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USINA AÇUCAREIRA ESTER S.A. - EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL
CNPJ/MF Nº 60.892.098/0001-60

Em cumprimento às exigências Legais e Estatutárias, apresentamos a seguir as Demonstrações Financeiras relativas ao exercício encerrado em 31/3/2025 e 2024. Permanecemos ao dispor dos Srs. Acionistas para quaisquer esclarecimentos. Cosmópolis, 18 de junho de 2025. A Diretoria

 2025 2024
Lucro (prejuízo) liquido do exercício 302.323 (46.697)
Outros resultados abrangentes
Resultado abrangente do exercício 302.323 (46.697)

                                                                                                                                                                                                                                                         RELATÓRIO DA DIRETORIA

1. Contexto operacional 1.1 Informações gerais A Usina Açucareira 
Ester S.A. - em Recuperação Judicial (“Companhia” ou “Ester”), com 
sede localizada na cidade de Cosmópolis/SP, tem como atividade 
preponderante a industrialização e comércio de açúcar, etanol e 
demais derivados de cana-de-açúcar, com capacidade instalada de 
2,2 milhões de toneladas de cana-de-açúcar tendo processado 
2,006 milhões na safra 24/25. Aproximadamente 47% da cana-de-
-açúcar utilizada na fabricação dos produtos são provenientes de 
lavouras próprias, em terras da Companhia e de parcerias agrícolas, 
e 53% de fornecedores terceiros. A Companhia investiu de forma 
responsável na renovação de lavouras nos últimos anos, apostou na 
tecnificação de seus processos de produção, atualizou seus equipa-
mentos para a formação da lavoura, tratos culturais, colheita e in-
vestiu de forma responsável em tecnologia digital para controlar 
seus processos agroindustriais. Os negócios no setor sucroalcoolei-
ro estão sujeitos às tendências sazonais baseadas no ciclo de cresci-
mento da cana-de-açúcar na região Centro-Sul do Brasil. A safra 
2022/2023 ainda foram percebidos os impactos da seca intensa e 
geadas da safra 2021/2022, dificultando a melhoria da produtivida-
de agroindustrial da Companhia, onde esses fenômenos diminuí-
ram a produtividade dos canaviais. Desse modo, é evidente que o 
excesso de endividamento, perda de competitividade do etanol, 
aumento nos custos operacionais e baixa lucratividade, comprome-
teram a capacidade de a Companhia honrar seus compromissos fi-
nanceiros conforme pactuados. Para agravar ainda mais a situação, 
nos últimos meses a Companhia passou a sofrer diversas ameaças 
por parte de seus principais credores cuja maioria é composta por 
grandes instituições financeiras, que, no anseio de lhes compelir a 
aderir à uma negociação excessivamente onerosa e desequilibrada, 
ameaçaram dar início a execuções e medidas constritivas milioná-
rias contra o seu patrimônio, construído há mais de 125 anos de 
história. Este panorama, de grandes investimentos indispensáveis 
ao cultivo e manutenção do canavial, associado as constantes que-
bra de safra em função do clima, e elevação dos custos de produção 
nos últimos anos, principalmente em função da guerra da Ucrania, 
fez com que a Companhia se sujeitasse à necessidade de se alavan-
car cada vez mais, em um mercado de altas taxas de juros e sujeito 
a variações cambiais que desequilibraram os seus resultados. Todos 
esses fatores geraram uma crise econômico-financeira e de liquidez 
da Companhia e, diante deste contexto, em 11/05/2023 a Compa-
nhia ajuizou pedido de recuperação judicial, cujo processo foi regis-
trado sob o nº 1000875-85.2023.8.26.0150 e tramitou perante a 2ª 
Vara Judicial da Comarca de Cosmópolis/SP. Enfim, justamente nes-
te contexto que, por meio da recuperação judicial, a Companhia 
busca estabelecer um ambiente de negociação justo e equilibrado 
com a sua coletividade de credores, para garantir a continuidade de 
sua atividade empresarial e, por conseguinte, a manutenção dos 
postos de trabalho, produção de bens, geração de riquezas e reco-
lhimento de tributos, atendendo, assim, à função social da Compa-
nhia. Já a safra 2024/2025, a Companhia obteve uma melhora signi-
ficativa em sua produtividade alcançando recordes históricos de 
moagem 2,006 milhões de toneladas (1,917 milhões de toneladas 
safra 23/24 de cana) Ao longo do último ano, a Companhia manteve 
e intensificou seus esforços em todas as frentes estratégicas deli-
neadas no início do processo de reestruturação. Com foco no resul-
tado e a retomada dos canaviais a Companhia conseguiu ganhos 
expressivos de produtividade como descrito acima. Impactos con-
tábeis relacionados às mudanças climáticas A atual estratégia de 
resposta da Companhia aos potenciais impactos da mudança climá-
tica concentra-se na redução, voluntária, das emissões operacionais 
de gases do efeito estufa (“GEE”). Temos o compromisso de desen-
volver nossas atividades de geração de energia através de fontes 
renováveis, com altos níveis de desempenho socioambiental, o que 
nos possibilitará ser reconhecidos como uma companhia que con-
tribui para a criação de uma sociedade mais sustentável. A Compa-
nhia considera questões climáticas em estimativas e pressupostos, 
quando apropriado. Essa avaliação inclui uma ampla gama de possí-
veis impactos na Companhia devido a riscos tanto físicos quanto de 
transição. Mesmo que a Companhia acredite que seu modelo de 
negócios e produtos ainda serão viáveis após a transição para uma 
economia de baixo carbono, questões climáticas aumentam a incer-
teza nas estimativas e pressupostos subjacentes a vários itens nas 
demonstrações financeiras. Mesmo que os riscos relacionados às 
mudanças climáticas atualmente possam não ter um impacto signi-
ficativo na mensuração, a Companhia está monitorando de perto 
mudanças e desenvolvimentos relevantes, como novas legislações 
relacionadas às mudanças climáticas. A Companhia não identificou 
nenhum impacto significativo decorrente deste tema sobre as suas 
demonstrações financeiras. Reforma tributária sobre o consumo 
Em 16/01/2025 foi sancionada a lei complementar 214/2025 que 
estabelece a Reforma Tributária (“Reforma”) sobre o consumo. O 
modelo da Reforma está baseado num IVA repartido (“IVA dual”) 
em duas competências, uma federal (Contribuição sobre Bens e Ser-
viços - CBS) e uma subnacional (Imposto sobre Bens e Serviços - 
IBS), que substituirá os tributos PIS, COFINS, ICMS e ISS. Foi também 
criado um Imposto Seletivo (“IS”) – de competência federal, que 
incidirá sobre a produção, extração, comercialização ou importação 
de bens e serviços prejudiciais à saúde e ao meio ambiente, nos 
termos de LC. A LC 214/2025 terá um período de transição que se 
estende de 2026 a 2033. Os impactos da Reforma na apuração dos 
tributos acima mencionados, a partir do início do período de transi-
ção, somente serão plenamente conhecidos quando da finalização 
do processo de regulamentação dos temas pendentes por LC. Con-
sequentemente, não há qualquer efeito da Reforma nas demonstra-
ções financeiras de 31/03/2025. 1.2 Desempenho operacional A 
Companhia apresentou os seguintes indicadores de desempenho 
na safra 24/25: • Processamento de 2,006 milhões de toneladas de 
cana-de-açúcar (1,917 milhões de toneladas na safra 23/24), au-
mento de 4,64% no processamento em relação à safra anterior; • A 
produção de açúcar VHP atingiu 2.970.800 sacas, mix de 58,10%em 
relação à produção (2.544.060 sacas na safra 23/24 com mix de 
68,10%); • A produção de etanol neutro totalizou 71.812 milhões de 
litros, mix de 41,9% em relação à produção (62.037milhões de litros 
na safra 23/24 com mix de 31,9%). O aumento de 4,3% na moagem 
em relação ao volume processado na safra anterior, refletida pelo 
aumento do TCH cana própria. 1.3 Desempenho financeiro e conti-
nuidade operacional As demonstrações financeiras do exercício 
findo em 31/03/2025 foram preparadas no pressuposto da conti-
nuidade operacional da Companhia e na observância dos requisitos 
legais aplicáveis em uma recuperação judicial. A recuperação judi-
cial tem por objetivo assegurar a continuidade das operações da 
Companhia. Tal continuidade foi reforçada com a aprovação do 
Plano de Recuperação Judicial na Assembleia Geral de Credores rea-
lizada em 23/11/2023, que foi homologada pelo Juízo da Recupera-
ção Judicial, em 1/12/2023. A referida decisão foi publicada no dia 
5/12/2023, de modo que as dívidas da Companhia foram novadas e 
classificados entre o passivo circulante e não circulante de acordo 
com os termos e condições do Plano de recuperação judicial. A si-
tuação patrimonial e financeira da Companhia, no exercício findo 
em 31/03/2025, incorreu em lucro de R$ 302.323 e (prejuízo de R$ 
46.997 em 31/03/2024), além de apresentar capital circulante líqui-
do de R$ 53.133 ((R$154.485) negativo em 31/03/2024) e patrimô-
nio líquido positivo de R$ 131.112 (R$ 171.210 passivo a descober-
to/ negativo em 31/03/2024), porém ainda apresenta prejuízos 
acumulados no montante R$ 135.054 (R$ 445.499 em 2024). O flu-
xo de caixa líquido da Companhia, conforme demonstrado nas de-
monstrações dos fluxos de caixa, foi de R$ 34.599 , sendo superior à 
safra 23/24 (R$ 14.524), reflexo dos esforços empreendidos pela 
busca constante da otimização das estruturas de suas operações, 
investimentos na renovação e expansão dos canaviais, melhoria dos 
indicadores de qualidade e produtividades agroindustriais, investi-
mentos significativos de novas tecnologias em sistemas no campo 
para aumento das eficiências, revisão de custos e despesas, além de 
bons resultados em estratégias comerciais. Ao longo do último ano, 
a Companhia manteve e intensificou seus esforços em todas as fren-
tes estratégicas delineadas no início do processo de reestruturação. 
Com disciplina operacional, foco em resultados e comprometimen-
to com a sustentabilidade, os esforços anteriormente destacados 
não apenas foram implementados com êxito, como também supe-
raram as expectativas, gerando impactos positivos relevantes em 
toda a organização. A retomada dos canaviais avançou significativa-
mente, com ganhos expressivos de produtividade agrícola e estabi-
lidade no suprimento de matéria-prima. A adoção de novas tecno-
logias no campo, aliada à ampliação dos programas de capacitação 
e segurança do trabalho, fortaleceu a base operacional da Compa-
nhia, refletindo diretamente no aumento da eficiência e na redução 
de perdas. O relacionamento com fornecedores de cana foi amplia-
do e fortalecido, consolidando parcerias estratégicas que contribuí-
ram de forma decisiva para o sucesso da safra. A gestão de custos e 
despesas operacionais foi aprimorada, com foco contínuo na racio-
nalização de recursos e na maximização da rentabilidade. No âmbi-
to financeiro, os avanços obtidos superaram as metas previstas no 
plano de recuperação judicial. A Companhia apresentou geração de 
caixa sólida e crescente, garantindo a continuidade de suas opera-
ções, honrando compromissos e criando valor para seus acionistas, 
colaboradores, fornecedores e para as comunidades nas quais está 
inserida. A reestruturação interna, iniciada no ano anterior, evoluiu 
de forma consistente. A revisão de processos e a otimização das 
operações permitiram ganhos de produtividade em diversas áreas, 
consolidando uma cultura de excelência e disciplina de execução 
em todos os níveis organizacionais. A administração manteve um 
diálogo transparente e contínuo com credores, clientes, colabora-
dores e comunidades locais, assegurando confiança e credibilidade 
ao processo de recuperação. Além disso, foram intensificadas as 
ações de responsabilidade socioambiental, com iniciativas voltadas 
à mitigação dos impactos ambientais e ao desenvolvimento regio-
nal sustentável. Embora os desafios do setor e do contexto econô-
mico ainda sejam relevantes, os resultados obtidos até o momento 
comprovam a resiliência da Companhia, a solidez de sua estratégia 
e o compromisso inabalável de sua equipe. O atual momento é de 
consolidação e crescimento, com perspectivas cada vez mais pro-

Nota 2025 2024
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 8 520  14.524 
Títulos de valores mobiliários 8 34.079 -
Contas a receber de clientes 9 9.570  9.414 
Estoques 10 64.779  50.534 
Ativos biológicos 15 98.860  82.919 
Adiantamentos a fornecedores 11 14.178  7.276 
Impostos a recuperar 12 18.884  26.845 
Outros créditos 13 93.033  197.517 
Total do ativo circulante 333.903  389.029
Não circulante
Realizável a longo prazo
Impostos a recuperar 12 817  13.433 
Depósitos judiciais 22 1.651  2.007 
Outros créditos 13 6.389  7.020 
Partes relacionadas 21 8.365  7.673 

17.222  30.133
Investimentos 1.278  709
Imobilizado 16 367.754  400.126 
Direito de uso 14 250.212  226.291 
Intangível 1.991  3.390 
Total do ativo não circulante 638.457  660.648
Total do ativo 972.360  1.049.677

Balanço patrimonial
Nota 2025 2024

Passivo 
Circulante
Fornecedores 17 50.698  39.678
Empréstimos e financiamentos 18 80.109  341.389
Ordenados e salários a pagar 10.378  9.979
Adiantamento de clientes 17.1 35.018  30.961 
Impostos a recolher 19 4.471  3.598 
Outras obrigações 13.611  33.835 
Passivos de arrendamentos 14 86.485 84.075
Total do passivo circulante 280.770  543.514
Não circulante
Fornecedores 17 50.167  56.892
Empréstimos e financiamentos 18 108.822 199.719
Adiantamento de clientes 17.1 40.167  47.258
Outras obrigações 2.690  884 
Impostos a recolher 19 2.746  3.667 
IR e contribuição social diferidos 20 120.945  163.068
Provisões para demandas judiciais 22 14.768  13.596
Passivos de arrendamentos 14 220.173 192.290
Total do passivo não circulante 560.478  677.374
Patrimônio líquido                                                23
Capital social 264.937  264.937 
Reservas de capital 84  84 
Ajuste de avaliação patrimonial 1.145  9.268 
Prejuízos acumulados (135.054)  (445.499)
Total do patrimônio líquido/ 131.112  (171.210)
Total do passivo e patrimônio líquido 972.360  1.049.677 

