalmente 
pelas taxas variáveis, às quais estão sujeitos os empréstimos e financiamentos, causando impacto nos resulta-
dos financeiros futuros. Nesse sentido, o Grupo tem por objetivo minimizar o grau de exposição de suas subsidi-
árias ao risco de elevação nas taxas de juros. Para atingir tal objetivo, o Grupo faz uso de instrumentos derivativos 
na forma de swaps simples, opções e, em menor extensão, produtos estruturados (swaps resgatáveis). A política 
para hedge de taxa de juros é definida no âmbito do Grupo, sendo as operações concluídas de forma centraliza-

Os valo-
res nocionais e os valores justos dos instrumentos derivativos de taxa de juros, detalhados por venci-
mento, são demonstrados como segue: 

Nocional Valor justo
31 de março de 2011
 (Em milhões de R$) inferior a 1 ano 1 - 5 anos superior a 5 anos Total
Swaps simples 223 837 15 1.075 5
 Em hedge de fluxo de caixa – 635 15 651 12
 Em negociação 223 202 – 424 (7)
Opções – – – – –
 Em hedge de fluxo de caixa – – – – –
   em negociação – – – – –
Estruturado 10 10 21 42 1
Total taxa de juros 233 847 37 1.117 6
Do total dos empréstimos do Grupo, 23% estão representados por dívidas sujeitas a taxas fixas de juros, enquan-
to 77% correspondem a dívidas sujeitas a taxas variáveis. Os empréstimos a taxas fixas consistem basicamente 
de financiamentos de equipamentos de longo prazo e financiamentos pré-exportação no Brasil. Outras linhas de 
financiamento européias e moçambicanas estão sujeitas predominantemente a taxas variáveis. A maior parte 
dos derivativos de taxas de juros é contratada sobre dívidas denominadas em euros. Do endividamento total do 
Grupo, 59% são de curto, enquanto 41% estão representados por dívidas de médio e longo prazos.  
Instrumentos derivativos de taxas de juros foram contratados devido a obrigações de hedging exigidas por anti-
gos empréstimos de médio e longo prazos junto a consórcio de bancos, tendo sido posicionados predominante-
mente no perfil da dívida de mais curto prazo para a Syral e no perfil mais longo para a Tereos BENP. Os instru-
mentos derivativos de taxas de juros da Tereos EU são exclusivamente swaps simples, todos eles designados 
como hedge de fluxo de caixa. Em 31 de março todos os derivativos de taxas de juros da Syral e Tereos BENP 
foram classificados como derivativos para negociação. A taxa média de juros fixa dos swaps em euro é de 2,49%. 
No decorrer do exercício social, foram promovidas algumas mudanças importantes no tocante aos instrumentos 
derivativos de taxa de juros do Grupo. - Nos termos do processo de reestruturação das linhas globais de finan-
ciamento da Tereos EU durante o mês de junho de 2010 e para proteção de seus fluxos de caixa futuros, o 
Grupo contratou novos derivativos, designados como instrumentos de hedge. - Alguns derivativos existentes, 
inicialmente designados como instrumentos de hedge relacionados à dívida antiga, foram reclassificados como 
derivativos para negociação a partir de 1 de julho de 2010. - Uma vez que ainda há expectativa de que ocorram 
as operações projetadas (fluxos de caixa), anteriormente protegidas pelo hedge dos derivativos reclassificados, 
o prejuízo acumulado sobre operações de hedge de fluxo de caixa no montante de R$ 11,5 milhões em 30 de 
junho de 2010 permanecerá registrado em Outros resultados abrangentes, sendo revertido para o resultado so-
mente por ocasião do vencimento efetivo dessas operações ou quando não houver mais expectativas de que elas 
ocorram. - Mediante a aquisição do Groupe Quartier Français em 30 de junho de 2010, o Grupo Tereos EU pas-
sou a assumir algumas operações adicionais relativas a taxas de juros, atreladas aos contratos de financiamento 
de longo prazo destas empresas. Parcela substancial dessas operações foi designada e documentada como 
hedge de fluxo de caixa nas demonstrações financeiras do Grupo, sendo que o valor justo dessas operações 
gerou um montante negativo de R$ 4 milhões no final de março de 2011. Os instrumentos derivativos de taxas 
de juros no Brasil referem-se principalmente a operações de swap de CDI por variação cambial do US$/R$. Es-
sas operações estão atreladas a contratos de financiamento de pré-exportação em R$, convertidos para US$ e 

Sensibilidade na demonstração do resultado e em outros 
resultados abrangentes: A análise leva em conta quaisquer flutuações nas respectivas taxas de juros,  
considerando qual seria o impacto da variação das taxas de juros na demonstração do resultado ou em outros 
resultados abrangentes em diferentes cenários. O quadro abaixo resume as exposições financeiras do Grupo à 
variação nas taxas de juros:

Impactos em 
um cenário 

provável

Impactos em 
um cenário 

possível

Impactos em 
um 

estressado

31 de março de 2011 (Em milhões de R$)
Valor 

Nocional +10% -10% +25% -25% +50% -50%
Empréstimos com taxa variável sem hedge
Financiamentos com taxa variável sem hedge 1.544 (4) 4 (11) 11 (22) 21
Derivativos de taxa de juros
Negociação (impacto no resultado) 466 1 – 1 (1) 3 (3)
Hedge de fluxo de caixa
 (impacto no patrimônio) 651 2 (2) 5 (5) 11 (11)
Total
Do qual impacto no resultado – (4) 4 (9) 9 (19) 18
Do qual impacto em outros resultados
 abrangentes – 2 (2) 5 (5) 11 (11)
As taxas de juros em questão foram submetidas a 2 cenários de choque, considerando uma variação de +/- 10% 
com base em observações das atuais condições de mercado. Todas as demais variáveis dos valores subjacentes 

-

Os impactos dessas possíveis variações seriam contabilizados na demonstração do resultado, à exceção do 
valor justo dos derivativos de taxa de juros, contabilizado como hedge de fluxo de caixa, cujas variações  
causariam impacto em outros resultados abrangentes. 25.6.2. Gestão de risco cambial: As operações interna-
cionais do Grupo geram fluxos em várias moedas. O Grupo utiliza instrumentos derivativos para fins de proteção 
(hedge) contra exposições a risco cambial, representados primordialmente por contratos a termo com prazo de 
vencimento inferior a 1 ano. A política de hedge cambial é definida no âmbito do Grupo. As operações são reali-
zadas localmente para a Europa e localmente para o Brasil no âmbito da Guarani, de acordo com os procedimen-

Os valores nocionais e os valores justos dos instrumentos derivativos cambiais, detalha-
dos por vencimento, são demonstrados como segue: 

Nocional Valor Justo
31 de março de 2011
 (Em milhões de R$) Inferior a 1 ano 1 - 5 anos Superior a 5 anos Total
Futuros/NDF 149 – – 149 8
 Em Hedge de fluxo de caixa 109 – – 109 5
 Ao valor justo através do resultado 39 – – 39 3
Opções 232 – – 232 –
 Em Hedge de fluxo de caixa 111 – – 111 1
 Ao valor justo através do resultado 122 – – 122 (1)
Estourado 62 – – 62 –
Total Câmbio 444 – – 444 8
O Grupo efetuou contratação de diversos instrumentos derivativos cambiais para os pares de moeda EUR/
USD e EUR/GBP para fins de proteção contra riscos cambiais vinculados às vendas comerciais expressas nas 
referidas moedas. Os derivativos utilizados são diversificados, contemplando operações de vendas a termo, 
opções e produtos estruturados a custo zero para Syral e Contratos a termo de moeda sem entrega física (Non-
Deliverable Forwards - NDF) para o Brasil. A maioria das novas operações contratadas no segundo semestre do 
exercício social pela Syral foram documentadas e classificadas como instrumentos de hedge de fluxo de caixa 
cobrindo fluxos de caixa futuros de operações de vendas. Todas as demais operações, ainda que contratadas 
para assegurar proteção econômica, estão classificadas como instrumentos para negociação. As operações em 
negociação incluem ainda algumas operações de câmbio contratadas pela Loiret France no último trimestre do 
exercício social. As taxas médias de câmbio contratadas para os derivativos cambiais foram as seguintes:
EUR/GBP: 0,8508
EUR/USD: 1,3409

A análise leva em 
conta quaisquer flutuações nas respectivas taxas de câmbio, considerando qual seria o impacto da  
variação dessas taxas na demonstração do resultado ou em outros resultados abrangentes nos diferentes cená-
rios abordados. 

Impactos em 
um cenário 

provável

Impactos em 
um cenário 

possível

Impactos em 
um 

estressado

31 de março de 2011 (Em milhões de R$)
Valor 

Nocional +10% -10% +25% -25% +50% -50%
Ativos e passivos (749) (77) 77 (192) 194 (383) 391
 Financiamentos em moeda estrangeira (Ativos) – – – – – – –
 Contas a receber em moeda
  estrangeira (Passivos) (814) (75) 75 (189) 186 (380) 360
 Contas a pagar em moeda estrangeira (Ativos) 71 (2) 3 (4) 10 (4) 35
 Fornecedores em moeda estrangeira
  (Passivos) (5) – (1) 1 (2) 2 (5)
Taxa de câmbio dos derivativos 444 20 (30) 43 (102) 71 (320)
 Negociação (impacto no resultado) 224 6 (14) 13 (51) 20 (165)
 Hedge de fluxo de caixa
  (impacto no patrimônio) 220 14 (16) 31 (51) 52 (155)
Derivativos de câmbio 774 (18) 18 (45) 45 (90) 90
 Negociação (impacto no resultado) 273 (3) 3 (8) 8 (17) 17
 Hedge de fluxo de caixa
  (impacto no patrimônio) 502 (15) 15 (36) 36 (73) 73
Total – (75) 65 (193) 137 (401) 160
 Do qual impacto no resultado – (74) 67 (188) 152 (380) 243
 Do qual impacto em outros
  resultados abrangentes – (1) (2) (6) (15) (21) (83)
Todos os itens denominados em moeda estrangeira foram incluídos na análise, bem como o impacto no valor 
justo dos derivativos de commodities denominados em US$, notadamente açúcar. A tabela acima demonstra os 
efeitos na demonstração do resultado e em outros resultados abrangentes do Grupo a possíveis variações nos 

A análise de sensibilidade foi preparada considerando razoável uma variação de 10%, a partir de observações 
gerais de mercado. Todas as demais variáveis permaneceram constantes. Os valores subjacentes da análise 

 

cambiais. Todos os impactos seriam contabilizados por meio do resultado, excetuando-se os decorrentes de 
derivativos contabilizados como hedge de fluxo de caixa, cujos impactos seriam registrados em outros resultados 
abrangentes. 25.1.3. Gestão de risco de commodities: Para fins de hedge contra o risco de preços de 
commodities, diversas empresas do Grupo, dependendo de suas atividades, podem adquirir e vender contratos 
de commodities a termo. As commodities negociadas são: açúcar bruto e açúcar refinado para a Guarani, 
representando seus produtos finais; trigo e milho para a Syral, representando a base de matérias-primas para a 
produção de seus produtos a base de amido. No exercício social, o Grupo celebrou derivativos de hedge a fim 
de proteger suas receitas decorrentes de contratos de venda de etanol. As transações envolvendo commodities 
são executadas no âmbito das subsidiárias por profissionais do mercado, de acordo com os procedimentos 
estabelecidos pelo Grupo. Há Comitês para o gerenciamento do Risco de Commodities no âmbito da Guarani 

 Os valores nocionais dos instrumentos derivativos de commodities por vencimento são 
demonstrados como segue: 

Nocional Valor justo
31 de março de 2011
 (Em milhões de R$) Inferior a 1 ano 1 - 5 anos Superior a 5 anos Total
Futuros 550 182 – 732 (153)
 em hedge de fluxo de caixa 345 169 – 514 (149)
 em negociação 205 13 – 218 (3)
Opções 274 – – 274 (34)
 em hedge de fluxo de caixa – – – – –
 em negociação 274 – – 274 (34)
Estruturado – – – – –
Total Commodities 824 182 – 1.005 (187)
O principal risco a que o Grupo está exposto no tocante a instrumentos derivativos de commodities refere-se a 
operações do segmento açúcar na Guarani. Para garantir as margens orçadas, a Guarani vende contratos no 
mercado de futuros de Nova York (Contrato para Açúcar nº 11 - açúcar bruto) e no mercado de Londres (Contra-
to para Açúcar nº 407 - açúcar refinado). As transações referem-se principalmente a vendas de contratos futuros, 
hedges para açúcar refinado white premium e opções no mercado organizado. As vendas de açúcar futuro e 
operações de swap qualificam-se como instrumentos de hedges de fluxo de caixa. Transações envolvendo op-
ções são consideradas para negociação, sendo o seu valor justo registrado no resultado. Houve aumento das 
posições em opções de hedge no decorrer do exercício social, qualificadas como instrumentos para negociação. 
Como consequência, os impactos sobre o resultado estão diretamente relacionados a flutuações nos mercados 
de commodities, que apresentaram extrema volatilidade ao longo do ano. A exposição da Syral a instrumentos 
derivativos de commodities representa uma parcela importante na posição global dos derivativos de commodities 
do Grupo, 30% em termos de volumes, sendo que o valor justo dos cereais permaneceu em níveis mais baixos. 
A parcela predominante dos derivativos está representada pelas posições de compra de futuros, e a parcela 
menor é referente à compra de opções. As vendas de opções são bastante restritas. O valor justo dos instrumen-
tos derivativos de cereais correspondeu a R$ 4 milhões negativos na posição de commodities como um todo. 
Todas essas operações são registradas no resultado como instrumentos derivativos para negociação. No decor-
rer do terceiro trimestre do exercício social, o Grupo contratou novos derivativos para proteger sua exposição 
resultante das vendas de etanol efetuadas pela Tereos BENP. O valor justo dessas operações de swap totalizou 
R$ 4 milhões negativos ao final do exercício social. Essas operações qualificaram-se como instrumentos de 
hedge de fluxo de caixa; as variações no valor justo tem impacto em outros resultados abrangentes. Os instru-
mentos derivativos de commodities são tratados como diretamente relacionados à atividade principal do Grupo 
e, portanto, o resultado das operações fechadas com relação a commodities e o valor justo dos derivativos de 
commodities para negociação são registrados no resultado operacional. 

Impactos em 
um cenário 

provável

Impactos em 
um cenário 

possível

Impactos em 
um 

estressado

31 de março de 2011 (Em milhões de R$)
Valor 

nocional +10% -10% +25% -25% +50% -50%
Derivativos de açúcar
 Negociação (impacto no resultado) 273 (18) 16 (47) 35 (96) 55
 Hedge de fluxo de caixa
  (impacto no patrimônio) 502 (52) 52 (130) 130 (260) 260
 Total Impacto de Açúcar 774 (70) 68 (177) 165 (357) 315
Derivativos de cereais
 Negociação (impacto no resultado) 219 18 (18) 44 (44) 89 (89)
 Hedge de fluxo de caixa
  (impacto no patrimônio) – – – – – – –
 Total Impacto de Cereais 219 18 (18) 44 (44) 89 (89)
Total
 do qual impacto no resultado – – (1) (2) (9) (8) (34)
 do qual impacto em outros
  resultados abrangentes – (52) 52 (130) 130 (260) 260
Os itens contemplados na análise referem-se exclusivamente ao valor justo dos instrumentos derivativos de 
commodities. O Grupo não incluiu nessa análise nenhum compromisso não registrado nas demonstrações finan-
ceiras. A tabela acima mostra os efeitos na demonstração do resultado e em outros resultados abrangentes do 
Grupo a possíveis variações no preço das commodities. A análise toma por base: - Açúcar Nº 11, sistema de 
negociação eletrônica (tela); - Açúcar nº 407 (tela); - Prêmio de opções em açúcar nº11 (tela); - Trigo MATIF (tela). 
A análise de sensibilidade foi preparada considerando razoável uma variação de +/- 10%, a partir de observações 
gerais do mercado. Todas as demais variáveis permaneceram constantes. Para a análise de sensibilidade das 
opções sobre açúcar, foi utilizado um modelo baseado na fórmula da Black & Scholes para o teste de stress 
(saturação) dos prêmios das opções de acordo com variações nos preços do açúcar no mercado de futuros.  
Os impactos dos diferentes cenários são contabilizados na demonstração do resultado, excetuando-se os decor-
rentes de derivativos de commodities, estes contabilizados como hedge de fluxo de caixa, cujos impactos seriam 
registrados em outros resultados abrangentes. 25.6.4. Gestão de risco de energia: Para fins de hedge contra a 
exposição ao risco de energia, diversas empresas do Grupo podem, dependendo de suas atividades, contratar 
instrumentos derivativos de energia. No final do exercício social, o Grupo detinha somente derivativos de direitos 
de emissão de carbono (CO2). 
demonstrados como segue: 

Nocional Valor Justo
31 de março de 2011
 (Em milhões de R$) Inferior a 1 ano 1 - 5 anos Superior a 5 anos Total
Energia 33 5 – 38 (4)
 em hedge de fluxo de caixa 24 – – 24 (5)
 em negociação 9 5 – 14 1
Total Energia 33 5 – 38 (4)
Os instrumentos derivativos relativos a direitos de emissão compreendem swaps sobre direitos de emissão con-
tratados para otimizar a gestão das alocações de direitos de emissão de carbono de acordo com as políticas do 
Grupo e beneficiar-se das oportunidades de mercado oferecidas na estrutura conceitual do mercado europeu de 
créditos de carbono. Os derivativos relativos a direitos de emissão foram utilizados somente pelo grupo Syral, 
enquanto a Guarani detém alguns direitos dessa natureza atribuídos pela ONU. As datas de entrega dessas 
transações são sempre no último trimestre do ano calendário e, dessa forma, parte dessas operações venceu no 
último trimestre 2010-2011. Parte dessas operações é tratada como hedge, tendo em vista que objetiva proteção 
contra futuras exigências de restituição, sendo que uma parcela efetiva desses derivativos é reconhecida em 
outros resultados abrangentes. As demais operações foram consideradas de natureza financeira e, como conse-
quência, as variações no valor justo são reconhecidas no resultado. Sensibilidade na demonstração do resul-
tado e em outros resultados abrangentes: 

Impactos em 
um cenário 

provável

Impactos em 
um cenário 

possível

Impactos em 
um 

estressado

31 de março de 2011 (em milhões de R$)
Valor 

nocional +10% -10% +25% -25% +50% -50%
Derivativos dos direitos de emissão de Co2
 Negociação (impacto no resultado) 14 – – – – – –
 Hedge de fluxo de caixa
 (impacto no patrimônio) 24 2 (2) 5 (5) 10 (10)
Total
 do qual impacto no resultado – – – – – – –
 do qual impacto em outros 
  resultados abrangentes – 2 (2) 5 (5) 10 (10)
A tabela acima demonstra os efeitos na demonstração do resultado e em outros resultados abrangentes do Gru-
po aos preços de CO2. O Grupo não incluiu nessa análise nenhum compromisso não registrado como item do 
balanço. O valor subjacente contemplado nessa análise corresponde ao preço dos direitos sobre a emissão de 
carbono. A análise de sensibilidade foi preparada considerando razoável uma variação de 10%, a partir de obser-
vações gerais de mercado. Todas as demais variáveis permaneceram constantes. O valor subjacente à análise 
corresponde ao valor justo dos direitos sobre a emissão de CO2. Os impactos sobre o resultado representam as 
variações no valor justo dos derivativos para negociação mensurados a valor justo através do resultado; já os 
impactos sobre outros resultados abrangentes representam variações no valor justo dos derivativos designados 
como hedge de fluxo de caixa. 25.2. Gestão de risco de liquidez: A gestão operacional de liquidez e de finan-
ciamentos de curto prazo é realizada pelas entidades e pelo Departamento de Financiamento e Tesouraria Cen-
tral. O Grupo adota como política a capacidade de cumprir seus pagamentos futuros, sem necessidade de finan-
ciamento adicional, a partir do caixa disponível e das linhas de crédito existentes, nos próximos 12 meses pelo 
menos. O Grupo se financia predominantemente por meio de empréstimos bancários de curto, médio e longo 
prazos, conforme descrito acima, e, em menor grau, por meio de programa de factoring de médio prazo no âmbi-
to da Tereos EU. Na Europa, os vencimentos do principal são vinculados às linhas amortizáveis dos empréstimos 
a termo efetuados por meio de consórcio de bancos da Tereos EU com vencimento final em junho de 2015. O 
novo contrato também prevê uma linha de crédito rotativo disponível pelo mesmo prazo que o do empréstimo a 
termo. No âmbito da Tereos EU, linhas de crédito bilaterais de médio e curto prazos também estão disponíveis, 
assim como um programa de factoring com vencimento em 2011, porém, renovável na data do vencimento. No 
Brasil os vencimentos de longo prazo referem-se principalmente a financiamentos de equipamentos sob progra-
mas do governo, mas também a alguns contratos de financiamento de exportação. Durante os últimos meses, 
houve um grande esforço para substituir as dívidas brasileiras de curto prazo por médio prazo. A política do 
Grupo consiste em realizar investimentos apenas em depósitos bancários ou em fundos líquidos do mercado 
aberto. Os fluxos contratuais não descontados (amortizações e vencimento final) sobre o montante remanescen-
te dos passivos financeiros e derivativos por data de vencimento são:
(Em milhões de R$)
 31 de março de 2011 < 1 ano 1 to 2 anos 2 to 3 anos 3 to 4 anos 4 to 5 anos

Superior 
a 5 anos Total

Passivos não derivativos
 Principal 1.659 258 274 189 380 56 2.815
 Compromisso de pagamento
  de juros fixos 26 17 14 8 2 2 70
 Compromisso de pagamento
  de juros flutuantes 93 40 29 24 7 9 201
Total de passivos
 não derivativos 1.778 315 317 221 389 66 3.087
Compromissos de pagamento
 Fluxos líquidos em swap (8) 3 5 6 1 – 7
Total de derivativos (8) 3 5 6 1 – 7
25.3. Gestão de risco de crédito: O Grupo está sujeito a risco de crédito em virtude de suas atividades opera-
cionais, com menor exposição a instrumentos financeiros. 25.3.1. Exposição por atividades operacionais: 
Contas a receber de clientes vencidas e sem redução do valor recuperável:
(Em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010
Contas a receber de clientes 741 643
A vencer 655 543
Vencidas 86 100
 De 1 a 30 dias 64 63
 De 31 a 60 dias 7 7
 De 61 a 90 dias 3 –
 De 91 a 180 dias 2 1
 De 181 a 360 dias 2 4
 Mais de 360 dias 8 25
Provisão para devedores duvidosos (15) (13)
Total 726 630
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RELATÓRIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e Administradores da
Tereos Internacional S.A.
São Paulo - SP
Examinamos as demonstrações financeiras consolidadas da Tereos Internacional S.A. (“Companhia”), que 
compreendem o balanço patrimonial em 31 de março de 2011 e as respectivas demonstrações do resultado, do 
resultado abrangente, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o exercício findo naquela 
data, assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da Administração sobre as demonstrações financeiras consolidadas
A Administração da Companhia é responsável pela elaboração e adequada apresentação das demonstrações 
financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatório financeiro (IFRSs), emitidas pelo 
“International Accounting Standards Board - IASB”, e de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, 
assim como pelos controles internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração dessas 
demonstrações financeiras consolidadas livres de distorção relevante, independentemente se causada por 
fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes 
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações financeiras consolidadas com base 
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem 
o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter 
segurança razoável de que as demonstrações financeiras consolidadas estão livres de distorção relevante.
Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito 
dos valores e das divulgações apresentados nas demonstrações financeiras consolidadas. Os procedimentos 
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas 
demonstrações financeiras consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliação 
de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação das 
demonstrações financeiras consolidadas da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que são 
apropriados às circunstâncias, mas não para fins de expressar uma opinião sobre a eficácia desses controles 
internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas 
e a razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela Administração, bem como a avaliação da apresentação 
das demonstrações financeiras consolidadas tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião.
Opinião
Em nossa opinião, as demonstrações financeiras consolidadas anteriormente referidas apresentam 
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da Tereos Internacional 
S.A. em 31 de março de 2011, o desempenho consolidado de suas operações e os seus fluxos de caixa 
consolidados para o exercício findo naquela data, de acordo com as IFRSs emitidas pelo IASB e as práticas 
contábeis adotadas no Brasil.
Outros assuntos
Demonstração do valor adicionado 
Examinamos, também, a demonstração consolidada do valor adicionado (“DVA”), referente ao exercício findo 
em 31 de março de 2011, cuja apresentação é requerida pela legislação societária brasileira para companhias 
abertas, e como informação suplementar pelas IFRSs, que não requerem a apresentação da DVA. Essa 
demonstração foi submetida aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa 
opinião, está adequadamente apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em relação às demonstrações 
financeiras consolidadas tomadas em conjunto.

Demonstrações financeiras individuais
A Tereos Internacional S.A. elaborou um conjunto completo de demonstrações financeiras individuais para o 
exercício findo em 31 de março de 2011 de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, apresentadas 
separadamente, sobre as quais emitimos relatório de auditoria independente separado, não contendo nenhuma 
modificação, com data de 23 de maio de 2011.