Demonstrações do resultado
 Nota 2025 2024
Receita operacional líquida 24 632.741  504.363 
Custos dos produtos vendidos 25 (467.146)  (466.665)
Variação do valor justo do ativo biológico 15 617   (36.081)
Lucro bruto 166.212  1.616
Receitas (despesas) operacionais:
Vendas 25 (53.690)  (43.943)
Administrativas e gerais 25 (47.546)  (35.128)
Outras receitas (despesas) 
 operacionais, líquidas 26 213.150  151.562 
Lucro operacional 278.126  74.107 
Despesas financeiras 27 (98.475)  (122.154)
Receitas financeiras 27 91.677  207.188 
Variação monetárias e cambiais, líquidas 27 (11.129)  2.410 
Resultado financeiro líquido (17.927)  87.445
Lucro antes do IR e da contribuição social 260.199  161.552
Imposto de renda e contribuição social 20 42.124  (208.248)
Lucro/ (Prejuízo) líquido do exercício 302.323  (46.697)
Resultado básico e diluído por 
 ação ordinária (Reais) 1,710  (0,264)

Demonstrações do resultado abrangente

Capital 
social

Reserva de 
capital

Ajuste de avaliação 
patrimonial

Lucro (Prejuízos)  
acumulados Total

Saldos em 31/03/2023  264.937 84 9.268 (357.772) (83.484)
Ajuste de exercícios anteriores - - -  (41.031) (41.031)
Prejuízo líquido do exercício -  -   - (46.697) (46.697)
Saldos em 31/03/2024 264.937  84  9.268  (445.499) (171.210)
Realização de ajuste de avaliação patrimonial, 
 líquido de impostos - - (8.123) 8.123 -
Lucro líquido do exercício - - - 302.323 302.323
Saldos em 31/03/2025 264.937 84 1.145 (135.054) 131.112

Demonstrações das mutações do patrimônio líquido 

Notas Explicativas

Fluxo de caixa das Nota 2025 2024
 atividades operacionais
Lucro/ (Prejuízo) do exercício 302.323  (46.697)
Ajustes para reconciliar o prejuízo do exercício 
 ao caixa gerado nas atividades operacionais:
Depreciação e amortização 
 do imobilizado e intangível 27 65.711  62.140 
Amortização do direito de uso 14 47.584  48.815 
Ativos biológicos colhidos 15 57.570  63.053 
Juros e variação cambial sobre 
 empréstimos e financiamentos 18 30.048  59.508 
Ajuste a valor presente credores RJ 5.456 (121.121)
IR e contribuição social diferidos 20 (42.123)   208.248 
Constituição de provisão 
 para demandas judiciais 22 1.172  5.150 
Mudança no valor justo dos 
 ativos biológicos 15 (617)  36.081 
Rendimento de aplicações 
 financeiras e caixa restrito 27 (2.635)  (981)
Realização de ajuste a valor presente do
 passivo de arrendamento e parceria 14 29.056  22.788
Alienação de ativo imobilizado 13 (35.153) (194.929)
Resultado da alienação e baixas de ativos
 imobilizados e arrendamentos, líquidos 63.104  534 

521.495 142.591
Variação nos ativos e passivos
Contas a receber de clientes (156)  231 
Estoques (14.245)  9.009 
Impostos a recuperar 20.577  7.402 
Adiantamentos a fornecedores (6.902)  (4.191)
Fornecedores (2.711)  (42.532)
Reclassificação arrendamentos e parcerias    14 - 34.690
Ordenados e salários a pagar 399 1.596 
Adiantamento de clientes (9.337)  (42.121)
Impostos a recolher 873 (280)
Outros ativos e passivos, líquidos 537.010  52.880
Caixa aplicado nas atividades operacionais 525.508  16.685 
Juros pagos 18 (24.550)   (13.563)
Caixa líquido gerado nas 
 atividades operacionais 1.022.453   145.712 
Caixa gerado pelas atividades 
 de investimentos
Investimentos 569 -
Recebimento pela venda 
 do ativo imobilizado 1.4 414.805 - 
Adições ao ativo imobilizado e intangível 16 (95.104) (82.819) 
Títulos e valores mobiliários (34.079) -
Adições do ativo biológico 15 (72.894) (57.570)
Aplicações financeiras 2.635  12.166
Caixa líquido aplicado nas 
 atividades de investimento (614.816)  (128.223)
Fluxo de caixa das atividades 
 de financiamento
Captações de empréstimos 
 e financiamentos 18 52.083  143.478 
Amortização de principal 
 de empréstimos e financiamentos 18 (394.147)  (87.695)
Pagamento de passivos de 
 arrendamentos e parceria 14 (77.964)  (60.120)
Pagamento de impostos parcelados (921)  (1.909)
Partes relacionadas (692)  (65)
Caixa líquido gerado pelas (aplicado nas) 
 atividades de financiamento (421.641)  (6.311)
Aumento (redução) no caixa e 
 equivalentes de caixa, líquido (14.004)  11.178
Caixa e equivalentes de caixa 
 no início do exercício 14.524  3.346 
Caixa e equivalentes de caixa 
 no final do exercício 520  14.524 

Demonstração do fluxo de caixa

missoras para as próximas safras. A Companhia segue firme em sua 
trajetória de transformação, guiada por uma governança robusta, 
por princípios de responsabilidade e por uma visão clara de futuro. 
Acreditamos que a jornada até aqui evidência não apenas nossa 
capacidade de superação, mas também o início de um novo ciclo de 
prosperidade sustentável. 1.4 Recuperação judicial Em 11/05/2023 
a Companhia ajuizou o pedido de recuperação judicial perante a 
Comarca de Cosmópolis, estado de São Paulo, com claro objetivo de 
equilibrar sua estrutura de capital, através de um processo organi-
zado de renegociação de todo o seu passivo e garantindo a manu-
tenção de suas operações em níveis normais e os empregos gerados 
em sua região de atuação. Para a Companhia, o processo de recupe-
ração judicial representa o início de uma nova etapa na direção de 
sua reestruturação financeira, permitindo uma negociação ampla e 
definitiva junto aos seus credores. O plano prevê medidas que obje-
tivam uma melhoria substantiva em sua estrutura de capital, além 
de auxiliar na obtenção de recursos necessários para a continuidade 
da Companhia, devidamente dimensionadas para a nova realidade 
da mesma. O referido pedido de recuperação judicial foi deferido 
pela juíza da 2ª Vara Judicial da Comarca de Cosmópolis em 
01/12/2023 e conforme decisão de fls. 9.958 / 9.959, publicada no 
Diário Judicial Eletrônico, em 5 de dezembro de 2023 nos termos do 
artigo 52 da Lei 11.101/2005, sendo nomeado como administrador 
judicial (artigo 52, I, e art. 64) a KPMG Corporate Finance Ltda., CNPJ 
29.419.117/0001-01, representada pela Dra. Osana Maria da Rocha 
Mendonça. Como solução mais eficiente para a equalização e liqui-
dação de parte substancial do passivo da Companhia, o Plano prevê 
como medidas de recuperação: (i) a organização, constituição e alie-
nação judicial das UPIs 1 a 23, nos termos dos artigos 60 e 142 da Lei 
de Recuperação Judicial; (ii) a distribuição aos Credores de parte 
dos resultados líquidos auferidos pelas Recuperandas ao longo do 
exercício de suas atividades e na venda de ativos e unidades produ-
tivas isoladas; e (iii) possibilidade de captação de novos recursos 
pelas Recuperandas para a implementação da retomada operacio-
nal; e a preservação de investimentos essenciais para a manutenção 
das atividades das Recuperandas. No referido Plano de recuperação 
judicial, apresentado pela Companhia, aprovado na Assembleia ge-
ral de credores e homologado pelo juízo recuperacional, é apresen-
tada as seguintes classes de credores: Classe I - Trabalhistas; Classe 
II – Garantia real; Credores Quirografários; Quirografários (ME/EPP), 
e Credores Parceiros. O Plano de recuperação judicial aprovado con-
sistiu basicamente no reperfilamento da dívida por meio de condi-
ções de prazos e taxas de juros diferenciadas para cada classe de 
credores. As condições de pagamento especificas à cada credor fo-
ram definidas por meio de opções apresentadas no Plano de recu-
peração judicial, homologado judicialmente, por meio de decisão 
proferida em 1/12/2023, publicada em 5/12/2023, a partir da qual 
os credores tiveram o prazo de 15 dias para escolherem as opções 
de pagamento. As propostas de pagamento aos credores da Compa-
nhia são conforme o Plano de recuperação judicial aprovado na As-
sembleia geral de credores do dia 23/11/2023. O Plano de recupe-
ração judicial apresentado pelo Administrador judicial, nos autos do 
processo 1000875-85.2023.8.26.0150, está disponível para consul-
ta no endereço eletrônico do Tribunal de Justiça (http://www.tjsp.
jus.br/), as informações abaixo resumidas devem ser lidas em con-
junto com o Plano de recuperação judicial propriamente dito. Em 
caso de eventuais divergências entre o resumo abaixo e o Plano de 
recuperação judicial, deverá prevalecer o disposto no Plano de recu-
peração judicial. O Plano de recuperação judicial aprovado na As-
sembleia geral de credores em 23/11/2023 e homologado pelo juízo 
responsável pela causa, prevê a seguinte forma de pagamento dos 
créditos concursais: Classe I - Credores trabalhistas Pagamento de 
Créditos Trabalhistas. Os Credores Trabalhistas, titulares de Créditos 
Trabalhistas desde já líquidos, receberão o valor total de seus res-
pectivos Créditos Trabalhistas, limitados ao montante de 150 salá-
rios-mínimos, sem correção monetária, em até 12 meses a contar 
da Homologação do Plano ou, para os Créditos Trabalhistas definiti-
vamente liquidados e habilitados após a Homologação do Plano, da 
data da definitiva liquidação e habilitação. Caso um Credor Traba-
lhista seja titular de Crédito Trabalhista em montante superior a 150 
salários-mínimos, o excedente do seu crédito será pago na forma 
prevista na cláusula 10.4. deste Plano. Classe II – Credores garantia 
real Formada por credores com garantias reais, aos quais foram da-
das duas opções de formas de pagamento, no Plano de Recupera-
ção Judicial, sendo: • Opção A Pagamento inicial. O montante de até 
R$ 25.000,00 será integralmente pago a cada Credor com Garantia 
Real limitada ao valor de seu respectivo Crédito com Garantia Real, 
em até 6 meses contados a partir da Homologação do Plano, ou a 
partir da definitiva habilitação do respectivo crédito, caso essa seja 
feita posteriormente à Homologação do Plano. Opção A – Garantia 
Real. Os Credores com Garantia Real que escolherem expressamen-
te essa opção de pagamento terão seus Créditos com Garantia Real, 
já abatido o valor previsto de R$ 25.000,00 acrescidos de correção 
monetária pela variação da TR incidente desde a Homologação do 
Plano até o pagamento, ressalvados os casos em que o Credor tiver 
seus Créditos registrados em moeda estrangeira, sobre os quais não 
incidirão correção monetária, pagos com os recursos decorrentes 
da alienação dos bens dados em garantia pela Companhia, na forma 
da respectiva UPI que contenha o bem objeto da sua garantia real, 
sendo certo que os recursos provenientes da venda de cada UPI se-
rão destinados exclusivamente ao pagamento de Créditos do Cre-
dor com Garantia Real que possuir efetivamente a garantia sobre o 
respectivo bem alienado, até o limite do valor do Crédito com Ga-
rantia Real. • Opção B Garantia Real. Os Credores com Garantia Real 
que escolherem expressamente essa opção de pagamento, ou 
aqueles que não indicarem qualquer opção de pagamento, terão 
seus Créditos com Garantia Real, já abatido o valor, acrescidos de 
correção monetária pela variação TR, contados a partir da Homolo-
gação do Plano até a data de seu efetivo pagamento, ressalvados os 
casos em que o Credor tiver seus Créditos registrados em moeda 
estrangeira, sobre os quais não incidirão correção monetária, pagos 
em 1 única parcela, devida no 20º ano contado da Homologação do 
Plano. Credores quirografários Formada por credores Quirografá-
rios, aos quais foram dadas três opções de formas de pagamento, 
no Plano de Recuperação Judicial, sendo: Pagamento inicial. O mon-
tante de até R$ 500,00 será integralmente pago a cada credor Qui-
rografário limitado ao valor de seu respectivo Crédito Quirografário, 
em até 6 meses contados a partir da Homologação do Plano, ou a 
partir da definitiva habilitação do respectivo crédito, caso essa seja 
feita posteriormente à Homologação do Plano em 5/12/2023. • Op-
ção A Os Credores Quirografários que escolherem expressamente 
essa opção de pagamento receberão até R$ 25.000,00, limitado ao 
valor do respectivo crédito e já descontado o valor do pagamento 
inicial, em até 12 meses a contar da Homologação do Plano, sem a 
incidência de qualquer correção monetária ou encargos. • Opção B  
Os Credores Quirografários que escolherem expressamente essa 
opção de pagamento receberão seus créditos, já descontado o valor 
do pagamento inicial de R$ 500,00, no prazo de 10 anos, acrescido 
de correção monetária pela variação TR, contados a partir da Homo-
logação do Plano até a data de seu efetivo pagamento, ressalvados 
os casos em que o Credor tiver seus créditos registrados em moeda 
estrangeira, sobre os quais não incidirão correção monetária, em 07 
parcelas anuais, iguais e sucessivas, vencendo-se a primeira no mês 
de junho de 2027 e as demais no mesmo mês dos anos subsequen-
tes. • Opção C Os Credores Quirografários que escolherem expres-
samente essa opção de pagamento ou que não se manifestarem 
tempestiva e regularmente, terão seus créditos Quirografários, já 
descontado o valor do pagamento inicial R$ 500,00, acrescidos de 
correção monetária pela variação TR, contados a partir da Homolo-
gação do Plano até a data de seu efetivo pagamento, ressalvados os 
casos em que o credor tiver seus créditos registrados em moeda 
estrangeira, sobre os quais não incidirão correção monetária, pagos 
em 1 única parcela, devida no 20º ano contado da homologação do 
Plano. Credores ME e EPP Formada por credores ME e EPP, aos 
quais foram dadas três opções de formas de pagamento, no Plano 
de Recuperação Judicial, conforme sendo: Pagamento inicial. O 
montante de até R$ 500,00 será integralmente pago a cada Credor 
ME e EPP limitado ao valor de seu respectivo Crédito ME e EPP, em 
até 6 meses contados a partir da homologação do Plano, ou a partir 
da definitiva habilitação do respectivo crédito, caso essa seja feita 
posteriormente à homologação do Plano. • Opção A Os Credores 
ME e EPP que escolherem expressamente essa opção de pagamen-
to receberão o valor de até R$ 15.000,00, já descontado o valor do 
pagamento inicial de até 500, conforme previsto no plano., limitado 
ao valor do respectivo crédito, em até 12 meses a contar da Homo-
logação do Plano, sem a incidência de qualquer correção monetária 
ou encargos. • Opção B Os Credores ME e EPP que escolherem ex-
pressamente essa opção de pagamento, receberão seus Créditos, já 
descontado o valor do pagamento inicial de até R$ 500,00, no prazo 
de 10 anos, acrescido de correção monetária pela variação TR, con-
tados a partir da homologação do Plano até a data de seu efetivo 
pagamento, ressalvados os casos em que o credor tiver seus crédi-
tos registrados em moeda estrangeira, sobre os quais não incidirão 
correção monetária, em 7 parcelas anuais, iguais e sucessivas, ven-
cendo-se a primeira no mês de junho de 2027 e as demais no mes-
mo mês dos anos subsequentes. • Opção C Os Credores ME e EPP 
que escolherem expressamente essa opção de pagamento ou que 
não se manifestarem tempestiva e regularmente para fins de en-
quadramento na Opção A – Credores ME e EPP ou na Opção B – 
Credores ME e EPP, terão seus Créditos ME e EPP, já descontado o 
valor do pagamento inicial de R$ 500,00, acrescidos de correção 
monetária pela variação TR a partir da homologação do Plano até a 
data de seu efetivo pagamento, ressalvados os casos em que o cre-
dor tiver seus créditos registrados em moeda estrangeira, sobre os 
quais não incidirão correção monetária, reestruturados e pagos em 
1 única parcela, devida no 20º ano contado da homologação do Pla-
no. Credores Parceiros Fornecedores Estratégicos. Serão considera-
dos “Credores Parceiros Fornecedores Estratégicos” aqueles Credo-
res Quirografários ou Credores ME e EPP que sejam arrendadores 
de área agrícola, parceiros agrícolas, fornecedores de cana-de-açú-
car, prestadores de serviços de carregamento e transporte e/ou CCT, 