São Paulo, 23 de maio de 2011

Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes
CRC nº 2 SP 011609/O-8
Nourival C. Pedroso Filho  
Contador  
CRC nº 1 RJ 065177/O-8 - T SP

25.3.2. Exposição por instrumentos financeiros:

31 de março de 2011
 (em milhões de R$) Nome da contraparte Tipo do derivativo

Valor nocional 
com a contraparte

Valor justo com 
a contraparte

Bancos HSBC NDF
Pine Bank NDF + opção açúcar 53 (10)
Unibanco Taxa de juros
Santander Taxa de juros 20 –
Pactual Açúcar futuro 9 (4)
Calyon Açúcar futuro 86 (37)
Deutsche Opção açúcar 83 (3)
Citibank NDF + opção açúcar 25 (12)
BECM Taxa de juros 46 (1)
CAL Taxa de juros 363 8
CLY Taxa de juros 41 (1)
HSBC Variação cambial 114 3

KBC
Taxa de juros e
 variação cambial 192 1

NAT

Taxa de juros,
 variação cambal
  e swap de energia 362 (1)

RABO Taxa de juros 200 2
SG Taxa de juros 160 (2)
BNP Taxa de juros 73 2
CIC Taxa de juros – –

Corretores SUCDEN Açúcar futuro + opção 37 (9)
TERRA (Natixis) Açúcar futuro + opção 376 (81)
Prudential Açúcar futuro 33 (3)

Newede
Açúcar futuro e cereal
 fuuro + opção 247 (15)

FcStone Opção açúcar 15 (4)

Macquarie
Açúcar cristal
 premium 30 (6)

Electrabel
Direitos de emissão
 de CO2 38 (4)

Total 2.604 (178)

26. COMPROMISSOS CONTRATUAIS NÃO RECONHECIDOS

Compromissos assumidos (em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010
Garantias dadas a terceiros 202 184
Ativos objeto dos compromissos 157 157
Arrendamentos operacionais 82 88
Arrendamentos de capital 21 20
Compromissos recebidos (em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010
Direitos de emissão 33 70

As contragarantias dadas a terceiros incluem: - garantias em favor das autoridades francesas para 
fins agrícolas; - garantias em favor da alfândega francesa; - garantia dada a um banco para fins de pagamento 
pela Syral de indenizações relativas ao atendimento de cotas de isoglicose; - algumas garantias menores no nível 
da Guarani. O Grupo hipotecou propriedades, instalações, maquinário e 
equipamento no valor de R$ 157 milhões como garantia para o programa REFIS (vide Nota 24.2 - Outros passivos 
financeiros). A Guarani firmou contratos de arrendamento de propriedades 
rurais utilizadas para produção cana-de-açúcar. Este contrato estará vigente para o atual ciclo de produção de 
cana-de-açúcar, por mais seis anos (2º ciclo) e finalmente outro período de seis anos (3º ciclo), com direito a 
renovação pela Guarani, para mais um ciclo de produção e para outro ano adicional. Dessa forma, este contrato 
pode vigorar até 15 de dezembro de 2026. Arrendamento de capital: Os ativos financiados mediante 
arrendamentos financeiros são representados por um edifício dedicado a atividades de P&D, pela Syral na 
França, e vários equipamentos e instalações, pelas Refinarias de Bois Rouge, em La Reúnion. 
emissão: Os compromissos recebidos incluem exclusivamente os direitos de emissão para 2012 concedidos a 
plantas industriais européias que ainda não foram contabilizados no balanço patrimonial.

27. LITÍGIOS

No curso normal dos negócios, o Grupo está envolvido em vários processos judiciais e de arbitragem e processos 
administrativos. Os custos que podem resultar desses processos somente são provisionados quando for provável 
que um passivo será incorrido e quando o valor desse passivo puder ser quantificado ou estimado dentro de uma 
faixa razoável. O valor das provisões registradas é baseado na avaliação individual do nível de risco, e os eventos 
decorrentes durante o curso dos processos judiciais podem exigir uma reavaliação desse risco. Em 31 de março 
de 2011, as provisões, no total de R$ 51 milhões (em comparação com R$ 42 milhões em 31 de março de 2010), 
foram reconhecidas pelo Grupo para cobrir todos os litígios nos quais o Grupo tenha uma obrigação presente em 
consequência de um evento passado, é provável que benefícios econômicos sejam requeridos para liquidar a 
obrigação e uma estimativa confiável do valor da obrigação possa ser feita.O Grupo não fornece detalhes sobre 
as provisões, pois acredita que sua divulgação individual possa prejudicá-lo seriamente. Os processos e ações 
que poderão causar impacto significativo na posição financeira da Tereos Internacional estão descritos a seguir: 
27.1. Processos: Processos fiscais e previdenciários: A SODES está enfrentando um processo com a 
administração francesa pelos encargos alfandegários não pagos sobre seu estoque no final de sua atividade. As 
negociações estão ocorrendo com as autoridades alfandegárias. O valor máximo do risco financeiro 
correspondente é de aproximadamente R$2.2 milhões. Procedimentos trabalhistas: A Guarani e suas subsidiárias 
enfrentam processos trabalhistas. As principais exigências em relação a esses processos são: (i) hora-extra, (ii) 
hora-extra durante a ida e vinda do trabalho; (iii) hora-extra durante horários de almoço; (iv) pagamento adicional 
por trabalho noturno; (v) adicionais por insalubridade e adicional de periculosidade; e (vi) indenização por danos 
morais decorrentes de acidentes no trabalho. Os processos trabalhistas mais significativos estão relacionados à 
indenização por danos morais decorrente de acidentes no trabalho. O risco de perda nesses casos está 
geralmente relacionado aos fatos envolvidos em cada caso. As provisões foram determinadas com base em 
avaliações individuais de cada caso. As provisões constituídas são de R$ 15,3 milhões em 31 de março de 2011.  
Aspecto Ambiental - Brasil: A indústria da cana-de-açúcar requer un intervenção constante no meio ambiente e 
pode ocasionalmente ter influência sobre a vegetação protegida, os cursos d’água, os solos ou o ar. O Grupo está 
atualmente envolvido em processos administrativos e judiciais, relacionados com a queima da cana-de-açúcar. 
Esses processos administrativos e judiciais são relativos aos limites  impostos pelas leis locais. Nesses casos as 
autoridades tem optado por impor sanções à Empresa porque a mesma compra a cana-de-açúcar uma vez que 
o produto tenha sido queimado. De acordo com a análise do grupo, nenhum litígio com riscos significativos foi 
indentificado. Em 31 de março de 2011, as provisões constituídas são de R$ 1,7 milhões. 27.2. Litígios:  
A Administração não tem conhecimento de litígios com riscos significativos que possam afetar o resultado ou a 
posição financeira do Grupo e que não tenham sido provisionadas em 31 de março de 2011. Os litígios estão aqui 
descritos com base em nosso melhor conhecimento na data da preparação das demonstrações financeiras 
consolidadas. Processos fiscais e previdenciários: A Guarani está envolvida em certos processos relacionados 
ao Imposto sobre Produtos Industrializados - IPI perante a Secretaria da Receita Federal em São Paulo.  
A empresa impetrou diferentes recursos especiais e extraordinários, posteriormente não acatados em juízo. 
Esses processos foram instaurados antes da compra da Guarani pelo Grupo. No contrato de compra e venda de 
ações firmado entre o Grupo e os ex-acionistas da Guarani, os acionistas vendedores concordaram em indenizar 
a Guarani pelos processos de IPI até o valor máximo estabelecido no contrato, pagável dentro de cinco anos a 
partir de 31 de outubro de 2001. O Grupo e seus ex-acionistas vendedores concordaram em 08 de agosto de 
2007 com uma prorrogação por mais cinco anos. Processos cíveis ou comerciais: A Syral está envolvida em um 
processo pela suposta violação de uma das patentes de suas concorrentes. O processo foi originalmente 
instaurado pela Roquette contra a Tate & Lyle em relação aos ativos da TALFIIE que foram posteriormente 
vendidos à Syral. A Roquette solicitou uma indenização preliminar de R$1,1 milhão por danos, bem como uma 
liminar sobre qualquer nova violação. O valor exato do processo será determinado por um perito independente 
caso a sentença final em juízo seja contra nós. Não esperamos que este processo venha a causar um efeito 
substancial adverso em nossos negócios.

28. PARTES RELACIONADAS

28.1. Transações operacionais com partes relacionadas: Foram realizadas transações significativas com as 
seguintes empresas:

Período de 12 meses findo em
(Em milhões de R$) Vendas Compras
Entidades controladoras do Grupo
a/Tereos

31 de março de 2011 20 373
31 de março de 2010 51 470

Associados
b/Petrobras Distribuidora

31 de março de 2011 357 75
31 de março de 2010 – –

Entidades sob controle comum
c/Tereos Coproduits

31 de março de 2011 30 –
31 de março de 2010 82 –

d/Commerciale Tereos
31 de março de 2011 8 –
31 de março de 2010 63 18

e/Tereos participation
31 de março de 2011 – 54
31 de março de 2010 – –

Período de 12 meses findo em
(Em milhões de R$) Vendas Compras
Entidades controladoras do Grupo
f/Refineria Tereos

31 de março de 2011 17 –
31 de março de 2010 – –

g/Sda Brabant
31 de março de 2011 32 4
31 de março de 2010 – –

Entidades com influência significativa sobre o Grupo
h/Hubau

31 de março de 2011 – 67
31 de março de 2010 – 62

Entidades com controle compartilhado na qual a matriz participa (100% dos dados)
i/Sedalcol

31 de março de 2011 30 55
31 de março de 2010 30 70

j/Sedamyl
31 de março de 2011 3 135
31 de março de 2010 – 139

k/Uniglad
31 de março de 2011 11 –
31 de março de 2010 12 –

(Em milhões de R$) Ativos Passivos
Entidades controladoras do Grupo
a/Tereos

31 de março de 2011 10 83
31 de março de 2010 4 55

Associados
b/Petrobras Distribuidora

31 de março de 2011 35 3
31 de março de 2010 – –

Entidades sob controle comum
e/Tereos Participations

31 de março de 2011 1 20
31 de março de 2010 – –

Entidades com influência significativa sobre o Grupo
h/Hubau

31 de março de 2011 – 13
31 de março de 2010 – 8

Joint venture na qual a matria participa (100% dos dados)
j/Sedamyl

31 de março de 2011 – 25
31 de março de 2010 – 22

a/BENP Lillebonne adquire etanol e vende outros produtos à Tereos. b/Entidades brasileiras compram óleo diesel 
e vendem etanol à Petrobras Distribuidora. c/BENP Lillebonne vende subprodutos para a Tereos Coproduits.  
d/DVO adquire açúcar bruto da Commerciale Tereos/Tereos Sucre. e/Tereos Participations cobra honorários de 
gestão ao BENP Lillebonne, Tereos EU, Tereos Internacional e Société Sucrière de Beaufonds. f/Sucrière de La 
Reúnion vende açúcar para Raffinage Tereos. g/DVO vende álcool para Sda Bradant. h/Syral compra cereais da 
Hubau. i/Syral Bélgica compra álcool da Sedalcol e vende subprodutos para a Sedalcol, e Syral vende serviços 
para a Sedalcol. j/Syral Bélgica compra produtos amiláceos da Sedamyl. k/Uniglad vende produtos amiláceos 
para Syral Bélgica. 28.2. Transações financeiras com partes relacionadas:

(Em milhões de R$) Ativos financeiros Passivos financeiros
Entidades controladoras do Grupo
a/Tereos

31 de março de 2011 – –
31 de março de 2010 – 332

Entidades sob controle comum
b/Tereos Participations

31 de março de 2011 – 5
31 de março de 2010 241 390

c/Groupe Quartier Français
31 de março de 2011 58 1
31 de março de 2010 – –

Joint venture na qual a matriz participa (100% dos dados)
Outras entidades

31 de março de 2011 23 54
31 de março de 2010 80 117

Período de 12 meses findo em
(Em milhões de R$) Juros recebidos Juros pagos
Entidades controladoras do Grupo
a/Tereos

31 de março de 2011 – 2
31 de março de 2010 54 10

Entidades sob controle comum
b/Tereos Participations

31 de março de 2011 2 7
31 de março de 2010 7 43

A maior parte dos ativos e passivos financeiros com partes relacionadas foi integralmente paga em 31 de março 
de 2011, como consequência do processo de refinanciamento da dívida.

Conta corrente entre Guarani e Tereos Participações (passivo). c/ O ativo financeiro no montante de R$ 56 mi-
lhões corresponde a conta corrente entre Austral Sugar e Groupe Quartier Français. Os ativos e passivos finan-
ceiros com partes relacionadas são classificados no balanço patrimonial como segue:

(Em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010
Ativos financeiros com partes relacionadas - circulante 70 307

Passivos financeiros com partes relacionadas - circulante (51) (676)

Ativos financeiros com partes relacionadas - não circulante 11 14

Passivos financeiros com partes relacionadas - não circulante (9) (163)

Total da dívida líquida com partes relacionadas 21 (518)
28.3. Benefícios do pessoal-chave da administração: O quadro abaixo apresenta a remuneração paga pela 
Tereos Internacional S.A. e suas subsidiárias às pessoas-chave da administração no decorrer dos exercícios 
sociais findos em 31 de março de 2011 e 2010:

(Em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010

Benefícios aos empregados - curto prazo 8,4 –

Benefício de rescisão 0,3 –

Total de benefícios do pessoal-chave da administração 8,7 –

29. EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 04 de abril de 2011, a Tereos Internacional S.A. anunciou um plano de investimento da subsidiária Guarani 
para expansão da capacidade de moagem e cogeração de energia nos próximos 4 anos. Nesse plano de 
investimento serão utilizados os recursos obtidos de um contrato de financiamento de longo prazo, no valor de 
R$794 milhões, junto ao BNDES e da conclusão bem-sucedida do refinanciamento da Guarani no valor de US$ 
560 milhões (vide Nota 24.). A contribuição de capital, no montante de R$ 195 milhões, efetuada pela Petrobras 
Biocombustível na Guarani, como detalhado na Nota 3.1.1, parágrafo 3, também concorre para o financiamento 
do referido plano de investimento.

30. OUTRAS INFORMAÇÕES

A Tereos Internacional vislumbra captar novos recursos de capital por meio de oferta de ações tanto na 
BM&FBOVESPA no Brasil como na NYSE Euronext Paris, na França. O projeto está sujeito à observância das 
condições de mercado.

31. INFORMAÇÕES POR SEGMENTO

31.1. Informações por segmento de negócio: 
de seus relatórios internos, separando as operações de Moçambique das operações do Brasil. As informações 
financeiras do Grupo agora se baseiam nos seguintes segmentos: - Etanol Europa: produção de álcool e etanol 
na Europa, exceto álcool e etanol das atividades da Syral; - Brasil: produção de açúcar, álcool e etanol; - 
Moçambique: produção de açúcar; - Amido: produção de amiláceos na Europa e álcool e etanol das atividades 
da Syral; - Oceano Índico: produção de açúcar em La Reúnion. Esses segmentos são determinados com base 
em um “mix” entre os produtos acabados distribuídos, os processos de fabricação e o ambiente de regulamentação. 
Esta segmentação é refletida nos relatórios internos do Grupo, como o principal instrumento para análise pelo 
Principal Executivo Responsável pelas Decisões Operacionais, permitindo a apresentação de informações 
financeiras separadas. Cada um dos segmentos definidos pelo Grupo possui recursos próprios, embora os 
segmentos possam também compartilhar alguns recursos nas áreas de redes e sistemas de informática, de 
pesquisa e desenvolvimento e de outras competências compartilhadas. A utilização de recursos compartilhados 
é considerada no resultado do segmento com base nos termos contratuais entre as pessoas jurídicas, em 
referências externas (benchmarks), ou no rateio de custos entre os segmentos. O fornecimento de recursos 
compartilhados é incluído em outras receitas do prestador dos serviços e o uso dos recursos é incluído nas 
despesas que servem de base para o cálculo do EBITDA do tomador dos serviços. O custo dos recursos 
compartilhados pode ser afetado por mudanças na organização ou relação contratual, podendo, portanto, afetar 
a divulgação dos resultados do segmento de um ano para outro. O EBITDA é uma das principais medidas da 
lucratividade operacional utilizada pelo Grupo para i) monitorar e avaliar os resultados dos seus segmentos 
operacionais, ii) implementar sua estratégia de investimentos e de alocação de recursos, e iii) avaliar o 
desempenho dos seus diretores executivos. A administração do Grupo acredita que a apresentação do EBITDA 
é significativa para os investidores por propiciar uma análise dos seus resultados operacionais e da lucratividade 
do segmento com base no mesmo indicador de medida utilizado pela própria administração. Como consequência, 
o EBITDA é apresentado na análise por segmento operacional, além do lucro operacional. O EBITDA corresponde 

sobre aquisição vantajosa. O EBITDA não é uma medida financeira definida pela IFRS e práticas adotadas no 
Brasil como avaliação de desempenho financeiro e pode não ser comparável a outros indicadores de denominação 
semelhante utilizados por outras empresas. O EBITDA é apresentado apenas como informação adicional e não 
deve ser considerado substituto de informações relativas ao caixa líquido gerado pelas atividades operacionais, 
receita operacional ou lucro líquido. O lucro bruto é exigência da legislação societária brasileira e corresponde à 
diferença entre receitas e custo de venda, que não está sendo utilizado pela administração como indicador de 
desempenho. Os gastos de capital compreendem a aquisição de ativo imobilizado, ativos biológicos definidos 

ativos e passivos operacionais. Os métodos contábeis utilizados para preparar informações do segmento são os 
mesmos métodos contábeis utilizados para a preparação de demonstrações financeiras consolidadas. As 
informações estão resumidas nos seguintes quadros:       

Período de 12 meses findo em 31 de
 março de 2011 (Em milhões de R$)

Etanol 
Europe Amido Brasil Moçambique

Oceano 
Índico

Central & 
eliminações Total

Receita 678 2.511 1.957 51 489 2 5.688

Lucro bruto 29 581 456 16 64 2 1.148

EBITDA 51 289 381 19 90 (14) 816
Depreciação do imobilizado, variações
 decorrentes da colheita e amortização
  dos ativos intangíveis (37) (120) (286) (11) (55) – (509)

Ganhos sobre aquisição vantajosa – – – – 73 – 73

Lucro operacional 14 169 95 8 108 (14) 380

Equivalência patrimonial – – – – – 4 4

Despesa financeira líquida – – – – – – (158)

Imposto de renda e contribuição social – – – – – – (30)

Lucro líquido – – – – – – 196

Ativos operacionais 612 2.067 3.587 298 611 1.191 8.366

Passivos operacionais 632 887 875 14 165 2.330 4.903

Investimentos em coligadas – – – – 20 – 20

Gastos de capital 28 124 378 28 73 – 631
Fluxos de caixa de atividades
 operacionais 484 551 (213) (21) 83 (750) 134
Fluxos de caixa de atividades
 de investimento (20) (100) (618) (29) (22) (95) (884)
Fluxos de caixa de atividades
 de financiamento (468) (370) 1.037 54 (48) 737 942

Período de 12 meses findo em 31 de

 março de 2010 (Em milhões de R$)

Etanol 

Europe Amido Brasil Moçambique

Oceano 

Índico

Central & 

eliminações Total

Receita 752 2.701 1.319 40 199 – 5.011

Lucro bruto 86 651 295 (19) (25) – 986

EBITDA 82 392 305 (9) 33 – 802

Depreciação do imobilizado, variações

 decorrentes da colheita e amortização

  dos ativos intangíveis (31) (144) (198) (19) (11) – (403)

Lucro operacional 51 248 107 (28) 22 – 399

Equivalência patrimonial – – – – – 1 1

Despesa financeira líquida – – – – – (98) (98)

Imposto de renda e contribuição social – – – – – 129 129

Lucro líquido – – – – – – 431

Ativos operacionais 621 2.248 2.760 124 184 1.060 6.997

Passivos operacionais 119 670 868 178 161 2.419 4.414

Investimentos em coligadas – – – – 110 – 110

Gastos de capital 60 122 242 26 7 – 457

Fluxos de caixa de atividades operacionais 105 362 207 62 11 118 866

Fluxos de caixa de atividades

 de investimento (42) (62) (362) (26) – (5) (497)

Fluxos de caixa de atividades

 de financiamento (79) (339) (65) (28) (8) 139 (380)

31.2. Informações por região geográfica: A receita por região geográfica é determinada com base na localiza-

ção da empresa que realiza a venda. As informações podem ser resumidas como segue: 

Receita de clientes externos Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010

Europa 3.192 3.453

Brasil 1.956 1.319

Oceano Índico 489 199

Moçambique 51 40

Total 5.688 5.011

Ativo não circulante* Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010

Europa 1.706 1.793

Brasil 2.787 1.990

Oceano Índico 244 91

Moçambique 258 221

Total 4.995 4.095

* Ativo não circulante inclui imobilizado, ativos intangíveis, ativo biológico e ágio

As receitas com base na localização do cliente externo podem ser resumidas como segue:

Período de 12 meses findo em

(Em milhões de R$) 31 de março de 2011 31 de março de 2010

África 256 152

América 1.565 1.076

Europa 3.500 3.541

Outro 367 242

Total 5.688 5.011

31.3.  Informações sobre os principais clientes: Não há clientes que representem individualmente mais de 

10% da receita total consolidada.
32. ESCOPO DA CONSOLIDAÇÃO

31 de março de 2011 31 de março de 2010
Nome da empresa % de participação % do controle Método de consolidação % de participação % do controle Método de consolidação
Agrícola Rodeio 67,82 99,60 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Andrade 46,24 67,44 Consolidação Integral 39,50 67,44 Consolidação Integral
Andradeagr - Andrade Agricult 46,24 100,00 Consolidação Integral 39,50 100,00 Consolidação Integral
Benp 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Tereos Benp 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Cardoso 0,00 0,00 Não consolidada 58,58 100,00 Consolidação Integral
Ceineray 99,98 100,00 Consolidação Integral 00,00 0,00 Não consolidada
Cleel 0,00 0,00 Não consolidada 29,29 50,00 Consolidação Proporcional
Compania de Sena 48,86 95,02 Consolidação Integral 41,74 95,02 Consolidação Integral
Cruz Alta Participações 68,56 100,00 Consolidação Integral 58,58 100,00 Consolidação Integral
Tereos DVO 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Ercane 86,23 100,00 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Eurocanne 90,94 100,00 Consolidação Integral 51,00 51,00 Consolidação Integral
Gie Utilities 64,99 65,00 Consolidação Integral 65,00 65,00 Consolidação Integral
Granochart 79,98 80,00 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Guarani 68,56 68,56 Consolidação Integral 58,58 58,58 Consolidação Integral
Les Vavangues 68,53 99,00 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Loiret Espagne 94,63 100,00 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Leiret France 94,63 94,64 Consolidação Integral 43,59 43,59 Equivalência patrimonial
Magnolia 49,99 50,00 Consolidação Proporcional 50,00 50,00 Consolidação Proporcional
Marstone 0,00 0,00 Não consolidada 100,00 100,00 Consolidação Integral
Mascareignes Transport International 81,53 100,00 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
São José 68,56 100,00 Consolidação Integral 58,58 100,00 Consolidação Integral
Sedalcol 49,99 50,00 Consolidação Proporcional 50,00 50,00 Consolidação Proporcional
Sedalcol EU 49,99 50,00 Consolidação Proporcional 0,00 0,00 Não consolidada
Sedalcol UK 49,99 50,00 Consolidação Proporcional 50,00 50,00 Consolidação Proporcional
Sedamyl 49,99 50,00 Consolidação Proporcional 50,00 50,00 Consolidação Proporcional
Sedamyl Services 49,99 50,00 Consolidação Proporcional 50,00 50,00 Consolidação Proporcional
Sena Holding Limited 51,42 75,00 Consolidação Integral 43,33 75,00 Consolidação Integral
Sena Lines 48,88 100,00 Consolidação Integral 41,77 100,00 Consolidação Integral
Societé Agricole du Nord-Est 81,51 99,99 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Societe Marromeu Limited 51,42 75,00 Consolidação Integral 43,93 75,00 Consolidação Integral
Tereos Ocean Indien 69,22 69,23 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Sodes 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Sofipa 94,63 100,00 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Sucre Austral 81,53 100,00 Consolidação Integral 39,99 39,99 Equivalência patrimonial
Sucrerie de Bois Rouge 90,94 100,00 Consolidação Integral 51,00 51,00 Consolidação Integral
Sucrière de la Réunion 81,53 100,00 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Sucrière des Mascareignes Ltd 32,61 40,00 Equivalência patrimonial 0,00 0,00 Não consolidada
Tereos Syral 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Syral Asia 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Syral Belgium 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Syral Iberia 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Syral Italie 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Syral UK 99,99 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Tereos EU 99,99 99,99 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Tereos Internacional 100,00 100,00 Consolidação Integral 100,00 100,00 Consolidação Integral
Tereos Sena Limited 68,56 100,00 Consolidação Integral 58,58 100,00 Consolidação Integral
Tereos Syral Uk 99,99 100,00 Consolidação Integral 0,00 0,00 Não consolidada
Uniglad 50,49 50,00 Consolidação Proporcional 50,00 50,00 Consolidação Proporcional
Vertente 34,28 50,00 Consolidação Proporcional 29,29 50,00 Consolidação Proporcional
       