CTT, e demais clientes que tenham realizado adiantamentos a Com-
panhia, fornecedores de bens, materiais ou produtos, seguros e/ou 
prestadores de serviços cujos créditos decorram de relações comer-
ciais contratadas com as Recuperandas, e que, posteriormente à 
data do pedido firmem ou tenham firmado com as Recuperandas 
termo de compromisso de continuação ou renovação da relação 
comercial, prestação de serviços ou fornecimento de bens e produ-
tos considerados essenciais para manutenção das atividades das 
Recuperandas, conforme a necessidade e demanda destas, sendo 
que neste caso os Créditos Quirografários ou Créditos ME e EPP de-
tidos por tais credores farão jus a pagamento diferenciado, confor-
me condições abaixo indicadas: (i) Pagamento. Os Créditos detidos 
pelos Credores Parceiros Fornecedores Estratégicos serão pagos na 
sua integralidade em 04 (quatro anos), com pagamentos de 06 par-
celas mensais, iguais e sucessivas dentro de cada ano, devidas nos 
meses de junho a novembro de cada ano, vencendo-se a primeira 
parcela no mês de junho de 2025 e a última no mês de novembro de 
2028; e (ii) Correção monetária. Os Créditos detidos pelos Credores 
Parceiros Fornecedores Estratégicos serão acrescidos de correção 
monetária pela variação INPC, contados a partir da homologação do 
Plano até a data de seu efetivo pagamento, ressalvados os casos em 
que o Credor Parceiro tiver seus créditos registrados em moeda es-
trangeira, sobre os quais não incidirão correção monetária. Sob tais 
premissas, o das obrigações da Companhia inscritas na Recupera-
ção judicial totaliza o montante de R$ 473.364 e US$ 11.071 em 
11/05/2023, com a seguinte composição por classe de credores e 
opção de pagamento: 

Classes Moeda  Valor 
Quantidade 

credores
Classe I - Credores Trabalhista R$  703 158
Classe II - Credores Garantia Real R$  174.727 5
Credores Quirografários R$   279.223 450
Credores ME e EPP R$  11.254 203
Reserva de Valor R$  7.456 104
Total R$  473.364 920
Credores Quirografários US$  11.071 7
Total US$   11.071 7
Em cumprimento do plano de recuperação judicial, ocorrem duran-
te a safra 20024/2025 a alienação das UPIs (Unidade produtoras 
individuais) sendo as UPIs 1, 3, 4, 5, 6, 7, 8, 9, 11, 12 e 15, totalizan-
do o montante de R$ 414.805, tais recursos foram destinados con-
forme descrito abaixo: Credores concursais classe II (Garantia Real) 
- R$ 101.108 Outros credores concursais – R$ 1.700 Credores extra-
concursais – R$ 131.915 Operação da usina Ester – R$ 180.081 O 
relatório de cumprimento de plano de recuperação judicial protoco-
lado pelo administrador judicial, referente ao mês de março de 
2025, não reporta qualquer descumprimento do Plano de Recupe-
ração Judicial por parte da recuperanda. Registra o Relatório que, 
até 31/03/2025, foram pagos aos credores da Recuperação Judicial 
o montante de R$ 103.000 2. Base de preparação e apresentação 
das demonstrações financeiras a) Declaração da administração de 
conformidade (com relação às Práticas contábeis adotadas no Bra-
sil) As demonstrações financeiras foram preparadas conforme as 
práticas contábeis adotadas no Brasil incluindo os pronunciamentos 
emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), e evi-
denciam todas as informações relevantes próprias das demonstra-
ções financeiras, e somente elas, as quais estão consistentes com as 
utilizadas pela administração na sua gestão. As políticas contábeis 
materiais aplicadas na preparação dessas demonstrações financei-
ras estão apresentadas na nota explicativa nº 3. A emissão dessas 
demonstrações financeiras foi autorizada pela administração da 
Companhia em 12/06/2025. As práticas contábeis adotadas no Bra-
sil compreendem aquelas incluídas na legislação societária brasilei-
ra e os pronunciamentos, as orientações e as interpretações técni-
cas emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC) e 
aprovados pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC). A Admi-
nistração declara que todas as informações relevantes próprias das 
demonstrações financeiras e somente elas estão sendo evidencia-
das e correspondem as utilizadas pela Administração em sua ges-
tão. b) Base de mensuração As demonstrações financeiras foram 
preparadas considerando o custo histórico, exceto instrumentos fi-
nanceiros derivativos e ativos biológicos, que foram mensurados 
pelo valor justo. c) Uso de estimativas e julgamentos A preparação 
das demonstrações contábeis de acordo com as normas do CPC exi-
ge que a administração faça julgamentos, estimativas e premissas 
que afetam a aplicação de políticas contábeis e os valores reporta-
dos de ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais po-
dem divergir dessas estimativas. A Companhia revisa suas estimati-
vas e premissas anualmente. As áreas que necessitam de um maior 
nível de julgamento e que possuem maior complexidade, bem 
como as áreas nas quais premissas e estimativas são significativas 
para as demonstrações financeiras são: (i) contingências; (ii) valor 
justo líquido de despesa de venda para os ativos imobilizado; (iii) 
recuperabilidade de tributos diferidos As informações referentes ao 
uso de estimativas e julgamentos adotados e que apresentam efei-
tos sobre os valores reconhecidos nas demonstrações contábeis 
estão incluídas: 1 - Instrumentos financeiros - Nota explicativa 7; 2 
- A determinação do valor justo do ativo biológico, requer estimati-
vas, como a projeção da produção futura de cana-de-açúcar e as 
condições de mercado referenciada na nota explicativa 15 - valor 
justo de ativos biológicos; 3 - AVP – Ajuste a valor presente: ajuste 
de valor presente é um conceito contábil que se refere à prática de 
trazer o valor futuro de um fluxo de caixa para o seu valor presente, 
levando em consideração a taxa de desconto apropriada. Esse ajus-
te é feito para refletir o valor presente líquido de um ativo, passivo 
ou fluxo de caixa futuro, de forma a torná-lo comparável e mensurá-
vel em um determinado momento no tempo, está refletido nas no-
tas explicativas 14, 17, 17.1 e 18. a) Julgamentos As informações 
sobre julgamentos críticos referentes às políticas contábeis adota-
das que apresentam efeitos sobre os valores reconhecidos nas de-
monstrações financeiras estão incluídas nas seguintes notas expli-
cativas: • Nota explicativa nº 14: classificação e determinação se um 
contrato contém um arrendamento. b) Incertezas sobre premissas 
e estimativas As informações sobre incertezas sobre premissas e 
estimativas que possuam um risco significativo de resultar um ajus-
te material dentro do próximo exercício financeiro estão incluídas 
nas seguintes notas explicativas: • Nota explicativa nº 15: Ativo bio-
lógico; • Nota explicativa nº 20: exposições fiscais na apuração do 
imposto de renda e contribuição social diferidos; • Nota explicativa 
nº 22: provisão para demandas judiciais. d) Moeda funcional e 
moeda de apresentação A moeda funcional de uma entidade é a 
moeda do ambiente econômico primário em que ela opera. Ao de-
finir a moeda funcional a administração considerou qual a moeda 
que influencia significativamente o preço de venda de seus produ-
tos e serviços, e a moeda na qual a maior parte do custo dos seus 
insumos de produção é pago ou incorrido. As demonstrações contá-
beis são apresentadas em Reais (R$) arredondadas para o milhar 
mais próximo, exceto quando indicado de outra forma. Mensuração 
do valor justo As políticas e divulgações contábeis da Companhia 
requerem a mensuração dos valores justos, para os ativos e passi-
vos financeiros e não financeiros. A Companhia estabeleceu uma 
estrutura de controle relacionada à mensuração dos valores justos. 
Isso inclui uma equipe de avaliação que possui a responsabilidade 
geral de revisar todas as mensurações significativas de valor justo e 
reportes diretamente à Diretoria. A equipe de avaliação revisa regu-
larmente os dados necessários para o cálculo e ajustes de avaliação 
que atendem aos requisitos do CPC, incluindo o nível na hierarquia 
do valor justo em que tais avaliações devem ser classificadas. Ao 
mensurar o valor justo de um ativo ou um passivo, a Companhia usa 
dados observáveis de mercado, tanto quanto possível, nas técnicas 
de avaliação da seguinte forma: A classificação dos ativos e passivos 
financeiros estão apresentados nos principais eventos ocorridos 
durante o exercício 2024/2025 na nota explicativa ativos biológicos, 
nota explicativa nº 15. 3. Políticas contábeis materiais As principais 
políticas contábeis adotadas estão descritas a seguir e foram aplica-
das de modo consistente nos exercícios apresentados, salvo dispo-
sição em contrário. 3.1 Caixa e equivalentes de caixa Caixa e equi-
valentes de caixa incluem o caixa, os depósitos bancários e outros 
investimentos de curto prazo de alta liquidez, com vencimentos 
originais de até três meses, e com risco insignificante de mudança 
de valor, sendo o saldo apresentado líquido de saldos de contas ga-
rantidas na demonstração dos fluxos de caixa. As contas garantidas 
são demonstradas no balanço patrimonial como “Empréstimos e 
financiamentos”, no passivo circulante. 3.2 Ativos financeiros 3.2.1 
Classificação A Companhia classifica seus ativos financeiros sob a 
categoria de mensuração de custo amortizado. A classificação de-
pende do modelo de negócio da entidade para gestão dos ativos fi-
nanceiros e os termos contratuais dos fluxos de caixa. 3.2.2 Reco-
nhecimento e mensuração Compras e vendas regulares de ativos 
financeiros são reconhecidas na data da negociação, data na qual a 
Companhia se compromete a comprar ou vender o ativo. Os ativos 
financeiros são desreconhecidos quando os direitos de receber flu-
xos de caixa tenham vencido ou tenham sido transferidos e a Com-
panhia tenha transferido, substancialmente, todos os riscos e bene-
fícios de propriedade. A mensuração inicial é a valor justo e não foi 
alterada com a adoção do CPC 48. Subsequentemente os ativos fi-
nanceiros são baixados quando os direitos de receber fluxos de 
caixa tenham vencido ou tenham sido transferidos; nesse último 
caso, desde que a Companhia tenha transferido, significativamente, 
todos os riscos e benefícios de propriedade. Custo amortizado Os 
ativos, que são mantidos para coleta de fluxos de caixa contratuais 
quando tais fluxos de caixa representam apenas pagamentos do 
principal e de juros, são mensurados ao custo amortizado. As recei-
tas com juros provenientes desses ativos financeiros são registradas 
em receitas financeiras usando o método da taxa efetiva de juros. 
Quaisquer ganhos ou perdas devido à baixa do ativo são reconheci-
dos diretamente no resultado e apresentados em “Resultado finan-
ceiro” juntamente com os ganhos e perdas cambiais. As perdas por 
impairment são apresentadas em uma conta separada na demons-
tração do resultado. 3.2.3 Compensação de instrumentos financei-
ros Ativos e passivos financeiros são compensados e o valor líquido 
é apresentado no balanço patrimonial quando há um direito legal 
de compensar os valores reconhecidos e há a intenção de liquidá-
-los em uma base líquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo si-
multaneamente. O direito legal não deve ser contingente em even-
tos futuros e deve ser aplicável no curso normal dos negócios e no 
caso de inadimplência, insolvência ou falência da Companhia ou da 
contraparte. Ativos mensurados ao custo amortizado A Companhia 
avalia na data de cada balanço se há evidência objetiva de que um 
ativo financeiro ou Companhia de ativos financeiros está deteriora-
do. Um ativo ou grupo de ativos financeiros está deteriorado e as 
perdas por impairment são incorridas somente se há evidência ob-
jetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos ocor-
ridos após o reconhecimento inicial dos ativos (um “evento de per-
da”) e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos 
fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro ou grupo de 
ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiável. O 
montante da perda por impairment é mensurado como a diferença 
entre o valor contábil dos ativos e o valor presente dos fluxos de 
caixa futuros estimados (excluindo os prejuízos de crédito futuro 