TEREOS INTERNACIONAL S.A.
CNPJ nº 11.566.501/0001-56

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Tereos Internacional S.A. (“Companhia”) é uma empresa brasileira constituída segundo as leis do Brasil em 
02 de fevereiro de 2010, com sede na cidade de São Paulo, Brasil. Tereos Internacional é empresa registrada na 
Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) cujas ações são listadas e negociadas na BM&FBOVESPA 
(Novo Mercado) sob a sigla “TERI3”. A Companhia é controlada da TEREOS UCA (“Union de Cooperatives 
Agricoles”), empresa francesa com sede em Paris, França. A Tereos Internacional S.A. foi constituída para ser a 
empresa controladora do grupo Tereos Internacional (“Grupo”). O Grupo foi criado a partir da reorganização 
societária dos investimentos da TEREOS UCA com o objetivo de reunir a sua controlada Guarani S.A., seus 
investimentos europeus no setor de cereais (Syral, BENP, DVO e outras subsidiárias) e seus investimentos no 
setor de  cana-de-açúcar na região do Oceano Índico em uma única empresa. Em 31 de março de 2010, no 
âmbito dessa reorganização societária, TEREOS UCA e suas subsidiárias contribuíram com as seguintes 
participações para a Tereos Internacional S.A.: • 58,58% do capital da empresa brasileira Guarani S.A. 
(“Guarani”); • 100% do  capital da empresa francesa Bio-Ethanol Nord Picardie S.A. (“BENP”); • 100% do capital 
da empresa francesa Syral S.A.S. (“Syral”); • 100% das ações da empresa francesa Distillerie de La Vallée de 
l’Oise (“DVO”); • 39,99% das ações da empresa Sucre Austral S.A.S. localizada na Ilha de Reunião; • 51% das 
ações da empresa  Sucrerie de Bois Rouge S.A.S. localizada na Ilha de Reunião; • 51% das ações da empresa 
Eurocanne S.A.S. localizada na Ilha de Reunião; • 43,59% da empresa francesa Loiret & Haentjens S.A. 
A Tereos Participations, empresa localizada na França, acionista direta da Tereos Internacional S.A., adquiriu 
toda a participação não controladora em suas subsidiárias DVO, BENP, BENP Lillebonne e Syral e transferiu 
essa participação para a Tereos Internacional S.A. Após a referida transação, o Grupo passou a deter 
participação de 100% nessas subsidiárias em 31 de março de 2010. A Companhia foi constituída com a 
denominação social Tereos Participações Ltda. e em 18 de maio de 2010 houve a transformação da Companhia 
em sociedade anônima, bem como alterações da razão social para Tereos Internacional S.A. Contrato entre 
Petrobras e Tereos Internacional: A Companhia e a Petrobras, por meio de sua subsidiária integral, Petrobras 
Biocombustível, fi rmaram um contrato em 30 de abril de 2010, onde a Petrobras Biocombustível irá investir 
aproximadamente R$1.612 em etapas, de forma que no fi nal deterá 45,7% da Guarani S.A. De acordo com o 
Contrato de Investimento, a Petrobras Biocombustível se tornará acionista da Guarani em três etapas: 
• Em 30 de abril de 2010, um investimento inicial da Petrobras Biocombustível, no valor de R$ 683 por meio de 
um aumento de capital na Cruz Alta Participações S.A., controlada direta da Guarani S.A. O aumento de capital 
foi realizado e reconhecido nas demonstrações fi nanceiras consolidadas de 31 de março de 2011. A mudança 
na composição acionária da Tereos Internacional sem perda de controle impactou negativamente o patrimônio 
líquido da controladora em R$ 41 e impactou positivamente o patrimônio líquido atribuído aos acionistas não 
controladores em R$ 724. A Guarani S.A. utilizou os recursos obtidos na aquisição da Usina Mandu (Vide 
“Investimento na Usina Mandu S.A.” abaixo); • Após a incorporação das ações da Guarani S.A. na Tereos 
Internacional S.A. (vide “ Incorporação de ações da Guarani pela Tereos Internacional seguida de emissões de 
ações pela Tereos Internacional” abaixo) e a incorporação subsequente das ações da Cruz Alta Participações 
na Guarani S.A., em 29 de outubro de 2010, a participação detida na Cruz Alta Participações pela Petrobras 
Biocombustível foi convertida em uma participação de 26,49% na Guarani S.A.; • Dentro de um período de até 
5 anos, a Petrobras Biocombustível investirá os R$ 929 restantes, por meio de um aumento de capital, até obter 
uma participação de 45,7% na Guarani. Além disso, a Tereos Internacional terá a opção de investir até R$ 600 
na Guarani por meio de um aumento de capital, no prazo de 12 meses após o investimento da Petrobras 
Biocombustível na Guarani S.A. Em agosto de 2010, a Guarani S.A., em conjunto com suas controladas Andrade 
Açúcar e Álcool e Usina Vertente, celebraram contrato com a Petrobras Distribuidora e Petrobras Biocombustível 
para o fornecimento de etanol hidratado e anidro pelos próximos quatro anos (sendo facultado às partes o 
cancelamento do contrato após dois anos). No decorrer desse período, a Guarani fornecerá à Petrobras 
Distribuidora e à Petrobras Biocombustível mais de 0,5 milhão de m3 de etanol anidro e mais de 1 milhão de m3 
de etanol hidratado vendidos de acordo com as condições de mercado. Em linha com o contrato de investimento, 
a Petrobras Biocombustível aportou capital na Guarani no montante de R$ 195 em 31 de março de 2011, 
aumentando sua atual participação na Guarani S.A. de 26,5% para 31,4%. A Tereos Internacional passou a deter 
os 68,56% restantes da Guarani. Incorporação de ações da Guarani pela Tereos Internacional seguida de 
emissões de ações pela Tereos Internacional: Em Assembleia Geral de acionistas ocorrida em 24 de junho 
de 2010 foi aprovada proposta para submissão da incorporação da totalidade das ações da Guarani pela Tereos 
Internacional S.A. (“Incorporação de Ações”). As ações da Guarani foram  incorporadas nas ações da Companhia, 
e a participação da Companhia na Guarani passou a ser de 100%, com respectivo aumento de capital de R$478 
(vide nota 7.1). Em 25 de julho de 2010 encerrou-se o prazo para exercício, pelos acionistas dissidentes da 
Guarani, do direito de recesso decorrente da incorporação das ações de emissão da Guarani pela Tereos 
Internacional S.A.. Os acionistas dissidentes representaram 7.076.796 ações ordinárias, exercendo o direito de 
recesso na forma da lei. Como resultado, o montante total de R$ 29 foi pago em 29 de julho de 2010 a título de 
reembolso a tais acionistas. A Companhia solicitou o registro como companhia aberta no Brasil perante a 
CVM e ainda sua listagem na BM&FBOVESPA (Novo Mercado), em conformidade com leis e regulamentos 
aplicáveis em 07 de junho de 2010, preservando a liquidez de mercado para os atuais acionistas da Guarani. 
O registro de Companhia de capital aberto foi expedido em 12 de agosto de 2010. A Companhia prevê a 
obtenção de capital adicional através de ofertas tanto na BM&FBOVESPA, no Brasil, quanto na NYSE Euronext 
Paris, na França, considerando ainda as condições de mercado. Aquisição do  Segmento Açúcar da Societe 
Sucriere Du Quartier Français S.A. (“SSQF”): Em 28 de maio de 2010, Tereos UCA, adquiriu 67,1% da 
Societe Sucriere Du Quartier Français AS (“SSQF”) de uma empresa não pertencente ao grupo. Em 30 de julho 
de 2010, a Tereos Internacional adquiriu o Segmento Açúcar da SSQF (“Quartier Français Sugar Business”), 
da Tereos UCA, representado pelos seguintes ativos: • 56,99% da Societé Sucrière de Beaufonds (“SSBF”), 
proprietária da usina açucareira Le Gol; • 51% da Loiret France, em que o Grupo já detém 43,6% de participação; 
• 100% da Ceinary. O grupo determinou de forma preliminar dos valores justos dos ativos adquiridos e passivos 
assumidos, com base em estimativas, e reconheceu estes valores justos dos ativos e passivos resultando 
num deságio na negociação de compra. Os valores preliminares reconhecidos  podem ser ajustados no prazo de 
12 meses após a aquisição de acordo com a norma internacional de  contabilidade IFRS 3 (R). Os valores justos 
dos ativos adquiridos e dos passivos assumidos na aquisição estão abaixo destacados:

Valor justo reconhecido 
na data de aquisição

Caixa e equivalentes de caixa 69
Contas a receber de clientes 127
Estoques 90
Ativos intangíveis 12
Ativo imobilizado 134
Investimentos 70
Imposto diferido ativo 2
Disponíveis para venda 6
Outras contas a receber 43
Total do ativo 553
Fornecedores 39
Imposto diferido passivo 16
Provisões 11
Empréstimos e fi nanciamentos 64
Outras contas a pagar 71
Total do passivo 201
Participação de não controladoras 104
Ativos, líquidos 248
Ativos líquidos adquiridos 142
Deságio na aquisição (49)
Valor pago na aquisição 93
Caixa líquido recebido da controlada (52)
Caixa líquido aplicado 41
A partir da data de aquisição, o segmento de açúcar da SSQF contribuiu com R$ 378 de receita, R$ 24 de lucro 
líquido e com R$ 514 de ativos. A transação resultou no reconhecimento, no resultado do exercício, 
dos montantes de: • Ganhos de R$ 23 devido à remensuração do valor justo da participação acionária não 
controladora existente anteriormente na Loiret France e Sucre Austral; • Deságio na negociação de compra de 
R$ 49. O Grupo também adquiriu 8,22% na SSBF, com desembolso de numerário de R$ 6, aumentando sua 
participação de 56,96% para 65,18%. Esta mudança na participação acionária na subsidiária teve refl exo 
contábil nas transação de investimentos, resultando num aumento de R$ 10 no patrimônio líquido. Aquisição da 
Usina Mandu S.A.: Em 31 de maio de 2010, a Guarani S.A., através de sua controlada direta Cruz Alta 
Participações (“CAP”) adquiriu o capital da Usina Mandu S.A. (“Mandu”), companhia sediada no Brasil e 
especializada em processamento de cana-de-açúcar, sendo 76,90% diretamente e 23,10% indiretamente com 
a aquisição de 100% do capital da F3G Participações S.A. (holding detentora de parte do capital da Mandu). 
A aquisição da Mandu tem como objetivo aumentar a capacidade de produção de etanol e açúcar da Guarani. 
Na data da aquisição, a Subsidiária realizou a determinação preliminar do valor justo dos ativos e passivos 
identifi cáveis assumidos baseados em estimativas e reconheceu o valor justo dos ativos e passivos e o ágio 
resultante. Os montantes registrados podem ser ajustados durante os 12 meses subsequentes à data de 
aquisição de acordo com o CPC 15 - Combinação de Negócios. Não são esperados ajustes signifi cativos. 

Valor justo reconhecido 
na data de aquisição

Caixa e equivalentes de caixa 21
Contas a receber de clientes 10
Estoques 32
Ativos intangíveis 1
Ativo imobilizado 256
Ativo biológico 66
Imposto diferido ativo 4
Disponíveis para venda 4
Outras contas a receber 30
Total do ativo 424
Fornecedores 26
Imposto diferido passivo 24
Provisões 8
Empréstimos e fi nanciamentos 319
Outras contas a pagar 44
Total do passivo 421
Ativo líquido adquirido 3
Ágio na aquisição 296
Valor pago na aquisição 299
Caixa líquido recebido da controlada 21
Valor pago na aquisição 299
Caixa líquido aplicado 278

O preço pago foi de R$ 299. Essa transação gerou um ágio de R$ 296. Os valores preliminares reconhecidos 
podem ser ajustados no prazo de 12 meses após a aquisição de acordo com a IFRS 3 (R). O ágio reconhecido 
acima é atribuído às sinergias e demais benefícios esperados da combinação dos ativos e das atividades da 
Usina Mandu com os ativos e as atividades do Grupo. Os custos da transação, no valor de R$ 6, foram 
registrados no resultado na rubrica “despesas gerais e administrativas”, sendo parte dos fl uxos de caixa de 
atividades operacionais na demonstração de fl uxos de caixa. Em assembléia geral extraordinária, realizada em 
28 de fevereiro de 2011, foi aprovada a incorporação da Usina Mandu pela Guarani S.A., na data-base de 
31 de janeiro de 2011, com a justifi cativa de ganho em economia de escala, simplifi cando estrutura societária 
com redução de custos administrativos e operacionais. A incorporação se deu através de cisão parcial da Cruz 
Alta Participações, alocando Usina Mandu (inclusive F3G) como controladas diretas da Guarani S.A. Na mesma 
data ocorreu a incorporação da Mandu na Guarani S.A. Aquisição de participação na Usina Vertente Ltda.: 
Em 24 de  fevereiro de 2010, a Guarani, através de sua controlada direta Cruz Alta Participações S.A. (“CAP”) 
adquiriu 50% do capital da Cleel Empreendimentos e Participações Ltda. (“Cleel”), detentora de 100% do capital 
da Usina Vertente Ltda. (“Vertente”), por meio de uma parceria com o Grupo Humus, cujos acionistas 
permaneceram detentores da participação de 50% da Cleel. O preço pago foi de R$ 119. Essa transação gerou 
um ágio de R$ 82. Estas transações foram registradas utilizando o método de alocação do preço de aquisição, 
em conformidade com o IFRS 3. A alocação do ágio pelo acervo líquido adquirido está demonstrada a seguir: 
 Refi nanciamento do endividamento líquido externo da Tereos: Em 29 de junho de 2010, os contratos de 
fi nanciamento do Grupo Tereos Internacional foram reestruturados, sendo celebrado um novo contrato. 
O contrato foi fi rmado pela Tereos EU e um pool de 7 bancos para refi nanciar antigos empréstimos obtidos pelas 
empresas da Tereos EU junto a um consórcio de bancos, e também para amortizar empréstimos subordinados 
junto a partes relacionadas. A Proposta de Termos e Condições de Investimento tem como objetivo disponibilizar 
uma linha de fi nanciamento de capital de giro a curto prazo para a Tereos Internacional. Em 05 de julho de 2010, 
a Companhia concluiu o processo de reestruturação fi nanceira com a contratação de duas novas linhas de 
crédito: (1) contrato de linha de crédito de €450 milhões, fi rmado entre um sindicato de bancos e Tereos EU, 
subsidiária da Tereos Internacional, com vencimento em 2015 e garantia da Tereos Internacional, que tem por 
objetivo refi nanciar dívidas das subsidiárias da Tereos EU (“Linha de Crédito de €450 milhões”); e (2) contrato 
de linha de crédito de €40 milhões, fi rmado entre Rabobank International Paris e Tereos Internacional, 
com vencimento em 364 dias (“Linha de Crédito de € 40 milhões” e em conjunto com a Linha de Crédito de 
€450 milhões “Linhas de Crédito”). As Linhas de Crédito proporcionarão à Tereos Internacional os seguintes 
benefícios em relação à estrutura de fi nanciamento anteriormente existente: • Estruturas de fi nanciamento 
independentes entre a Tereos Internacional e a sua controladora Tereos; • Simplifi car a estrutura de fi nanciamento 
da Tereos Internacional e suas subsidiárias; • Maior fl exibilidade em termos de obrigações; • Aumento da 
efi ciência da administração de caixa. As demonstrações fi nanceiras individuais foram autorizadas para emissão 
pela  Diretoria Executiva da Companhia em reunião realizada em 23 de maio de 2011 e serão submetidas à 
 aprovação do Conselho de Administração e dos Acionistas na Assembléia Geral Ordinária a ser realizada em 
Junho de 2011.

2. APRESENTAÇÃO E ELABORAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

2.1. Apresentação das demonstrações fi nanceiras: As demonstrações fi nanceiras foram elaboradas e estão 
sendo apresentadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. As práticas contábeis adotadas 
no Brasil compreendem aquelas incluídas na legislação societária brasileira e os pronunciamentos, as 
orientações e as interpretações emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis - CPC e aprovados pela 
Comissão de Valores Mobiliários - CVM. As demonstrações contábeis individuais apresentam a avaliação dos 
investimentos em controladas, controladas em conjunto e coligadas pelo método da equivalência patrimonial, de 
acordo com a legislação brasileira vigente. Dessa forma, essas demonstrações contábeis individuais não são 
consideradas como estando conforme as IFRSs, que exigem a avaliação desses investimentos nas 
demonstrações separadas da controladora pelo seu valor justo ou pelo custo de aquisição. Tendo em vista que 
a Companhia foi constituída em 02 de fevereiro de 2010 e que a integralização de capital, (i) por meio de 
conferência de ativos (investimentos) e (ii) recebimento de contribuição de caixa e equivalentes de caixa ocorreu 
em 31 de março de 2010, as demonstrações fi nanceiras foram apresentadas a partir da data de sua constituição 
da seguinte forma: • Balanços patrimoniais em 31 de março de 2011 e 2010; • Demonstrações do resultado e do 
resultado abrangente para o exercício fi ndo em 31 de março de 2011; • Demonstrações das mutações no 
 patrimônio líquido para o período de 2 de fevereiro de 2010 (data de constituição da Companhia) a 31 de março 
de 2010 e exercício fi ndo em 31 de março de 2011; • Demonstração dos fl uxos de caixa para o período de 
02 de fevereiro de 2010 (data de constituição da Companhia) a 31 de março de 2010 e exercício fi ndo em 
31 de março de 2011; • Demonstração dos valores adicionados para o exercício fi ndo em 31 de março de 2011. 
 Considerando que os ativos representados pelas participações societárias em controladas, coligadas e 
controladas em conjunto foram conferidos em 31 de março de 2010, não houve resultado, nem valor adicionado 
para o período de 02 de fevereiro de 2010 a 31 de março de 2010 e, portanto, não estão sendo apresentadas 
as respectivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente e do valor adicionado. A constituição da 
Companhia faz parte do processo de reestruturação societária do Grupo para concentrar na Companhia os seus 
investimentos conforme descritos na nota 1. Essa reestruturação societária não modifi cou as operações da 
Companhia, nem as participações societárias existentes nesse momento, nem gerou lucro ou prejuízo, sendo 
os ativos conferidos, conforme mencionado abaixo, pelos seus montantes contábeis existentes em 31 de março 
de 2010. Assim, para facilitar o processo de entendimento do histórico das operações do Grupo, em adição a 
essas demonstrações fi nanceiras societárias individuais da Companhia, foram preparadas e apresentadas em 
relatório separado, as demonstrações fi nanceiras consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de 
Relatório Financeiro (“International Financial Reporting Standards - IFRS”), conforme emitidos pelo International 
Accounting Standards Board - IASB e práticas contábeis adotadas no Brasil. 2.2. Adoção do CPC 43(R) e 
Instrução CVM 485/10: A Companhia apresentou uma reconciliação do patrimônio líquido, individual e 
consolidado, em nota explicativa 5.3 às demonstrações fi nanceiras de 31 de março de 2010, decorrente de 
diferença entre as IFRSs e as práticas contábeis adotadas no Brasil nas datas das referidas demonstrações 
fi nanceiras. Esta diferença era resultante de amortização do ágio referente ao exercício fi ndo em 31 de março 
de 2009, tendo em vista que, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, o ágio deixou de ser 
amortizado a partir de 1º de abril de 2009. De acordo com as IFRSs, os ágios foram mantidos pelo seu valor 
contábil em 1º de abril de 2008. Em 2010 foram editados o CPC 43(R) “Adoção Inicial dos CPCs 15 ao 40” e a 
Instrução CVM 485/10, que alterou a Instrução 457/07, que determinaram que, após a adoção dos 
pronunciamentos editados pelo CPC, não deverão existir diferenças entre as IFRSs e as práticas contábeis 
adotadas no Brasil na apresentação das demonstrações fi nanceiras. Desta forma, em 31 de março de 2011, 
não existem diferenças entre as demonstrações fi nanceiras individuais preparadas de acordo com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil e as demonstrações fi nanceiras consolidadas preparadas de acordo com as 
Normas Internacionais de Relatório Financeiro (“International Financial Reporting Standards - IFRS”) e as 
práticas contábeis adotadas no Brasil. A Companhia reverteu o valor da diferença de amortização do ágio citada 
anteriormente, e está reapresentando o valor do patrimônio líquido e dos investimentos originalmente 
apresentados em 31 de março de 2010, conforme demonstrado a seguir:

Valores 
apresentados 
originalmente

Ajustes 
(a)

Valores 
reapre- 

sentados
Caixa e equivalentes de caixa 120 – 120
Investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto 1.868  92 1.960
Total do ativo 1.988 92 2.080
Capital social 1.988 – 1.988
Reserva para expansão – 92 92
Total do passivo e do patrimônio líquido 1.988 92 2.080
(a) Refere-se à reversão da amortização acumulada do ágio registrado anteriormente na subsidiária Guarani 
S.A. em 31 de março de 2009, tendo em vista que, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, 
antes da edição do CPC 43(R), o ágio deixou de ser amortizado a partir de 1º de abril de 2009. Para fi ns de 
IFRS os ágios foram mantidos pelo seu valor contábil em 1º de abril de 2008. Com a edição do CPC 43(R), 
os valores foram revertidos nas demonstrações individuais da Companhia. 2.3. Principais práticas contábeis: 
As principais práticas contábeis adotadas para a elaboração das demonstrações fi nanceiras estão descritas a 
seguir: a) Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa incluem valores disponíveis em contas 
correntes bancárias resgatáveis imediatamente e apresentadas ao custo histórico correspondente ao valor de 
realização, bem como aplicações fi nanceiras com resgate imediato e indexadas pelo CDI. b) Investimentos em 
controladas, em coligadas e controladas em conjunto: O Grupo possui participações em controladas, 
coligadas e controladas em conjunto (controle compartilhado). As controladas são empresas nas quais a 
Companhia possui controle. Controle é o poder de governar as políticas fi nanceiras e operacionais de uma 
empresa de modo a obter benefícios de suas atividades, que em geral consiste na capacidade de exercer a 
maioria dos direitos de voto. Os potenciais direitos de voto são considerados na avaliação do controle exercido 
pelo Grupo sobre outra entidade, quando puderem ser exercidos no momento de tal avaliação. As coligadas são 
empresas sobre as quais o grupo exerce infl uência signifi cativa (que é presumida quando o percentual de 
direitos de voto exercíveis pelo Grupo é superior a 20%). As investidas com controle compartilhado são 
entidades controladas em conjunto, em que os empreendedores têm um acordo contratual que estabelece o 
controle conjunto sobre as atividades econômicas da entidade. Os investimentos em controladas, em coligadas 
e controladas em conjunto são contabilizados pelo método de equivalência patrimonial. As demonstrações 
fi nanceiras das controladas, coligadas e controladas em conjunto são elaboradas para a mesma data-base de 
apresentação da controladora. Sempre que necessário, são realizados ajustes de modo a adequar as práticas 
contábeis às da Companhia. De acordo com o método da equivalência patrimonial, as parcelas atribuíveis ao 
Grupo sobre o lucro ou prejuízo líquido do período desses investimentos são registradas nas demonstrações 
dos resultados sob a rubrica de “Resultado de equivalência patrimonial”. Ganhos e perdas não realizados 
decorrentes de transações entre a Controladora e as investidas são eliminados com base no percentual de 
participação nas investidas. Os outros resultados abrangentes de controladas, coligadas e controladas em 
conjunto são registrados diretamente no patrimônio líquido da Companhia sob a rubrica “Ajustes de avaliação 
patrimonial”. c) Dividendos: A proposta de distribuição de dividendos efetuada pela Administração da 
Companhia que estiver dentro da parcela equivalente ao dividendo mínimo obrigatório é registrada como 

passivo circulante, por ser considerada como uma obrigação legal prevista no estatuto social da Companhia. 
d) Demonstração do valor adicionado (“DVA”): Esta demonstração tem por fi nalidade evidenciar a riqueza 
criada pela Companhia e sua distribuição durante determinado período e é apresentada pela Companhia, 
conforme requerido pela legislação societária brasileira, como parte de suas demonstrações contábeis 
individuais e como informação suplementar às demonstrações contábeis consolidadas, pois não é uma 
demonstração prevista nem obrigatória conforme as IFRSs. A DVA foi preparada com base em informações 
obtidas dos registros contábeis que servem de base de preparação das demonstrações contábeis e seguindo as 
disposições contidas no CPC 09 - Demonstração do Valor Adicionado. Em sua primeira parte apresenta a 
riqueza criada pela Companhia, representada pelas receitas (receita bruta das vendas, incluindo os tributos 
incidentes sobre ela, as outras receitas e os efeitos da provisão para créditos de liquidação duvidosa), pelos 
insumos adquiridos de terceiros (custo das vendas e aquisições de materiais, energia e serviços de terceiros, 
incluindo os tributos incluídos no momento da aquisição, os efeitos das perdas e da recuperação de valores 
ativos, e a depreciação e amortização) e pelo valor adicionado recebido de terceiros (resultado de equivalência 
patrimonial, receitas fi nanceiras e outras receitas). A segunda parte da DVA apresenta a distribuição da riqueza 
entre pessoal, impostos, taxas e contribuições, remuneração de capitais de terceiros e remuneração de capitais 
próprios. 2.3. Novas normas, alterações e interpretações de normas: a) Normas, interpretações e 
alterações de normas existentes em vigor em 31 de março de 2011 e que não tiveram impactos relevantes 
sobre as demonstrações fi nanceiras da Companhia: As interpretações e alterações das normas existentes a 
seguir foram editadas e estavam em vigor em 31 de março de 2011. Entretanto, não tiveram impactos relevantes 
sobre as demonstrações contábeis da Companhia:

Norma Principais exigências Data de entrada em vigor

Melhorias nas 
IFRSs - 2009

Alteração de diversos 
pronunciamentos contábeis

Aplicável a períodos anuais
com início em

ou após 1º de janeiro de 2010

Alterações à IFRS 1 Isenções adicionais 
para adotantes iniciais

Aplicável a períodos anuais
com início em

ou após 1º de janeiro de 2010

Alterações à IAS 32 Classifi cação dos direitos de emissão
Aplicável a períodos anuais

com início em
ou após 1º de fevereiro de 2010

Alterações à IFRS 2
Pagamentos baseados em ações

com liquidação em caixa -  transações 
dentro do mesmo Grupo

Aplicável a períodos anuais
com início em

ou após 1º de janeiro de 2010

Em agosto de 2010 foi editada pela CVM a Deliberação nº 636/10, que aprova o pronunciamento CPC 41 - 
Resultado por Ação, elaborado a partir do IAS 33 - “Earnings per Share”. O CPC 41 dispõe sobre a divulgação 
do resultado por ação, sem impactos sobre o reconhecimento, a mensuração e a apresentação das 
demonstrações fi nanceiras individuais. A Companhia adotou o CPC 41 em suas demonstrações fi nanceiras 
individuais para o exercício fi ndo em 31 de março de 2011. b) Normas, interpretações e alterações de normas 
existentes que ainda não estão em vigor e não foram adotadas antecipadamente pela Companhia: 
As normas e alterações das normas existentes a seguir foram publicadas e são obrigatórias para os períodos 
contábeis da Companhia iniciados em 1º de abril de 2011 ou após essa data, ou para períodos subsequentes. 
Todavia, não houve adoção antecipada dessas normas e alterações de normas por parte da Companhia.