que não foram incorridos) descontados à taxa de juros em vigor 
original dos ativos financeiros. O valor contábil do ativo é reduzido 
e o valor do prejuízo é reconhecido na demonstração do resultado. 
Se um empréstimo ou investimento mantido até o vencimento tiver 
uma taxa de juros variável, a taxa de desconto para medir uma 
perda por impairment é a atual taxa efetiva de juros determinada 
de acordo com o contrato. Como um expediente prático, a Compa-
nhia pode mensurar o impairment com base no valor justo de um 
instrumento utilizando um preço de mercado observável. Se, num 
período subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a 
diminuição puder ser relacionada objetivamente com um evento 
que ocorreu após o impairment ser reconhecido (como uma melho-
ria na classificação de crédito do devedor), a reversão dessa perda 
reconhecida anteriormente será reconhecida na demonstração do 
resultado. 3.3 Contas a receber de clientes As contas a receber de 
clientes correspondem aos valores a receber pela venda de merca-
dorias no curso normal das atividades da Companhia. Se o prazo de 
recebimento é equivalente a um ano ou menos, as contas a receber 
são classificadas no ativo circulante. Caso contrário, estão apresen-
tadas no ativo não circulante. As contas a receber de clientes são, 
inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, 
mensuradas pelo custo amortizado. 3.4 Estoques Os estoques são 
demonstrados ao custo ou ao valor líquido de realização, dos dois o 
menor. O método de avaliação dos estoques é o da média pondera-
da móvel. O custo dos produtos acabados e dos produtos em elabo-
ração compreende os custos de projeto, matérias-primas, mão de 
obra direta, outros custos diretos e as respectivas despesas diretas 
de produção (com base na capacidade operacional normal). O valor 
líquido de realização é o preço de venda estimado no curso normal 
dos negócios, menos os custos estimados de conclusão e os custos 
estimados necessários para efetuar a venda. 3.5 Ativos biológicos 
Os ativos biológicos são mensurados ao valor justo, deduzidos dos 
custos estimados de venda no momento do corte. Na determinação 
do valor justo foi utilizado o método de fluxo de caixa descontado 
de acordo com o ciclo de produtividade projetado desses ativos. As 
premissas significativas na determinação do valor justo dos ativos 
biológicos estão demonstradas na nota explicativa 15. A mensura-
ção do valor justo dos ativos biológicos é feita anualmente, pois 
considera que esse intervalo é suficiente para que não haja defasa-
gem significativa do saldo de valor justo dos ativos biológicos regis-
trado em suas informações financeiras e está alinhada com a perio-
dicidade da apresentação das demonstrações financeiras da Com-
panhia. O ganho ou perda na variação do valor justo dos ativos bio-
lógicos são reconhecidos no resultado do exercício em que ocor-
rem, em linha específica da demonstração do resultado, denomina-
da “Variação do valor justo do ativo biológico”. 3.6 Depósitos judi-
ciais Existem situações em que a Companhia questiona a legitimida-
de de determinados passivos ou ações movidas. Por conta destes 
questionamentos por ordem judicial ou estratégia da própria admi-
nistração, os valores em questão podem ser depositados em juízo, 
sem que haja caracterização da liquidação do passivo. 3.7 Imobiliza-
do Terrenos e edificações compreendem, principalmente, a usina e 
escritórios. O imobilizado é mensurado pelo seu custo histórico, 
menos depreciação acumulada. O custo histórico inclui os gastos 
diretamente atribuíveis à aquisição dos itens. O custo histórico tam-
bém inclui os custos de financiamento relacionados com a aquisição 
de ativos qualificados. Os custos subsequentes são incluídos no va-
lor contábil do ativo ou reconhecidos como um ativo separado, con-
forme apropriado, somente quando for provável que fluam benefí-
cios econômicos futuros associados a esses custos e que possam ser 
mensurados com segurança. O valor contábil de itens ou peças 
substituídos é baixado. Todos os outros reparos e manutenções são 
lançados em contrapartida ao resultado do exercício, quando incor-
ridos. Os terrenos não são depreciados. A depreciação de outros 
ativos é calculada usando o método linear considerando os seus 
custos e seus valores residuais, utilizando-se a taxa fiscal da Receita 
Federal do Brasil: 

Anos
Edifícios e benfeitorias 25
Máquinas, instalações e equipamentos 10
Móveis e utensílios 10
Equipamentos de transporte 5
3.8 Impairment de ativos não financeiros Os ativos que têm uma 
vida útil indefinida, não estão sujeitos à amortização e são testados 
anualmente para identificar eventual necessidade de redução ao 
valor recuperável (“impairment”). Os ativos que estão sujeitos à 
amortização são revisados para a verificação de impairment sempre 
que eventos ou mudanças nas circunstâncias indicarem que o valor 
contábil pode não ser recuperável. Uma perda por impairment é 
reconhecida quando o valor contábil do ativo excede seu valor recu-
perável, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um 
ativo menos seus custos de alienação e o seu valor em uso. Para fins 
de avaliação de impairment os ativos agrupados nos níveis mais bai-
xos para os quais existam fluxos de caixa identificáveis separada-
mente (Unidades Geradoras de Caixa (UGCs). Os ativos não finan-
ceiros que tenham sido ajustados por impairment, são revisados 
subsequentemente para análise de uma possível reversão do im-
pairment na data do balanço. 3.9 Fornecedores As contas a pagar 
aos fornecedores são obrigações a pagar por bens ou serviços que 
foram adquiridos no curso normal dos negócios, sendo classificadas 
como passivos circulantes se o pagamento for devido no período de 
até um ano. Caso contrário, as contas a pagar são apresentadas 
como passivo não circulante. Elas são, inicialmente, reconhecidas 
pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo 
amortizado com o uso do método de taxa efetiva de juros. 3.10 
Empréstimos e financiamentos Os empréstimos são reconhecidos, 
inicialmente, pelo valor justo, líquido dos custos incorridos na tran-
sação e são, subsequentemente, demonstrados pelo custo amorti-
zado. Qualquer diferença entre os valores captados (líquidos dos 
custos da transação) e o valor total a pagar é reconhecida na de-
monstração do resultado durante o período em que os emprésti-
mos estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de ju-
ros. Os empréstimos são classificados como passivo circulante, a 
menos que a Companhia tenha um direito incondicional de diferir a 
liquidação do passivo por, pelo menos, 12 meses após a data do 
balanço. Os custos de empréstimos gerais e específicos que são di-
retamente atribuíveis à aquisição, construção ou produção de um 
ativo qualificável, que é um ativo que, necessariamente, demanda 
um período de tempo substancial para ficar pronto para seu uso ou 
venda pretendidos, são capitalizados como parte do custo do ativo 
quando for provável que eles irão resultar em benefícios econômi-
cos futuros para a entidade e que tais custos possam ser mensura-
dos com confiança. Demais custos de empréstimos são reconheci-
dos como despesa no exercício em que são incorridos. 3.11 
Provisões para demandas judiciais As provisões para demandas 
judiciais (trabalhista, civil e tributária) são reconhecidas quando: (i) 
a Companhia tem uma obrigação presente ou não formalizada 
(constructive obligation) como resultado de eventos já ocorridos; 
(ii) é provável que uma saída de recursos seja necessária para liqui-
dar a obrigação; e (iii) o valor puder ser estimado com segurança. 
Quando houver uma série de obrigações similares, a probabilidade 
de liquidá-las é determinada levando-se em consideração a classe 
de obrigações como um todo. Uma provisão é reconhecida mesmo 
que a probabilidade de liquidação relacionada com qualquer item 
individual incluído na mesma classe de obrigações seja pequena. 
3.12 Imposto de renda e contribuição social correntes e diferidos 
As despesas de imposto de renda e contribuição social do exercício 
compreendem os impostos correntes e diferidos. Os impostos sobre 
a renda são reconhecidos na demonstração do resultado, exceto na 
proporção em que estiverem relacionados com itens reconhecidos 
diretamente no patrimônio líquido ou no resultado abrangente. 
Nesse caso, o imposto também é reconhecido no patrimônio líqui-
do ou no resultado abrangente. O encargo de imposto de renda e a 
contribuição social correntes e diferidos são calculados com base 
nas leis tributárias promulgadas, ou substancialmente promul-
gadas, na data do balanço dos países em que as entidades da 
Companhia atuam e geram lucro tributável. A administração avalia, 
periodicamente, as posições assumidas pela Companhia nas apura-
ções de impostos sobre a renda com relação às situações em que a 
regulamentação fiscal aplicável dá margem a interpretações; e esta-
belece provisões, quando apropriado, com base nos valores estima-
dos de pagamento às autoridades fiscais. O imposto de renda e a 
contribuição social correntes são apresentados líquidos, no passivo 
quando houver montantes a pagar, ou no ativo quando os montan-
tes antecipadamente pagos excedem o total devido na data do rela-
tório. O imposto de renda e a contribuição social diferidos são reco-
nhecidos usando-se o método do passivo sobre as diferenças tem-
porárias decorrentes de diferenças entre as bases fiscais dos ativos 
e passivos e seus valores contábeis nas demonstrações financeiras. 
Entretanto, o imposto de renda e a contribuição social diferidos não 
são contabilizados se resultar do reconhecimento inicial de um ativo 
ou passivo em uma operação que não seja uma combinação de ne-
gócios, a qual, na época da transação, não afeta o resultado contá-
bil, nem o lucro tributável (prejuízo fiscal). O imposto de renda e a 
contribuição social diferidos ativo são reconhecidos somente na 
proporção da probabilidade de que lucro tributável futuro esteja 
disponível e contra o qual as diferenças temporárias possam ser 
usadas. Os impostos de renda diferidos ativos e passivos são apre-
sentados pelo líquido no balanço quando há o direito legal e a inten-
ção de compensá-los quando da apuração dos tributos correntes, 
em geral relacionado com a mesma entidade legal e mesma autori-
dade fiscal. Dessa forma, impostos diferidos ativos e passivos em 
diferentes entidades ou em diferentes países, em geral são apresen-
tados em separado, e não pelo líquido. 3.13 Capital social As ações 
ordinárias são classificadas no patrimônio líquido. 3.14 
Reconhecimento de receita A receita compreende o valor justo da 
contraprestação recebida ou a receber pela comercialização de pro-
dutos e serviços no curso normal das atividades da Companhia. A 
receita é apresentada líquida dos impostos, das devoluções, dos 
abatimentos e dos descontos. A Companhia reconhece a receita 
quando o valor da receita pode ser mensurado com segurança, é 
provável que benefícios econômicos futuros fluirão para a entidade 
e quando critérios específicos tiverem sido atendidos. 3.15 Receita 
financeira A receita financeira é reconhecida conforme o prazo de-
corrido pelo regime de competência, usando o método da taxa efe-
tiva de juros. 3.16 Arrendamentos/Parcerias A Companhia avalia, 
na data de início do contrato, se esse contrato é ou contém um ar-
rendamento, ou seja, se o contrato transmite o direito de controlar 
o uso de um ativo identificado por um período de tempo em troca 
de contraprestação. Para avaliar se um contrato transfere o direito 
de controlar o uso de um ativo identificado, a Companhia utiliza a 
definição de arrendamento no CPC 06(R2). A Companhia aplica uma 
única abordagem de reconhecimento e mensuração para todos os 
arrendamentos, exceto para arrendamentos de curto prazo e arren-
damentos de ativos de baixo valor. A Companhia reconhece os pas-
sivos de arrendamento para efetuar pagamentos de arrendamento 
e ativos de direito de uso que representam o direito de uso dos ati-
vos subjacentes. 3.16.1 Ativos de direito de uso A Companhia reco-
nhece os ativos de direito de uso na data de início do arrendamen-
to, ou seja, na data em que o ativo subjacente está disponível para 
uso. Os ativos de direito de uso são mensurados ao custo, deduzi-
dos de qualquer depreciação acumulada e perdas por redução ao 
valor recuperável, e ajustados por qualquer nova remensuração dos 
passivos de arrendamento. O custo dos ativos de direito de uso in-
clui o valor dos passivos de arrendamento reconhecidos, custos di-
retos iniciais incorridos e pagamentos de arrendamentos realizados 
até a data de início, menos os eventuais incentivos de arrendamen-
to recebidos. Os ativos de direito de uso são depreciados linear-
mente, pelo menor período entre o prazo do arrendamento e a vida 
útil estimada dos ativos. Em determinados casos, se a titularidade 
do ativo arrendado for transferida para a Companhia ao final do 
prazo do arrendamento ou se o custo representar o exercício de 