Norma Principais exigências Data de entradaem vigor

Melhorias nas IFRSs - 2010 Alteração de diversos
pronunciamentos contábeis

Aplicável a períodos anuais
com início em 

ou após 1º de janeiro de 2011

Alterações à IFRS 1
Isenção limitada de divulgações 

comparativas da IFRS 7 para
adotantes iniciais

Aplicável a períodos anuais com 
início em ou após 1º de julho de 2010

IFRIC 19 Extinção de passivos fi nanceiros através 
de instrumentos patrimoniais

Aplicável a períodos anuais
com início em 

ou após 1º de julho de 2010

IFRS 9 (conforme 
alterada em 2010)

Instrumentos 
fi nanceiros

Aplicável a períodos anuais
com início em 

ou após 1º de janeiro de 2013

Alterações à IAS 24 Divulgações de partes relacionadas
Aplicável a períodos anuais

com início em 
ou após 1º de janeiro de 2011

Alterações à IFRS 1 Eliminação de datas fi xas para adotantes 
pela primeira vez das IFRSs

Aplicável a períodos anuais
com início em 

ou após 1º de julho de 2011

Alterações à IFRS 7 Divulgações - transferências de ativos 
fi nanceiros

Aplicável a períodos anuais
com início em

ou após 1º de julho de 2011

Alterações à IAS 12

Impostos diferidos - recuperação dos
ativos subjacentes quando o ativo é 

mensurado pelo modelo de valor justo
de acordo com a IAS 40

Aplicável a períodos anuais
com início em 

ou após 1º de janeiro de 2012

Alterações à IFRIC 14 Pagamentos antecipados de exigência 
mínima de fi nanciamento

Aplicável a períodos anuais
com início em 

ou após 1º de janeiro de 2011

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (em vigor a partir de 1º de janeiro de 2013). A publicação é parte do projeto 
de melhorias do IASB sobre a mensuração, a classifi cação e o reconhecimento de instrumentos fi nanceiros 
emitido em novembro de 2009 e substitui a parte da IAS 39 relacionada à mensuração e classifi cação de ativos 
fi nanceiros.  Esse pronunciamento determina a classifi cação dos ativos fi nanceiros em duas categorias: ativos 
reconhecidos ao valor justo e ativos reconhecidos ao valor de custo amortizado com a determinação da 
classifi cação sendo realizada no momento do reconhecimento do ativo e de acordo com o modelo de negócios 
da Companhia e as características do instrumento fi nanceiro contratado. Em virtude das características dos 
instrumentos fi nanceiros atualmente contratados pela Companhia não são esperados efeitos signifi cativos no 
momento da adoção desse pronunciamento a partir de 1º de janeiro de 2013. Considerando as atuais operações 
da Companhia, a Administração não espera que essas novas normas, interpretações e alterações tenham um 
efeito relevante sobre as demonstrações contábeis a partir de sua adoção. O CPC ainda não editou os respectivos 
pronunciamentos e modifi cações correlacionados às IFRSs novas e revisadas apresentadas anteriormente. 
Em decorrência do compromisso do CPC e da CVM de manter atualizado o conjunto de normas emitidas com 
base nas atualizações feitas pelo IASB, é esperado que esses pronunciamentos e modifi cações sejam editados 
pelo CPC e aprovados pela CVM até a data de sua aplicação obrigatória.

3. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

31/03/2011 31/03/10
Depósitos bancários 5 120
Total 5 120
O saldo de caixa e equivalentes de caixa inclui depósitos bancários sobre os quais não há incidência de qualquer 
atualização monetária ou remuneração de juros.

4. PARTES RELACIONADAS

Passivo
Contraparte 31 de março de 2011 31 de março de 2010
Tereos EU 116 –
Refere-se a adiantamentos de contrato de câmbio sem incidência de juros, sem prazo de vencimento e sem 
garantias. Exceto pelas transações descritas acima, a Companhia não possuía outros relacionamentos com 
partes relacionadas em 31 de março de 2011.

5. INVESTIMENTOS EM CONTROLADAS, COLIGADAS E CONTROLADAS EM CONJUNTO

a) Investimentos diretos: As principais informações dos investimentos em controladas, coligadas e controladas 
em conjunto em 31 de março de 2011 e em 31 de março de 2010 estão demonstradas a seguir:
31 de março de 2011

Participação - %
Capital 
social

Patrimônio 
líquido

Total dos 
investimentos

Resultado de equivalência 
patrimonial 31/03/2011

Guarani S.A. 68,56 2.050 2.311 1.588 24
Tereos EU NV 100,00 1.260 1.352 1.352 186
Total 2.940 210
31 de março de 2010

Participação - %
Capital  
social

Patrimônio 
líquido

Total dos 
investimentos

Guarani S.A. 58,58 1.484 1.154 769
Tereos EU NV 100,00 1.191 1.191 1.191
Total 1.960

b) Investimentos indiretos: As principais informações dos investimentos da Guarani S.A. em controladas, 
coligadas e controladas em conjunto em 31 de março de 2011 e 31 de março de 2010 estão demonstradas a 
seguir:
Em 31 de março de 2011:

Participação 
- % (a) 

Capital 
social 

Patrimônio 
líquido 

Total dos 
investimentos 
em 31/03/2011

Resultado de 
equivalência 

patrimonial
Cruz Alta  Participações Ltda. 100,00 805 944 944 19
Companhia Energética São José (b) 100,00 159 195 195 6
Andrade Agricultura Ltda. (b) 67,44 8 7 5 1
Andrade Açúcar e Álcool S.A. (b) 67,44 – (196) (132) (4)
Usina Vertente Ltda. (b) 50,00 32 51 25 11
Usina Mandu (c) – – – – 18
Sena Holding Limited 63,31 157 (17) (10) 1
Societé Marromeu Limited 100,00 – – – –
Tereos Sena Limited (d) 100,00 22 10 10 (1)
Em 31 de março de 2010:

Participação 
- % (a) 

Capital 
social

Patrimônio 
líquido 

Total dos 
investimentos 
em 31/03/2010

Cruz Alta Participações Ltda. 100,00 828 701 701
Companhia Energética São José (b) 99,99 158 184 184
Andrade Agricultura Ltda. (b) 67,44 8 5 4
Andrade Açúcar e Álcool S.A. (b) 67,44 – (189) (127)
Usina Vertente Ltda. (b) 50,00 32 41 20
Cleel Empreendimentos e Participações Ltda. (b) 50,00 83 73 36
Sena Holding Limited 63,31 189 (20) (13)
Societé Marromeu Limited 72,65 – – –
Tereos Ocean Indien 100,00 23 11 11
(a) Refere-se à participação societária direta e indireta da Guarani sobre cada uma das investidas; 
(b) Investidas diretas da Cruz Alta Participações Ltda.; (c) Foi incorporada pela Guarani S.A. em janeiro de 
2011; (d) Anteriormente denominada Tereos Ocean Indien. As principais informações dos investimentos da 
Tereos EU NV em controladas, coligadas e controladas em conjunto em 31 de março de 2011 e em 31 de março 
de 2010 estão demonstradas a seguir:

Participação - % 
Capital  
social 

Patrimônio  
líquido 

Total dos 
investimentos 

em 31/03/2011(a)

Resultado de 
equivalência 

patrimonial
Société Sucrière de Beaufonds 65,18 21 347 231 100
Syral S.A.S. 100,00 301 930 1.003 111
BENP and BENP Lillebonne 100,00 82 (19) (12) (15)
Distillerie de la Vallée de l’Oise 100,00 23 21 21 1
Gardel S.A. 17,76 4 5 5 –

Participação - % 
Capital  
social

Patrimônio  
líquido 

Total dos 
investimentos 

em 31/03/10 (a)
Eurocanne 51,00 7 26 13
Sucrerie de Bois Rouge S.A.S. 51,00 32 60 30
Gardel S.A. 8,88 – 56 5
Sucre Austral S.A. 40,00 56 138 79
Loiret & Haentjens S.A. 43,59 8 52 31
Syral S.A.S. 100,00 314 918 994
BENP and BENP Lillebonne 100,00 85 5 5
Distillerie de la Vallée de l’Oise 100,00 24 22 22
(a) Valores incluem ágios recebidos em transferência com os investimentos nos valores R$5, R$71 e R$7 na 
Société Sucrière de Beaufonds, Syral S.A.S. e BENP Lillebonne, respectivamente.

6. EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS

Instituição financeira Modalidade Garantia Vencimento
Taxa de 

juros 31/03/2011

Banco Rabobank Internacional Brasil S.A.
Resolução 

2.770
Nota 

promissória 28/06/11
LIBOR + 

2,75% a.a. 48
48

7. PATRIMÔNIO LÍQUIDO

7.1. Capital social: Em 31 de março de 2010, a Companhia emitiu 1.987.577.461 novas ações pelo preço de 
R$1 por ação (um real por ação). Esse aumento de capital foi integralizado em espécie, contra as participações 
na Tereos EU e na Guarani por R$1.868, e em dinheiro por R$120. Em 18 de maio de 2010, os acionistas da 
Companhia aprovaram o agrupamento da totalidade das ações de sua emissão, na proporção de 3,52 ações 
ordinárias para uma ação ordinária após agrupamento.  Em 24 de junho de 2010, a Companhia aumentou o 
capital social com a emissão de 118.764.312 ações ordinárias nominativas sem valor nominal no montante de 
R$478 com a incorporação de ações da Guarani (vide nota 1).
 Quantidade de ações Capital social
Capital emitido 682.655.658 2.466
Total 682.655.658 2.466
7.2. Ações em tesouraria: Conforme descrito na nota 1, em 25 de julho de 2010 a Companhia adquiriu 
7.076.796 ações ordinárias próprias, no montante de R$ 29, as quais estão mantidas em tesouraria em 31 de 
março de 2011. 7.3. Reserva legal: De acordo com o artigo 193 da Lei 6.404/76 e com o estatuto social da 
Companhia, 5% do lucro líquido do exercício serão destinados como reserva legal, que não excederá a 20% do 
capital social e, acrescido das reservas de capital, a 30% do capital social. 7.4. Reserva para expansão: Após 
as deduções legais e estatutárias, até 100% do montante remanescente será destinado à reserva para 
expansão, que tem por fi m fi nanciar a aplicação em ativos operacionais, não podendo esta reserva ultrapassar 
o capital. 7.5. Outras reservas: Durante o período houve alteração/aquisição de participação em empresas que 
impactaram em ganho ou perda que foram reconhecidas em outras reservas. Assim sendo, foi reconhecida a 
mudança na participação societária na controladora diretamente no patrimônio líquido em conformidade com o 
CPC 36 parágrafo 30. As operações foram as seguintes: a) A participação societária da Companhia na Guarani 
S.A. foi alterada em 24 de junho de 2010 de 58,58% para 100%. b) Venda de 49% de participação na Cruz Alta 
Participações S.A. em 30 de abril de 2010. c) Aquisição de participação da SSQF de 56,96% para 65,18% em 
30 de julho de 2010. d) A participação societária da Companhia na Guarani S.A. foi alterada em 29 de outubro 
de 2010 de 100% para 73,51% em decorrência do aumento de capital pela Petrobras Biocombustível S.A. na 
Guarani S.A. com investimentos da participação que detinha na Cruz Alta Participações S.A. e)  A participação 
societária da Companhia na Guarani S.A. foi alterada em 23 de março de 2011 de 73,51% para 68,56% em 
decorrência do aumento de capital pela Petrobras Biocombustível S.A. na Guarani S.A. com emissão de novas 
ações. 7.6. Ajustes de avaliação patrimonial: Referem-se aos outros resultados abrangentes de controladas, 
coligadas e controladas em conjunto, os quais são registrados diretamente no patrimônio líquido da Companhia, 
representados pelos ajustes de variação no valor justo de instrumentos derivativos designados como hedges 
de fl uxo de caixa e pelos ajustes de conversão de demonstrações fi nanceiras de subsidiárias no exterior. 7.7. 
Dividendos propostos: Estas demonstrações fi nanceiras refl etem apenas os dividendos mínimos obrigatórios, 
conforme requeridos pela Lei das Sociedades por Ações n° 6.404/76 (Lei 6.404/76) e pelo estatuto social da 
Companhia. De acordo com a Lei 6.404/76 e o estatuto social da Companhia, os acionistas têm direito de 
receber dividendos mínimos de 25% do lucro líquido anual societário ajustado pelos seguintes itens: (i) 
destinação da reserva legal; (ii) variações na reserva para contingências; (iii) destinação para reserva para 
incentivos fi scais e (iv) realização da reserva para lucros a realizar. O cálculo do dividendo mínimo obrigatório 
está demonstrado abaixo:

2011
Lucro líquido 188
Reserva legal  (9)
Base de cálculo dos dividendos mínimos 179

25%
Dividendos mínimos anuais 44
Dividendos por ação 0,0671
O saldo remanescente de R$135 milhões do lucro líquido do exercício foi destinado para conta de reservas para 
expansão, conforme estatuto social da Companhia. 7.8. Lucro por ação: O lucro básico por ação é calculado 
através da divisão do lucro do período pela quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas em 
circulação durante o período, excluindo as ações ordinárias próprias compradas pela Companhia e mantidas 
como ações em tesouraria. A Companhia não possuía ações ordinárias potenciais com efeito dilutivo no 
exercício fi ndo em 31 de março de 2011 e, portanto, o lucro diluído por ação é igual ao lucro básico por ação no 
referido exercício.