uma opção de compra, a depreciação é calculada utilizando a vida 
útil estimada do ativo. 3.16.2 Passivos de arrendamento Na data de 
início do arrendamento, a Companhia reconhece os passivos de ar-
rendamento mensurados pelo valor presente dos pagamentos do 
arrendamento a serem realizados durante o prazo do arrendamen-
to. Os pagamentos do arrendamento incluem pagamentos fixos 
(incluindo, substancialmente, pagamentos fixos) menos quaisquer 
incentivos de arrendamento a receber, pagamentos variáveis de 
arrendamento que dependem de um índice ou taxa, e valores espe-
rados a serem pagos sob garantias de valor residual. Os pagamentos 
de arrendamento incluem ainda o preço de exercício de uma opção 
de compra razoavelmente certa de ser exercida pela Companhia e 
pagamentos de multas pela rescisão do arrendamento, se o prazo 
do arrendamento refletir a Companhia exercendo a opção de res-
cindir a arrendamento. Os pagamentos variáveis de arrendamento 
que não dependem de um índice ou taxa são reconhecidos como 
despesas (salvo se forem incorridos para produzir estoques) no pe-
ríodo em que ocorre o evento ou condição que gera esses pagamen-
tos. Ao calcular o valor presente dos pagamentos do arrendamento, 
a Companhia usa a sua taxa de empréstimo incremental na data de 
início, pois a taxa de juro implícita no arrendamento, demonstrada 
na nota explicativa nº 14, não é facilmente determinável. 
Taxa de descontos
Anos Taxa
2 17,00%
4 17,65%
5 17,90%
6 18,40%
10 20,15%
Após a data de início, o valor do passivo de arrendamento é aumen-
tado para refletir o acréscimo de juros e reduzido para os pagamen-
tos de arrendamento efetuados. Além disso, o valor contábil dos 
passivos de arrendamento é remensurado se houver uma modifica-
ção, uma mudança no prazo do arrendamento, uma alteração nos 
pagamentos do arrendamento (por exemplo, mudanças em paga-
mentos futuros resultantes de uma mudança em um índice ou taxa 
usada para determinar tais pagamentos de arrendamento) ou uma 
alteração na avaliação de uma opção de compra do ativo subjacen-
te. Arrendamentos de curto prazo e de ativos de baixo valor A 
Companhia aplica a isenção de reconhecimento de arrendamento 
de curto prazo a seus arrendamentos de curto prazo de máquinas e 
equipamentos, ou seja, arrendamentos cujo prazo de arrendamen-
to seja igual ou inferior a 12 meses a partir da data de início e que 
não contenham opção de compra. Também aplica a concessão de 
isenção de reconhecimento de ativos de baixo valor a arrendamen-
tos de equipamentos de escritório considerados de baixo valor. Os 
pagamentos de arrendamento de curto prazo e de arrendamentos 
de ativos de baixo valor são reconhecidos como despesa pelo méto-
do linear ao longo do prazo do arrendamento. 4. Estimativas e jul-
gamentos contábeis críticos As estimativas e os julgamentos contá-
beis são continuamente avaliados e baseiam-se na experiência his-
tórica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futu-
ros, consideradas razoáveis para as circunstâncias. 4.1 Estimativas e 
premissas contábeis críticas Com base em premissas, a Companhia 
faz estimativas com relação ao futuro. Por definição, as estimativas 
contábeis resultantes raramente serão iguais aos respectivos resul-
tados reais. As estimativas e premissas que apresentam um risco 
significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos 
valores contábeis de ativos e passivos para o próximo exercício so-
cial, estão contempladas a seguir. (a) Valor justo dos ativos biológi-
cos O cálculo do valor justo dos ativos biológicos leva em considera-
ção diversas premissas com alto grau de julgamento, tais como: (i) 
área plantada com cana-de-açúcar; (ii) produtividade estimada dos 
canaviais; (iii) quantidade de ATR - por tonelada de cana-de-açúcar; 
(iv) preços futuros estimados do ATR; (v) custos necessários para 
manutenção do canavial (tratos culturais); (vi) custo da terra utiliza-
da (arrendamento ou parceria) e de máquinas e equipamentos; (vii) 
custos correspondentes ao corte, carregamento e transportada ca-
na-de-açúcar (CCT); (viii) custo de oportunidade dos ativos contri-
butórios, e (ix) taxa de desconto (WACC “Weighted Average Capital 
Cost, divulgados na nota explicativa 15. Quaisquer mudanças nessas 
premissas utilizadas podem implicar na alteração do resultado do 
fluxo de caixa descontado e, consequentemente, na valorização ou 
desvalorização desses ativos. Os ativos biológicos também podem 
ser impactados por mudanças climáticas, principalmente no que 
tange a impactos físicos relacionados a eventos climáticos extremos 
e aqueles relacionados a riscos crônicos resultantes de mudanças 
de longo prazo nos padrões climáticos. A administração da Compa-
nhia considerou os principais dados e premissas de riscos destaca-
dos a seguir: • perdas de ativos biológicos devidos a incêndios e a 
impactos oriundos de maior presença e resistência de pragas e ou-
tras doenças florestais favorecidas pelo aumento gradual de tempe-
ratura. Embora os efeitos das mudanças climáticas representem 
uma fonte de incerteza, a Companhia não considera que haja um 
impacto material em seus julgamentos e estimativas sobre os riscos 
físicos anteriormente mencionados no curto e médio prazo, 
considerando os estudos e monitoramentos efetuados por meio de 
estações meteorológicas. No que se refere à ocorrência de pragas e 
doenças, a Companhia conta com departamento especializado, que 
atua no diagnóstico e rápidas ações contra possíveis ocorrências e 
perdas. (b) Ativos imobilizados A depreciação é registrada de forma 
a reconhecer no resultado do exercício a proporção de uso dos ati-
vos avaliados, com exceção dos terrenos e dos imobilizados em an-
damento, considerando as taxas de depreciação da receita federal 
do Brasil, utilizando o método de cálculo linear. (c) Imposto de ren-
da, contribuição social e outros tributos A Companhia reconhece 
provisões para situações em que é provável que valores adicionais 
de tributos sejam devidos. Quando o resultado final dessas ques-
tões for diferente dos valores inicialmente estimados e registrados, 
essas diferenças afetarão os ativos e passivos fiscais atuais e diferi-
dos no período em que o valor definitivo for determinado. Os tribu-
tos diferidos são reconhecidos contabilmente sobre as diferenças 
temporárias e sobre os saldos de prejuízos fiscais e bases de cálculo 
negativas de contribuição social. A realização dos créditos tributá-
rios diferidos constituídos é avaliada com base em projeções de re-
sultados futuros, elaboradas e fundamentadas em premissas inter-
nas e em cenários econômicos futuros. (d) Taxa incremental sobre 
o empréstimo do arrendatário A Companhia não tem condições de 
determinar a taxa implícita de desconto a ser aplicada a seus 
contratos de arrendamento e parceria. Portanto, a taxa incremental 
sobre o empréstimo do arrendatário é utilizada para o cálculo do 
valor presente dos passivos de arrendamento e parceria no registro 
inicial do contrato. A taxa incremental sobre empréstimo do arren-
datário é a taxa de juros que o arrendatário teria que pagar ao to-
mar recursos emprestados para a aquisição de ativo semelhante ao 
ativo objeto do contrato de arrendamento, por prazo semelhante e 
com garantia semelhante, os recursos necessários para obter o ati-
vo com valor similar ao ativo de direito de uso em ambiente econô-
mico similar. A obtenção desta taxa envolve um elevado grau de 
julgamento, e deve ser função do risco de crédito do arrendatário, 
do prazo do contrato de arrendamento, da natureza e qualidade das 
garantias oferecidas e do ambiente econômico em que a transação 
ocorre. O processo de apuração da taxa utiliza preferencialmente 
informações prontamente observáveis, a partir das quais deve pro-
ceder aos ajustes necessários para se chegar à sua taxa incremental 
de empréstimo. A adoção do CPC 06 (R2) permite que a taxa incre-
mental seja determinada para um agrupamento de contratos, uma 
vez que esta escolha está associada à validação de que os contratos 
agrupados possuem características similares. 4.2 Julgamentos críti-
cos na aplicação das políticas contábeis Determinação do prazo de 
arrendamento Ao determinar o prazo do arrendamento, a adminis-
tração considera todos os fatos e circunstâncias que criam um in-
centivo econômico para o exercício de uma opção de prorrogação 
ou para o não exercício da opção de rescisão. As opções de prorro-
gação (ou períodos após as opções de rescisão) são incluídas no 
prazo do arrendamento/parceria somente quando há certeza razoá-
vel de que o arrendamento/parceria será prorrogado (ou que não 
será rescindido). Para arrendamentos de equipamentos, os fatores 
a seguir normalmente são os mais relevantes: • Se a rescisão (ou 
não prorrogação) incorrer em multas significativas, é razoavelmente 
certo de que a Companhia irá efetuar a prorrogação (ou não irá efe-
tuar a rescisão). • A Companhia considera outros fatores, incluindo 
as práticas passadas referentes aos períodos de utilização de tipos 
específicos de ativos (arrendados ou próprios) e de duração de ar-
rendamentos, e os custos e a disrupção nos negócios necessárias 
para a substituição do ativo arrendado. Essa avaliação é 
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revisada caso ocorra um evento ou mudança signifi-
cativa nas circunstâncias que afete a avaliação inicial e que esteja 
sob o controle do arrendatário, como por exemplo, se uma opção é 
de fato exercida (ou não exercida) ou se a Companhia fica obrigada 
a exercê-la (ou não exercê-la). 5. Normas novas e revisadas As se-
guintes alterações de normas foram adotadas pela primeira vez 
para o exercício iniciado em 1º/01/2024 (no caso da Companhia 
1º/04/2024): Alteração ao CPC 26(R1) - Classificação de Passivos 
como Circulantes ou Não Circulantes e Passivos Não Circulantes 
com Covenants: A mudança esclarece que a classificação dos passi-
vos como circulante ou não circulante se baseia em direitos existen-
tes no final do período de reporte. As alterações visam especificar 
que a classificação não é afetada pelas expectativas sobre se a enti-
dade irá exercerá seu direito de diferir a liquidação do passivo. O 
impacto dos covenants sobre o direito da entidade de diferir a liqui-
dação por pelo menos 12 meses. A divulgação em notas explicativas 
permite aos usuários das demonstrações financeiras compreende-
rem o risco de que os passivos não circulantes com covenants pos-
sam tornar-se exigíveis nos próximos 12 meses. Alteração ao CPC 
06 - Passivo de Arrendamento em uma Venda e Leaseback: As al-
terações surgiram sobre a aplicação da norma IFRS 16 (CPC 06 (R2)) 
às transações de venda e retroarrendamento que possuem paga-
mentos variáveis que não dependem de um índice ou taxa. A mu-
dança na norma visa especificar como um vendedor-arrendatário 
deve aplicar a mensuração subsequente dos passivos de arrenda-
mento oriundos de transação de venda e retroarrendamento (sale 
and leaseback). Alteração ao CPC 40 – Acordos de financiamento 
de fornecedores (“Risco Sacado”): A partir de 1°/01/2024, as alte-
rações visam aumentar a transparência e a comparabilidade das 
informações financeiras nas operações de risco sacado, que consis-
tem no financiamento de fornecedores por meio de instituição fi-
nanceira. As Companhias deverão informar os termos e condições 
das operações com fornecedores, a exposição ao risco sacado no 
fluxo de caixa do balanço e os fatores que afetam o risco de liquidez 
relacionado a essa operação. Alteração ao CPC 32 – Tributos sobre 
o Lucro Implementação global das regras do modelo “Pilar Dois” 
da OCDE: A Organização de Cooperação e Desenvolvimento Econô-
mico (OCDE) divulgou as regras do modelo Pilar Dois objetivando 
uma reforma da tributação corporativa internacional de forma a 
garantir que grupos econômicos multinacionais dentro do escopo 
dessas regras paguem imposto sobre o lucro mínimo efetivo à taxa 
de 15%. A alíquota efetiva de impostos sobre o lucro de cada país, 
calculada nesse modelo, foi denominada “GloBE effective tax rate” 
ou alíquota efetiva GloBE. Essas regras deverão ser aprovadas pela 
legislação local de cada país, sendo que alguns já promulgaram no-
vas leis ou estão em processo de discussão e aprovação. Em maio de 
2023, o IASB emitiu alterações de escopo ao IAS 12, “Tributos sobre 
o Lucro” para permitir isenção temporária na contabilização de im-
postos diferidos decorrentes de legislação promulgada ou substan-
cialmente promulgada da implementação do Pilar Dois da OCDE, 
isenção essa que foi adotada pelo Grupo. No entanto, as entidades 
são requeridas a apresentar divulgações adicionais em suas de-
monstrações financeiras anuais de exercícios iniciados em ou após 
1º. de janeiro de 2024, não havendo requisito de divulgação para 
períodos intermediários anteriores a 31/12/2024. As alterações ao 
IAS 12 são aplicáveis imediatamente e retrospectivamente de acor-
do com a IAS 8 “Políticas Contábeis, Mudança de Estimativa e Retifi-
cação de Erro”, incluindo a exigência de divulgar se a exceção foi 
aplicada e se os tributos sobre o lucro da entidade foram afetados 
em decorrência da implementação das regras do Pilar Dois. Outras 
normas contábeis Não se espera que as seguintes normas novas e 
alteradas tenham um impacto significativo nas demonstrações fi-
nanceiras da Empresa: • Ausência de conversibilidade (alterações 
ao CPC 02/IAS 21); • Classificação e mensuração de instrumentos 
financeiras (alterações IFRS 9 e IFRS 7) Não se espera que essas alte-
rações tenham impacto significativo sobre as demonstrações finan-
ceiras da Empresa. Não há outras normas contábeis IFRS ou inter-
pretações IFRIC que ainda não entraram em vigor que poderiam ter 
impacto significativo sobre as demonstrações financeiras da Empre-
sa. 6. Gestão de risco financeiro 6.1 Fatores de risco financeiro As 
atividades da Companhia a expõem a diversos riscos financeiros: 
risco de mercado (incluindo risco cambial, risco de volatilidade no 
preço das ações, risco de taxa de juros), risco de crédito e risco de 
liquidez. O programa de gestão de risco global da Companhia con-
centra-se na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca 
minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro da 
Companhia. A Companhia usa instrumentos financeiros derivativos 
para proteger certas exposições a risco. (a) Risco de mercado (i) 
Risco cambial A Companhia atua internacionalmente e está exposta 
ao risco cambial decorrente de exposições ao dólar dos Estados Uni-
dos. O risco cambial decorre de operações comerciais futuras, ati-
vos e passivos reconhecidos. (ii) Risco de fluxo de caixa ou valor 
justo associado com taxa de juros O risco de taxa de juros da Com-
panhia decorre de empréstimos de longo prazo. Os empréstimos às 
taxas variáveis expõem a Companhia ao risco de taxa de juros de 
fluxo de caixa. Os empréstimos às taxas fixas expõem a Companhia 
ao risco de valor justo associado à taxa de juros. (b) Risco de liqui-
dez A previsão de fluxo de caixa é realizada na Companhia e agrega-
da pelo departamento de Finanças. Este departamento em conjun-
to com o Comitê de Caixa monitora em reuniões semanais as previ-
sões contínuas das exigências de liquidez da Companhia para asse-
gurar que ela tenha caixa suficiente para atender às necessidades 
operacionais. No exercício findo em 31/03/2025, a Companhia 
apresenta capital circulante líquido no montante de R$ 53.133 
(2024 – R$ 154.485). A Companhia possui valores de empréstimos e 
financiamentos e que estão com seu vencimento no curto prazo no 
montante de R$ 80.109 (2024 – R$ 341.389) e credores “recupera-
ção judicial” no montante de R$ 30.641, sendo que em algumas 
modalidades a Companhia vêm constantemente buscando a nova-
ção da dívida. A tabela a seguir analisa os passivos financeiros não 
derivativos da Companhia:

Em 31 de março de 2025

Menos 
de 

um 
ano

Entre 
um e 
dois 

anos

Entre 
dois e 
cinco 
anos

Acima 
de  

cinco 
anos

Fornecedores 28.204 - - -
Fornecedores RJ 22.494 17.973 29.398 2.796
Empréstimos e financiamentos 78.971 9.981 11.243 -
Empréstimos e 
 financiamentos RJ 1.138 1.063 71.664 14.871
Passivo de arrendamento 
 e parceria 79.477 34.395 70.346 98.722
Passivo de arrendamento 
 e parceria RJ 7.008 5.672 9.915 1.123

217.292 69.083 192.566 117.512

Em 31 de março de 2024

Menos 
de 

um 
ano

Entre 
um e 
dois 

anos

Entre 
dois e 
cinco 
anos

Acima 
de  

cinco 
anos

Fornecedores  37.728 - - -
Fornecedores RJ 1.949 16.547 36.390 3.956
Empréstimos e financiamentos 239.633  55.278  63.712 -
Empréstimos e financiamentos RJ 101.756 65.030 13.071 2.628
Passivo de arrendamento 
 e parceria 83.279  29.761   60.477 85.959
Passivo de arrendamento 
 e parceria RJ 796 3.960 10.075 2.058 

465.142 170.576 183.724 94.602 
6.2 Gestão de capital Os objetivos da Companhia ao administrar 
seu capital são os de salvaguardar sua capacidade de continuidade 
para oferecer retorno aos acionistas e benefícios às outras partes 
interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal para 
reduzir esse custo. Condizente com outras companhias do setor, a 
Companhia monitora o capital com base no índice de alavancagem 
financeira. Esse índice corresponde à dívida líquida expressa como 
percentual do capital total. A dívida líquida, por sua vez, corres-
ponde ao total de empréstimos (incluindo empréstimos de curto e 
longo prazos, conforme demonstrado no balanço patrimonial con-
solidado), subtraído do montante de caixa e equivalentes de caixa. 
O capital total é apurado através da soma do patrimônio líquido, 
conforme demonstrado no balanço patrimonial, com a dívida líqui-
da. Os índices de alavancagem financeira em 31/03/2025 e 2024 
podem ser assim sumariados: Notas 2025 2024
Total dos empréstimos 18 100.195  338.140 
Total dos empréstimos RJ 18 88.736 202.968
Passivo de arrendamento e parceria 14 306.658  276.365 
Caixa e equivalentes de caixa 8 (520)  (14.524)
Títulos de valores mobiliários (34.079) -
Dívida líquida 460.990  802.951 
Total do patrimônio líquido 131.112 (171.210)
Total do capital 592.102  631.740 
Índice de alavancagem financeira - % 78% 127%
6.3 Estimativa do valor justo Pressupõe-se que os saldos de du-
plicatas a receber de clientes e fornecedores pelo valor contábil 
menos a perda (impairment) no caso de contas a receber, estejam 
próximos de seus valores justos. A tabela abaixo classifica os ativos 
e passivos contabilizados ao valor justo de acordo com o método de 
avaliação. Os diferentes níveis foram definidos como segue: • Nível 
1 – preços cotados (não ajustados) em mercados ativos para ativos 
e passivos idênticos; • Nível 2 – informações, além dos preços co-
tados incluídas no Nível 1, que são observáveis pelo mercado para 
o ativo ou passivo, seja diretamente (ou seja, como preços) ou indi-
retamente (ou seja, derivados dos preços); • Nível 3 – informações 

para os ativos ou passivos que não são baseadas em dados obser-
váveis pelo mercado (ou seja, premissas não observáveis). O valor 
justo dos instrumentos financeiros derivativos classificados como 
Nível 3 é determinado pela análise de fluxo de caixa descontado. 7. 
Instrumentos financeiros por categoria  
Ativos financeiros 2025 2024
Ativos ao custo amortizado

Caixa e equivalentes de caixa 520  14.524 
Títulos de valores mobiliários 34.079 -
Contas a receber de clientes 9.570  9.414 
Depósitos judiciais 1.651  2.007 
Partes relacionadas 8.365  7.673 

54.185  33.617 
Passivos financeiros
Passivos ao custo amortizado

Fornecedores 28.203 37.729 
Fornecedores RJ 72.662  58.842 
Empréstimos e financiamentos 100.194  338.141
Empréstimos e financiamentos RJ 88.736 202.968
Passivo de arrendamento e parcerias 282.940 259.474
Passivo de arrendamento e parcerias RJ 23.718    16.890 

596.453  914.045 
8. Caixa e equivalentes de caixa e títulos e valores mobiliários a) 
Caixa e equivalentes de caixa 2025 2024
Bancos conta movimento 189  1.365 
Aplicações financeiras (i) 331 13.159 

520  14.524 
Os saldos de caixa e equivalentes de caixa representam valores 
com vencimento inferiores há 90 dias, disponíveis para utilização 
a qualquer tempo, sem vínculos de impedimento. (i) As aplicações 
financeiras com liquidez diárias, remuneradas pela taxa média do 
CDI, variável ao prazo em que o saldo fica aplicado, 99% do CDI (96% 
do CDI na safra 23/24). b) Títulos e valores mobiliários 

2025 2024
Debêntures 34.079 - 

34.079  - 
Em 31/03/2025, seguindo orientação de sua tesouraria, a Compa-
nhia efetuou investimento em carteira de debêntures, por meio 
de determinadas corretoras de valores. Considerando que esses 
investimentos não reúnem os requerimentos para reconhecimento 
como caixa e equivalentes de caixa, conforme determinado pelo 
Pronunciamento Técnico - CPC 03 (Demonstração dos Fluxos de Cai-
xa), esses foram reconhecidos como Títulos e valores mobiliários.  
9. Contas a receber de clientes 2025 2024
Clientes no país 9.562  8.441 
Clientes no exterior 8  973

9.570  9.414 
A análise de vencimentos das contas a receber está apresentada 
a seguir: 2025 2024
A vencer 8.388 7.238
Vencidos:
Até 30 dias 1.132 1.559
De 31 a 60 dias 30 1
De 91 a 180 dias - 114
Mais de 180 dias 20  502

9.570 9.414
A Administração da Companhia, com base na análise individual 
de clientes, não constituiu provisão perdas créditos esperadas em 
31/03/2025 e 2024, pois, historicamente, não apresentou inadim-
plência, bem como não possui qualquer expectativa de perda sobre 
as contas a receber em aberto. 10. Estoques 2025 2024
Açúcar 72   398 
Etanol 4.823  6.297 
Almoxarifado e outros 15.868 15.545 
Entressafra 44.016  28.294 

64.779  50.534 
Os estoques estão avaliados ao custo médio de aquisição ou pro-
dução, ajustados, se necessário, por provisão para redução aos va-
lores de realização. O custo dos estoques reconhecido no resultado 
e incluído em “Custo das vendas” conforme nota explicativa nº 25 
totalizou R$ 206.381 (2024 - R$ 214.327). 
11. Adiantamento a fornecedores 2025 2024
Fornecedores de materiais 8.042  5.139 
Fornecedores de cana (i) 6.136  2.137 

14.178  7.276 
(i) A Companhia possui contratos para aquisição de compra de 
cana-de-açúcar produzida em propriedades rurais de terceiros, 
cuja entrega ocorrerá em exercícios futuros. Os adiantamentos a 
fornecedores de cana-de-açúcar referem-se a valores adiantados 
frente a contratos vigentes, cuja entrega do produto ocorrerá na 
safra 25/26. A administração efetua avaliação sobre a recuperabi-
lidade dos seus adiantamentos a fornecedores e não identificou 
necessidade de perda por impairment de nenhum montante, visto 
que os pagamentos e compensações ocorrem tempestivamente.  
12. Impostos a recuperar 2025 2024
ICMS 1.403  8.551 
PIS e Cofins 12.862  30.475 
INSS Funrural 4.023
Outros 1.413  1.252 

19.701  40.278 
Circulante 18.884  26.845 
Não circulante 817  13.433 
A administração efetua avaliação sobre a recuperabilidade dos seus 
impostos e não identificou necessidade de perda por impairment 
de nenhum montante, visto que os recebimentos e compensações 
ocorrem tempestivamente. 13. Outros créditos 

2025 2024
Processo administrativo IAA (i) 5.953 5.953
Indenização (ii) 482 790
Precatório IAA (iii) 56.180 -
Outros(iv) 1.654 2.866
Venda de UPIs (v) 35.153 194.929

99.422 204.537
Circulante 93.033 197.517
Não circulante 6.389 7.020
(i) Ressarcimento de valores de processo administrativo federal, re-
lativos ao indébito de anos anteriores da Contribuição ao Instituto 
do Açúcar e Álcool. (ii) Indenização a receber decorrente da ins-
tituição de servidão administrativa em imóvel de propriedade da 
Companhia; (iii) A Companhia reconheceu o direito da atualização 
monetária referente ao valor do indébito de anos anteriores da 
Contribuição ao Instituto do Açucar e Álcool concedido judicial-
mente em 31/03/2025; (iv) Prêmio de seguros a apropriar e conta 
corrente de empregados e outros; (v) Refere-se às propostas firma-
das das vendas de 5 UPIs, conforme previsto no PRJ homologado 
judicialmente, em 1º/12/2023, conforme decisão de fls. 9.958 / 
9.959, publicada no Diário Judicial Eletrônico, em 5 de dezembro 
de 2023, oportunidade em que a MM. Juíza da 2ª Vara Judicial de 
Cosmópolis/SP. 14. Ativo de direito de uso e passivo de arrenda-
mento/parceria (i) Saldos reconhecidos no balanço patrimonial 
O balanço patrimonial contém os seguintes saldos relacionados a 
arrendamentos/parcerias:
Ativos de direito de uso 2025 2024
Parceria agrícola 141.797  88.696 
Arrendamento de terras 108.375  134.832 
Arrendamento de máquinas, 
 equipamentos e veículos 40  2.763 

250.212  226.291 
Passivos de arrendamentos 2025 2024
Circulante 86.485 84.075
Não circulante 220.173 192.290

306.658 276.365
(ii) Encargos de depreciação dos ativos de direito de uso Encargo 
de depreciação dos ativos de direito de uso

2025 2024
Parceria agrícola (20.405)  (20.117)
Arrendamento de terras (24.457)  (25.485)
Arrendamento de máquinas, 
 equipamentos e veículos (2.722)  (3.213)