2011
Lucro líquido 188
Média ponderada da quantidade de ações ordinárias em circulação - milhões 655
Lucro básico e diluído por ação - R$ 0,2868
8. TRANSAÇÕES QUE NÃO ENVOLVEM CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 2010, os acionistas da Companhia aportaram capital por meio de conferência de investimentos em 
controladas, coligadas e controladas em conjunto no valor de R$1.868. Conforme incorporação de ações entre 
a Companhia e a Guarani, seguida de emissão de ações pela Companhia, conforme descrito na nota 1, em 
junho de 2010, os acionistas da Companhia aumentaram capital por meio de incorporação das ações da 
controlada Guarani no valor de R$478, sendo constituída provisão no valor de R$29 a título de reembolso aos 
acionistas que exerceram direito de recesso. 9. Eventos Subsequentes: Em 04 de abril de 2011 a Companhia 
anunciou um plano de investimentos na Guarani S.A. com a fi nalidade de expandir a capacidade a moagem de 
cana e aumentar a cogeração de energia nos próximos quatro anos. Este plano de investimento será viabilizado 
por um contrato de fi nanciamento de longo prazo garantido pelo Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES) e 
pelo acordo, concluído com êxito, do refi nanciamento de US$ 560 milhões da Guarani S.A. O aporte de capital 
efetuado pela Petrobras Biocombustível na Guarani S.A., no montante de R$ 195, em 31 de março de 2011, 
também faz parte do plano de investimento. 

BALANÇO PATRIMONIAL Levantado em 31 de Março de 2011 (Em milhões de reais - R$)

Nota
Passivo explicativa 31/03/2011 31/03/2010
Circulante
 Empréstimos e fi nanciamentos 6 48 –
 Partes relacionadas 4 116 –
 Dividendos a pagar 7.7 44 –
 Outras contas a pagar 14 –
 Total do passivo circulante 222 –
Patrimônio Líquido
 Capital social 7.1 2.466 1.988
 Ações em tesouraria 7.2 (29) –
 Reservas de lucros 7.3,7.4,7.5 416 92
 Ajustes de avaliação patrimonial 7.6 (111) –

2.742 2.080
Total do Passivo e do 
 Patrimônio Líquido 2.964 2.080

Nota
Ativo explicativa 31/03/2011 31/03/2010
Circulante
 Caixa e equivalentes de caixa 3 5 120
 Dividendos a receber 2 –
 Outros ativos 17 –
 Total do ativo circulante 24 120
Não Circulante
Investimentos:
 Em controladas, coligadas e  controladas em conjunto 5a 2.940 1.960
Total do ativo não circulante 2.940 1.960

  
Total do Ativo 2.964 2.080

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras 

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras 

DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO para o Período de 02 de Fevereiro de 2010 (Data da Constituição da Companhia) a 31 de Março de 2010 e Exercício Findo em 31 de Março de 2011
(Em milhões de reais - R$)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras 

 Nota 
explicativa

Capital 
social

Ações em 
tesouraria Legal 

Retenção 
de lucros

Reservas 
para 

expansão Outras 

Ajustes de  
avaliação 

patrimonial

Lucros
acumu-

lados Total
Saldos em 02 de Fevereiro de 2010 – – – 92 – – – 92
Aumento de capital através de caixa e equivalentes de caixa 120 – – – – – – 120
Aumento de capital através de contribuição de participações societárias 1.868 – – – – – – – 1.868
Saldos em 31 de Março de 2010 1.988 – – 92 – – – – 2.080
Lucro líquido – – – – – – 188 188
Outros resultados abrangentes – – – – – – (111) – (111)
Resultado abrangente – – – – – (111) 188 77
Aumento de capital através de troca de ações 7.1 478 – – – – – 478
Aquisição de ações próprias - ações em tesouraria 7.2 – (29) – – – –  – – (29)
Mudanças de participação sobre controladas sem perda de controle 7.5 – – – – – 180 – – 180
Constituição de reserva legal 7.3 – – 9 – – – – (9) –
Distribuição de dividendos 7.7 – – – – – – (44) (44)
Reservas para expansão 7.7 – 135 (135) –
Constituição de reserva de retenção de lucros 7.4 – – – – – – – – –
Saldos em 31 de Março de 2011 2.466 (29) 9 92 135 180 (111) – 2.742

DEMONSTRAÇÃO DOS FLUXOS DE CAIXA para o Período de 02 de Fevereiro de 2010 (Data de 
Constituição da Companhia) a 31 de Março de 2010 e Exercício Findo em 31 de Março de 2011

(Em milhões de reais - R$)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras 

 Nota
explicativa 2011

Valor Adicionado Bruto –
 Valor Adicionado Recebido em Transferência
 Equivalência patrimonial 210
 Receitas fi nanceiras 11
 Valor Adicionado Total a Distribuir 221
 Distribuição do Valor Adicionado
 Impostos, taxas e contribuições
   Federais 7
 Remuneração de capital de terceiros
   Juros 17
   Outros 9
 Remuneração de capitais próprios
   Dividendos 44
   Lucros retidos e outras reservas 144

221 

DEMONSTRAÇÃO DO VALOR ADICIONADO para o Exercício Findo em 31 de Março de 2011
(Em milhões de reais - R$)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras 

DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO para o Exercício Findo em 31 de Março de 2011
(Em milhões de reais - R$, exceto lucro por ação)

 Nota
explicativa 31/03/2011

Lucro Líquido 188
Outros resultados abrangentes:
Variação no valor justo de instrumentos 
  de “hedge” de fl uxo de caixa 7.6 (56)
Conversão de demonstrações fi nanceiras 
  de subsidiárias no exterior 7.6 (55)

Resultado Abrangente  77

DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO ABRANGENTE para o Exercício Findo em 31 de Março de 2011
(Em milhões de reais - R$, exceto lucro por ação)

Nota
explicativa 31/03/2011

Resultado de equivalência patrimonial 5a 210
Outras despesas operacionais (10)
Lucro antes dos Resultado Financeiro 200
Despesas fi nanceiras, líquidas (12)
Lucro Líquido 188

Lucro por Ação - Básico e Diluído - R$ 7.8 0,2868

Nota
explicativa 2011 2010

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Lucro do período 188 –
 Equivalência patrimonial (210) –
 Encargos fi nanceiros e variação cambial sobre transações com partes 
  relacionadas e fi nanciamentos (3) –
 Juros incorridos 9 –
 Variações dos ativos operacionais:
  Outros ativos (17) –
 Variação dos passivos operacionais:
  Outras contas a pagar 13 –
Caixa Líquido Aplicado nas 
 Atividades Operacionais (20) –
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento
 Dividendos recebidos – –
 Aportes de capital em controladas (224) –
Caixa Líquido Aplicado nas Atividades de Investimento (224) –
Fluxo de Caixa das Atividades de 
 Financiamento
Empréstimos de partes relacionadas 110 –
Captação de empréstimos e fi nanciamentos 84 –
Pagamento de empréstimos e 
 fi nanciamentos (36) –
Aumento de capital – 120
Aquisição de ações próprias (29) –
Caixa Líquido Gerado pelas Atividades 
 de Financiamento 129 120
Redução Líquida de Caixa e 
 Equivalentes de Caixa (115) 120
Caixa e equivalentes de caixa no 
 início do exercício/período 3 120 –
Caixa e equivalentes de caixa no 
 fi nal do exercício/período 3 5 120

RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO - EXERCÍCIO FINDO EM 31 DE MARÇO DE 2011

A Tereos Internacional S.A. (“Tereos Internacional” e “Companhia”) submete à apreciação de seus acionistas o relatório dos Auditores Independentes e as correspondentes Demonstrações Financeiras Individuais 
da Controladora, referentes ao exercício findo em 31 de março de 2011, preparadas de acordo com as práticas contábeis aplicadas no Brasil.  Devido ao fato da Tereos Internacional como controladora ser 
uma holding, as operações da Companhia e o relatório da administração detalhado estão comentados na publicação também nesta data das Demonstrações Financeiras Consolidadas referentes ao exercício findo em 31 de março de 2011.
Serviços Prestados por Auditoria Externa
A política de atuação da Companhia na contratação de serviços não relacionados à auditoria externa junto aos seus auditores independentes se fundamenta nos princípios que preservam a independência do auditor. Estes 
princípios consistem, de acordo com os princípios internacionalmente aceitos, em: (a) o auditor não deve auditar o seu próprio trabalho, (b) o auditor não deve exercer funções gerenciais no seu cliente e (c) o auditor não deve 

promover os interesses de seu cliente. No exercício findo em 31 de março de 2011, a Companhia não efetuou pagamentos de honorários a partes relacionadas da empresa de auditoria externa Deloitte Touche Tohmatsu, 
restringindo-se apenas a serviços de auditoria.
Declaração da Diretoria da Companhia
Os Diretores da Companhia declaram que (i) revisaram, discutiram e concordaram com as opiniões expressas no parecer de auditoria da Deloitte, constantes das demonstrações financeiras da Companhia referentes ao exercício social 
encerrado em 31 de março de 2011; e (ii) revisaram, discutiram e concordaram com as demonstrações financeiras da Companhia referentes ao exercício social encerrado em 31 de março de 2011.

Jacyr S. Costa Filho - Diretor Presidente. 29 de junho de 2011

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Referentes ao Exercício Findo em 31 de Março de 2011 (Valores expressos em milhões de reais - R$, exceto se indicado de outra forma)



RELATÓRIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e Administradores da Tereos Internacional S.A. São Paulo - SP
Examinamos as demonstrações fi nanceiras individuais da Tereos Internacional S.A. (“Companhia”), que 
compreendem o balanço patrimonial em 31 de março de 2011 e as respectivas demonstrações do resultado, do 
resultado abrangente, das mutações do patrimônio líquido e dos fl uxos de caixa para o exercício fi ndo naquela 
data, assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da Administração sobre as demonstrações fi nanceiras individuais: A Administração da 
Companhia é responsável pela elaboração e adequada apresentação das demonstrações fi nanceiras individuais 
de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou 
como necessários para permitir a elaboração dessas demonstrações fi nanceiras individuais livres de distorção 
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.
Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre 
essas demonstrações fi nanceiras individuais com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas 
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigências éticas pelos 

auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter segurança razoável de que as 
demonstrações fi nanceiras individuais estão livres de distorção relevante.
Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito 
dos valores e das divulgações apresentados nas demonstrações fi nanceiras individuais. Os procedimentos 
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas 
demonstrações fi nanceiras individuais, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliação 
de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação 
das demonstrações fi nanceiras individuais da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que são 
apropriados às circunstâncias, mas não para fi ns de expressar uma opinião sobre a efi cácia desses controles 
internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas 
e a razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela Administração, bem como a avaliação da apresentação 
das demonstrações fi nanceiras individuais tomadas em conjunto.
Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é sufi ciente e apropriada para fundamentar nossa opinião.

Opinião: Em nossa opinião, as demonstrações fi nanceiras individuais anteriormente referidas apresentam 
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e fi nanceira da Tereos Internacional 
S.A. em 31 de março de 2011, o desempenho de suas operações e os seus fl uxos de caixa para o exercício fi ndo 
naquela data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. 
Ênfase: Sem modifi car nossa opinião, conforme descrito na nota explicativa nº 2.1, as demonstrações 
fi nanceiras individuais foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. No caso da 
Tereos Internacional S.A., essas práticas diferem das normas internacionais de relatório fi nanceiro (IFRSs), 
aplicáveis às demonstrações fi nanceiras separadas, somente no que se refere à avaliação dos investimentos 
em controladas pelo método de equivalência patrimonial, enquanto para fi ns de IFRSs seria custo ou valor justo.
Outros assuntos
Demonstração do valor adicionado: Examinamos, também, a demonstração individual do valor adicionado 
(“DVA”), referente ao exercício fi ndo em 31 de março de 2011, cuja apresentação é requerida pela legislação 
societária brasileira para companhias abertas e como informação suplementar pelas IFRSs, que não requerem 

a apresentação da DVA. Essa demonstração foi submetida aos mesmos procedimentos de auditoria descritos 
anteriormente e, em nossa opinião, está adequadamente apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, 
em relação às demonstrações fi nanceiras individuais tomadas em conjunto.
Demonstrações fi nanceiras consolidadas: A Tereos Internacional S.A. elaborou um conjunto completo 
de demonstrações fi nanceiras consolidadas para o exercício fi ndo em 31 de março de 2011 de acordo com 
as práticas contábeis adotadas no Brasil apresentadas separadamente, sobre as quais emitimos relatório de 
auditoria independente separado, não contendo nenhuma modifi cação, com data de 23 de maio de 2011.

São Paulo, 23 de maio de 2011
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes
CRC nº 2 SP 011609/O-8
Nourival C. Pedroso Filho 
Contador 
CRC nº 1 RJ 065177/O-8 - T SP
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