(47.584)  (48.815)
Despesas com juros 
 (incluídas nas despesas financeiras) (29.056)   (22.788)
(iii) Passivos de arrendamento/parcerias As movimentações dos 
saldos dos passivos de arrendamento/parcerias são apresentadas 
no quadro abaixo: 
Saldo dos passivos de arrendamento/ 
 parcerias em 31 de março de 2023 253.342
Adição por novos contratos  17.707
Remensuração  6.870
Pagamentos  (60.120)
Reclassificação arrendamentos e parcerias 34.689
Ajuste a valor presente  4.991 
Implantação ERP  18.885 
Saldo dos passivos de arrendamento/ 
 parcerias em 31 de março de 2024 276.365
Adição por novos contratos 77.122
Remensuração (5.077)
Pagamentos (77.964) 
Baixas (601)
Ajuste a valor presente 36.814
Saldo dos passivos de arrendamento / 
 parcerias em 31 de março de 2025 306.658
(iv) Ativos de direito de uso A movimentação de saldos do ativo de 
direito de uso é evidenciada a seguir:
Saldo em 31 março de 2023 272.675
Amortização direito de uso  (48.815)
Remensuração 6.870
Adição  17.707
Implantação ERP  (22.146)
Saldo dos ativos de direito de uso em 31/03/2024 226.291
Amortização direito de uso (47.584)
Remensuração (5.077) 
Adição 77.122
Baixas (540) 
Saldo dos ativos de direito de uso em 31/03/2025 250.212

(vi) Amortização de contratos por vencimento
A Companhia apresenta, no quadro abaixo, a amortização de contratos 
com base nas datas de vencimento:
Menos de 1 ano 86.485
Entre 1 a 2 anos 75.482
Entre 2 a 4 anos 62.205
Acima de 4 anos 82.486
Saldo dos passivos de arrendamento em 31/03/2025 306.658
15. Ativo biológico Os ativos biológicos da Companhia são repre-
sentados pela cana-de-açúcar em pé (safra em formação), que é 
utilizada como matéria-prima no processo industrial para fabrica-
ção de açúcar e etanol. A movimentação dos ativos biológicos no 
período é a seguinte: 2025 2024
Saldo inicial 82.919  124.483 
Tratos culturais apropriados (57.570)  (63.053)
Adição, tratos culturais 72.894  57.570 
Mudança de valor justo (fair value) 617  (36.081)
Saldo final 98.860 82.919
O valor justo foi determinado pela valoração dos volumes previstos 
em ponto de colheita pelos preços atuais de mercado em função 
das estimativas de volumes. As premissas utilizadas foram: Fluxo de 
caixa líquido - volume de cana-de-açúcar previsto em ponto de co-
lheita, considerando os preços de mercado atuais, líquidos dos cus-
tos de plantio a realizar e dos custos de capital das terras utilizadas 
no plantio. Taxa de desconto - taxa corrente de mercado apropriada 
para trazer os fluxos de caixa considerados a valores presentes nas 
datas de mensuração. Preços-obtidos em R$/toneladas, conside-
rando a realidade da Companhia - preços de mercado praticados 
pela Companhia na comercialização de seus produtos. Volumes - 
considera o ciclo médio de colheita de seis cortes. A produtividade 
poderá variar em função de idade, rotação, condições climáticas, 
qualidade das mudas, incêndios e outros riscos naturais. Periodi-
cidade - as expectativas em relação ao preço e volumes futuros da 

cana-de-açúcar são revistas ao final de cada exercício. A avaliação 
dos valores justos dos ativos biológicos em 31/03/2025 foi realizada 
pela administração. As seguintes premissas foram utilizadas na de-
terminação do valor justo do ativo biológico cana-de-açúcar:

2025 2024
Área estimada de colheita (hectares) 15.428  16.341 
Produtividade prevista (ton. de cana/hectares) 81  77 
Quantidade total de açúcar recuperável 
 ATR (kg/ ton. de cana) 139  139 
Valor do kg de ATR 1,23   1,20
A taxa de desconto utilizada foi de 3,44% a.a. em (2024 –3,55% 
a.a.).  A Companhia está exposta a uma série de riscos relacionados 
às suas plantações: Riscos regulatórios e ambientais A Companhia 
está sujeita a leis e regulamentos no ambiente em que opera. A 
Companhia estabeleceu políticas e procedimentos ambientais vol-
tados ao cumprimento de leis ambientais e outras. A administração 
conduz análises regulares para identificar riscos ambientais e para 
garantir que os sistemas em funcionamento sejam adequados para 
gerenciar esses riscos. Risco de oferta e demanda A Companhia 
está exposta a riscos decorrentes da flutuação de preços e do volu-
me de venda de suas plantações. Quando possível, a Companhia ad-
ministra esse risco alinhando seu volume de extração com a oferta 
e demanda do mercado. A administração realiza análises regulares 
da tendência da indústria para garantir que a estrutura de preço da 
Companhia esteja de acordo com o mercado e para garantir que o 
volume projetado de extração esteja consistente com a demanda 
esperada. Riscos climáticos e outros As plantações da Companhia 
estão expostas aos riscos de danos causados por mudanças climá-
ticas, pragas e outras forças da natureza. A Companhia possui pro-
cessos extensos em funcionamento voltados ao monitoramento e 
à redução desses riscos, incluindo inspeções regulares da lavoura e 
análises de pragas da indústria. 16. Imobilizado 

Terrenos
Edifícios e 

benfeitorias

Máquinas, 
instalações e 

equipamentos

Móveis e 
utensí-

lios

Equipa-
mentos de 
transporte

Imobilizado 
em anda-

mento

Lavoura de 
cana-de-

-açúcar Outros Total
Saldo em 31/03/2023 88.674 6.188 55.120 428 20.067 3.204 204.844 26 378.549
Adições   -  -  4.309  48   153  2.159 76.143  -  82.812 
Baixas  -  -  (17)  -  -  (516)  --  -   (534)
Depreciação  -  (513)  (8.800)  (85)  (5.317)   - (45.987)  - (60.702)
Transferências -  448  2.781  -   29  (3.257)  -  -  - 
Saldo em 31/03/2024 88.674 6.122 53.393 392 14.930 1.590 235.000 26 400.126
Adições - - 4.601 91 3.124 8.046 79.196 - 95.058
Baixas (62.691) - (184) - (274) (16) - - (63.165)
Depreciação - (521) (8.434) (81) (4.598) - (50.632) - (64.266)
Transferências - - 467 - - (467) - - -
Saldo em 31/03/2025 25.983 5.601 49.843 402 13.182 9.153 263.564 26 367.754
Imobilizados dados em garantia Alguns empréstimos e finan-
ciamentos da Companhia encontram-se garantidos por bens do 
ativo imobilizado, conforme mencionado na nota 18. Estes itens 
são representados, em sua grande maioria, por equipamentos 
e instalações industriais, maquinários e implementos agrícolas.  
17. Fornecedores 2025 2024
Fornecedores de materiais 22.893 34.286
Fornecedores de cana 5.311 4.147
Fornecedores RJ 94.385 109.343
Fornecedores de cana RJ 22.536 60
Ajuste a valor presente (44.260)  (51.266)

100.865 96.570
Circulante 50.698 39.678
Não circulante 50.167 56.892

17.1 Adiantamento de clientes A Companhia recebe de clientes 
principalmente do mercado externo valores antecipadamente de 
mercadorias que serão exportadas durante o ano safra seguinte. 

2025 2024
Adiantamento 
 de clientes 15.663 30.961
Adiantamento 
 de clientes RJ 78.482 72.521
Ajuste a valor presente (18.960) (25.263)

75.185 78.219
Circulante 35.018 30.961
Não circulante 40.167 47.258

18. Empréstimos e financiamentos  
Modalidade Indexador Vencimento final 2025 2024 Garantias
Cédula Produto Rural Juros de 2% a.a. + CDI 15/07/2026 13.321 133.481 Avais de Acionistas e recebíveis

ACC VC + 14,40% aa 24/11/2023 56.396 64.062
NP com Aval PF e Holdings, 

Penhor Rural e recebíveis

Cédula Crédito Exportação Juros de 2,25% a.a. + CDI 10.005
Avais de Acionistas e alienação

 fiduciária de terras

Finame/Finem Taxa Pré de 13,93% a.a. 15/09/2027 8.498 14.248
 Avais de Acionistas e alienação 

fiduciária de bens financiados 

Pré-Pagamento Exportação
VC + Juros de 8% a.a. + 

SOFR 12M - 4.629
Avais de Acionistas, cessão contratos 

e hipoteca de terras
Certificado de direitos 
 creditórios agronegócio CDI + 2,25% a.a. - 49.020

 
- 

Avais de Acionistas e alienação 
fiduciária de terras

Confissão de Dívida CDI + 3,5% a.a. 30/11/2028 21.980 62.695 Avais de Acionistas e recebíveis
Empréstimos e financiamentos RJ TR 05/12/2043 88.736 202.968
 188.931 541.108
Circulante 80.109 341.389
Não circulante 108.822 199.719
Movimentação da dívida 2025 2024
Saldo no início do período 541.108 542.705
Captação de financiamentos 52.083 143.477
Amortização de principal (394.147) (87.695)
Amortização de juros (24.550) (13.563)
Variação cambial 3.868 (1.504)
Juros 26.180 61.012
Ajuste a valor presente (15.611) (103.324)
Saldo no final do período 188.931 541.108
Em cumprimento ao plano de recuperação judicial, a Companhia 
destinou parte dos recursos da alienação das UPIs para amortizar 
sua dívida, resultando em uma redução significativa. A movimenta-
ção dos empréstimos e da dívida líquida da Companhia está apre-
sentada nota 28. Exposição dos empréstimos: As parcelas a vencer 
a longo prazo referente aos empréstimos e financiamentos apresen-
tam o seguinte cronograma de vencimentos: 

2025 2024
13 a 24 meses 11.044 120.308
25 a 36 meses 66.308 15.346
37 a 48 meses 11.464 50.387
49 a 60 meses 5.135 11.050
A partir de 61 meses 14.871 2.628

108.822  199.719 
Cláusulas contratuais (“covenants”) A Companhia está sujeita 
a determinadas cláusulas restritivas existentes nos contratos de 
empréstimos e financiamentos que estão garantidos por avais de 
acionistas e notas promissórias, as quais limitam sua habilidade de 
executar certas ações, como a emissão de dívida, e que poderia exi-
gir o resgate antecipado ou refinanciamento dos empréstimos se 
a Companhia não cumprir tais cláusulas. Em decorrência ao PRJ, a 
Companhia não está reportando aos credores, conforme estipulado 
em contratos de empréstimos e financiamentos, uma vez que a dí-
vida está sendo renegociada com os mesmos conforme foi homolo-
gado judicialmente em 1/12/2023, via decisão de fls. 9.958 / 9.959, 
publicada no Diário Judicial Eletrônico, em 5/12/2023. 
19. Impostos a recolher 2025 2024
ICMS 2.222 152
IPI 214 -
INSS 825 1.611
Programa de Regularização Tributário (PERT) (i)         2.856 3.214
Programa Especial Parcelamento ICMS (PEP) - 429
Outros Impostos 1.100 1.859

7.217 7.265
Circulante 4.471 3.598
Não circulante 2.746 3.667
(i) A Companhia aderiu ao Programa de Regularização Tributária 
instituído pela Medida Provisória 766/2017, pelo qual parcelou 
tributos federais vencidos até 30 de novembro de 2016, atualiza-
do pela SELIC, a Companhia migrou do Programa de Regularização 
Tributária (PRT) para o Programa Especial de Regularização 
Tributária (PERT), em ambos os programas aderidos, a Companhia 
utilizou valores do Prejuízo Fiscal e Base de Cálculo Negativa da CSLL 
para quitar os débitos incluídos nos parcelamentos. Os montantes 
vencíveis a longo prazo apresentam o seguinte cronograma de  
vencimentos: 2025 2024
2025 765  1.110 
2026 765   711 
2027 679   711 
2028 537  633 
2029 -  502 

2.746  3.667 
20. Imposto de renda e contribuição social (a) Reconciliação do 
resultado de imposto de renda e da contribuição social 

2025 2024
Lucro antes do IR e da CS 260.199  161.552
IR e CS a taxa nominal (34%) (88.468)  (54.928) 
Ajustes para cálculo da taxa efetiva:
Adições e exclusões:
Despesas não dedutíveis 37.208  (166.578)
Outras exclusões permanentes (79.331)  (89.094)
Impostos diferidos de anos anteriores
 não reconhecidos no exercício 172.715  102.053 
Resultado do imposto de renda 42.124  (208.248)
Imposto de renda (52.817) -
IR e CS diferido 94.941 (208.248)
(b) Saldo de imposto de renda e contribuição social diferidos

2025 2024
Ativo:
Demandas judiciais 9.762  4.623

9.762  4.623 
Passivo:
Depreciação acelerada incentivada (45.044)  (30.904)
Provisão UPIs (10.395)   (57.817)
Ativo biológico (8.828)  (8.619)
Ajuste de avaliação patrimonial de terrenos (590)  (3.151)
Ajuste a valor presente (65.850) (67.201)

(130.707)  (167.692)
Tributos diferidos, líquidos (120.945)  (163.068)
Em dezembro de 2024 a Companhia apresentou prejuízo fiscal 
acumulado de R$ 542.108 utilizou-se do saldo para a compensação 
do ganho de capital referente alienação das UPIs no valor de R$ 
352.114 e o valor de R$ 5.474 como parte da adesão a transação 
tributária, encerrando o ano fiscal 2024 com saldo de R$ 184.520 
para futuras compensações. 21. Partes relacionadas 
Partes relacionadas 2025 2024
Ester Empreeend. Imob. Ltda. (i) 339 368
Cia. Agrícola Nogueirapis (ii) 3.979 3.650
Anhumas S.A. (iii) 3.976 3.647

Eleodoro I Empreend Imob. Ltda. (iv) 71 8  
8.365 7.673

(i) O montante de R$ 339 refere-se ao saldo do aporte relaciona-
dos aos gastos pré-operacionais da Ester Empreendimentos Imobi-
liários. (ii) O montante de R$ 3.979 refere-se a contrato de mútuo 
entre a Companhia e sua acionista Cia. Agrícola Nogueirapis, sobre 
o contrato incidem juros de 0,66% a.m. (iii) O montante de R$ 3.976 
refere-se a contrato de mútuo entre a Companhia e sua acionista 
Anhumas S.A., sobre o contrato incidem juros de 0,66% a.m. (iv) 
A Companhia possui a participação de 99,99% na investida Eleo-
doro I Empreendimentos Imobiliários Ltda, o montante de R$ 71, 
refere-se a gastos pré-operacionais, tais valores a serem ressarcidos 
após o início das atividades imobiliárias. Remuneração do pessoal 
chave da administração O pessoal-chave da administração inclui os 
membros da diretoria executiva e do conselho de administração. 
No exercício findo em 31/03/2025, a remuneração paga a esses 
profissionais foi de R$ 2.387 (2024 – R$1.785). A Companhia não 
possui outros tipos de remuneração, tais como benefícios pós-em-
prego, outros benefícios de longo prazo ou benefícios de rescisão 
de contrato de trabalho. 22. Provisões para demandas judiciais 
A Companhia possui ações judiciais e processos administrativos 
perante vários tribunais e órgãos governamentais, decorrentes do 
curso normal das operações, envolvendo questões tributárias, tra-
balhistas, aspectos cíveis e outros assuntos. A administração, com 
base em informações de seus assessores jurídicos, está questionan-
do a legalidade de determinados impostos e contribuições, bem 
como em análise das demandas judiciais pendentes, e com base 
na experiência anterior referente às quantias reivindicadas, cons-
tituiu provisão em montante considerado suficiente para cobrir as 
prováveis perdas estimadas com as ações em curso, como se segue:

Tributárias Cíveis Trabalhistas Total
Em 31/03/2023 168 132 8.145 8.446
Provisão/adição 1.601 357  4.068 6.026
Baixas/reversões  - --  (876)  (876)
Em 31/03/2024 1.769 489 11.337 13.596
Provisão/adição - 1.408 4.085 5.493
Baixas/reversões - - (4.321) (4.321)
Em 31/03/2025 1.769 1.897 11.101 14.768
A abertura do saldo de depósitos judiciais está assim demonstrada:

2025 2024
Tributárias 789  789 
Cíveis 133  133 
Trabalhistas e previdenciárias 729  1.086 

1.651 2.007
Tributárias A Companhia é parte em diversas ações tributárias re-
ferentes à (i) exigibilidade da Contribuição ao extinto Instituto do 
Açúcar e Álcool e (ii) exigibilidade do ICMS sobre o álcool carburan-
te. Cível e trabalhista A Companhia é parte em diversas ações cíveis 
referentes à (i) indenização por danos materiais e morais, e (ii) exe-
cuções de multas de natureza ambiental. A Companhia é parte em 
diversas ações trabalhistas por ex-empregados e empregados de 
prestadores de serviços que questionam, entre outros, o pagamen-
to de horas extras, adicional noturno e de periculosidade, e outros. 
A Companhia possui outras contingências de natureza trabalhista, 
cível e ambiental cuja probabilidade de perda, segundo seus con-
sultores jurídicos, é considerada possível e que, portanto, não fo-
ram registradas contabilmente. Tais contingências em 31/03/2025 
totalizam R$42.031 (2024 - R$  38.375). Os registros contábeis e 
as operações da Companhia estão sujeitos a exame das autorida-
des fiscais, bem como a eventuais notificações para recolhimen-
tos adicionais de impostos, taxas e contribuições, durante prazos 
prescricionais variáveis, consoante à legislação específica aplicável. 
Processos com natureza ativa A Companhia situa-se como autora 
(no polo ativo das ações) em outros processos de natureza cíveis e 
tributárias no montante de R$ 12.843 em 31/03/2025, com o prog-
nóstico de êxito provável. 23. Patrimônio líquido (a) Capital social 
O capital subscrito e inteiramente integralizado é de R$ 264.937 
(idem em 2024), representado por 176.757 ações ordinárias no-
minativas. 
Acionista Ações Valor Participação
Anhumas S.A. 159.757 239.456 90%
Cia. Agrícola Nogueirapis 15.000 22.483 8%
Maniçoba Empreend. Imob. Ltda. 1.000 1.499 1%
Paraju S.A. 1.000 1.499 1%

176.757 264.937 100%
(b) Reserva legal A legislação societária brasileira exige que as so-
ciedades anônimas apropriem 5% do lucro líquido anual para re-
serva de lucros, antes dos lucros serem distribuídos, limitando essa 
reserva a até 20% do valor total do capital. (c) Ajuste de avaliação 
patrimonial Conforme descrito na nota 16, a Companhia utilizou os 
valores justos do ativo imobilizado como custo atribuído na data de 
transição. Os bens reavaliados referem-se a terrenos. (d) Dividendo 
mínimo obrigatório De acordo com o Estatuto Social da Companhia 
é assegurado aos acionistas o dividendo mínimo obrigatório de 25% 
sobre o lucro líquido apurado no final do exercício social, ajusta-
do na forma do artigo 202 da Lei das Sociedades por Ações. Em 
31/03/2025 e 2024, não houve a distribuição de dividendos em 
função dos prejuízos acumulados 24. Receita operacional líquida 

2025 2024
Receita bruta na venda de produtos e serviços:
Açúcar 368.040  291.405 
Álcool 302.675  238.684 

Outros 3.705  3.849 
674.420  533.938 

Impostos e deduções sobre vendas (41.679)  (29.575)
632.741   504.363 

25. Despesas por natureza 2025 2024
Matéria-prima cana-de-açúcar, 
 insumos e revenda (206.381) (214.327)
Arrendamento de terras 4.397 18.679
Variação valor justo dos ativos 
 biológicos (nota 15) 617 (36.081)
Ajuste de preço de cana (24.366) (18.481)
Gastos manutenção de entressafra (28.294) (28.557)
Gastos com pessoal (54.661) (52.589)
Depreciação e amortização (113.295) (131.501)
Serviços de terceiros (111.590) (91.050)
Energia elétrica, água e telefone (3.156) (2.738)
Fretes sobre vendas (9.832) (7.366)
Outros (21.204) (17.806)
 (567.765) (581.817)
Classificados como:
Custos dos produtos vendidos (467.146)  (466.665)
Variação valor justo dos 
 ativos biológicos (nota 15) 617  (36.081)
Despesas com vendas (53.690)  (43.943)
Despesas administrativas e gerais (47.546)  (35.128)

(567.765)  (581.817)
26. Outras receitas/(despesas) operacionais, líquidas
Receitas: 2025 2024
Venda de imobilizado (i) 180.011  - 
Indenizações (ii)i) 69 72 
INSS 5.081 -
PIS e COFINS (7.368) -
Outras receitas (iii) 35.357  151.490
 213.150 151.562
(i) Vendas de UPIs em cumprimento ao Plano de Recuperação 
Judicial (ii) O montante de R$ 69 refere-se a valores de indeniza-
ções de sinistros até março de 2025. (iii) O montante de R$ 35.153 
corresponde a propostas firmadas das vendas de 5 UPIs conforme 
previsto no PRJ homologado judicialmente, em 1/12/2023, con-
forme decisão de fls. 9.958 / 9.959, publicada no Diário Judicial 
Eletrônico, em 5/12/2023, oportunidade em que a MM. Juíza da 
2ª Vara Judicial de Cosmópolis/SP. 27. Resultado financeiro líquido
Despesas financeiras 2025 2024
Juros sobre financiamento (i) (26.180)  (56.922)
Juros sobre credores RJ (5.427)  (25.957)
Realização ajuste a valor presente 
 do passivo de arrendamento (29.056)  (22.788)
Juros, variação monetária 
 e resultado com derivativos (8.246)  (10.911)
Ajuste a valor presente (22.430) -
Juros a fornecedores (6.872) -
Outras (265)  (5.576)

(98.475) (122.154)
Receitas financeiras:
Juros 12.477  1.261 
Correção monetária ativa 56.648 -
Resultado com derivativo 2.028  4.594 
Rendimentos de aplicações financeiras 2.635  981 
Descontos recebido 915  2.701 
Ajuste a valor presente 16.972 197.650

91.677  207.188
Variação cambial
 Variação cambial passiva (ii) (15.585)  (4.451)
 Variação cambial ativa (ii) 4.456  6.862 
 (11.129)  2.410 
 (17.927)  87.445
(i) A variação juros sobre financiamentos foram decorrentes da 
amortização de parte da dívida em cumprimento do plano de re-
cuperação judicial. (ii) A variação cambial ptax dólar em 2025 de 
5,7416 (2024 de 4,9962). 28. Outras divulgações sobre os fluxos de 
caixa (a) Reconciliação da dívida líquida 

2025 2024
Empréstimos e financiamentos 100.195 338.140 
Empréstimo e financiamentos RJ 88.736  202.968 
Passivo de arrendamento/parcerias 306.658  276.365 
Total da dívida 495.589  817.474 
(-) Caixa e equivalentes de caixa (520)  (14.524)
(-) Títulos de valores mobiliários (34.079) - 
Dívida líquida 460.990  802.949 
(b) Movimentação da dívida líquida

Emprés-
timos 

Bancários

Passivos 
de 

arrenda-
mentos/
parceria

Caixa e 
equiva-

lentes

Títulos 
de 

valores 
mobiliá-

rios
Dívida 
líquida

Dívida líquida em 
31/03/2023 542.705 253.343 (3.346) 792.702
Movimentação que 
 afetaram o fluxo de caixa
 Captação de 
  empréstimos/
   arrendamentos 143.478 17.707 - - 161.185
 Reclassificação 
  arrendamentos e
   parcerias CPC 06 - 34.690 - - 34.690
 Pagamento de 
  empréstimos/
   arrendamentos (87.695) (60.120) - - (147.815)
 Pagamento 
 de juros (13.563) - - - (13.563)
 Outras - 25.753 (11.178) - 14.575
Movimentação que não 
afetaram o fluxo de caixa
 Provisão de juros 59.508 22.788 - - 82.296
 Ajuste a valor 
  presente (103.324) (17.797) - - (121.121)
Dívida líquida 
 em 31/03/2024 541.108 276.365 (14.524) - 802.950
Movimentações que 
 afetaram o fluxo de caixa
 Captação de 
  empréstimos/
   arrendamentos 52.083 84.190 - - 136.272
 Pagamento de 
  empréstimos/
   arrendamentos (394.147) (85.032) - - (479.190)
 Pagamento 
 de juros (24.550) - - - (24.550)
 Outras - (5.678) 14.004 (34.079) (25.573)
Movimentações que não 
 afetaram o fluxo de caixa
 Provisão de juros 30.048 30.536 - - 60.585
 Ajuste a valor 
  presente (15.611) 6.276 - - (9.334)
Dívida líquida 
 em 31/03/2025 188.931 306.658   (520) (34.079) 460.990  
(c) Transações que não afetaram caixa Em atendimento ao CPC 03 
(R2) - Demonstração dos Fluxos de Caixa, o quadro a seguir demons-
tra as alterações dos ativos e passivos provenientes das atividades 
de investimento e financiamento, decorrentes dos fluxos de caixa 
e de não caixa:
Descrição 2025 2024
Atividades de Investimento
Direito de uso de ativos (i) (72.045) (24.577)
Total
Atividades de financiamento
Arrendamento a pagar (i) 72.045 24.577
Total
(i) Adição e remensuração dos contratos de arrendamento, cujos 
efeitos não estão sendo apresentados nas demonstrações do fluxo 
de caixa. 29. Compromissos Venda de açúcar A Companhia pos-
sui compromissos futuros de vendas fixadas no mercado externo 
que serão produzidas e entregues nas próximas safras totalizando 
122.399 tons e estão distribuídas por safras conforme quadro abai-
xo: 
Ano Volume Tons
2025 108.581
2026 13.056
2027 762
Volume total contratado 122.399

Pagamento total estimado (valor nominal) R$ 31.675
30. Seguros Em 31/03/2025 e 2024, a Companhia possui cobertura 
de seguro contra incêndios, raios e explosões de qualquer nature-
za para todo o estoque de açúcar e etanol e para determinadas 
edificações, equipamentos, instalações e máquinas no montante 
de R$ 150.000 A Companhia não está prevendo ter quaisquer 
dificuldades para renovar suas apólices de seguro e acredita que 
a cobertura seja razoável em termos de valor e compatível com 
os padrões do setor no Brasil. A Administração da Companhia 
considera suficiente para cobrir eventuais sinistros. 31. Eventos 
Subsequentes Em 30/04/2025 foi homologado a venda de 3 UPIs 
de um total de 22, sendo elas: UPI 14-17 e 18, totalizando o mon-
tante de R$ 19.900, onde foram relacionadas no plano de recu-
peração judicial, cujo processo foi registrado sob o nº 1000875-
85.2023.8.26.0150 e tramita perante a 2ª Vara Judicial da Comarca 
de Cosmópolis/SP.

Relatório do auditor independente sobre as demonstrações financeiras
Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da Usina Açucareira Ester 
S.A. – Em Recuperação Judicial Cosmópolis - SP Opinião com res-
salva Examinamos as demonstrações financeiras da Usina Açuca-
reira Ester S.A. – Em Recuperação Judicial (“Companhia”), que 
compreendem o balanço patrimonial em 31 de março de 2025 e as 
respectivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, 
das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o 
exercício findo nessa data, bem como as correspondentes notas 
explicativas, incluindo políticas contábeis materiais e outras infor-
mações elucidativas. Em nossa opinião, exceto pelos efeitos e pelos 
possíveis efeitos, não quantificados dos assuntos descritos na seção 
a seguir, intitulada “Base para opinião com ressalva”, as demonstra-
ções financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em 
todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da 
Usina Açucareira Ester S.A. – Em Recuperação Judicial em 31 de 
março de 2025, o desempenho de suas operações e os seus fluxos 
de caixa para o exercício findo nessa data, de acordo com as práti-
cas contábeis adotadas no Brasil. Base para opinião com ressalva 
Conforme nota explicativa nº 16 às demonstrações financeiras, em 
31 de março de 2025 a Companhia possui ativo imobilizado no 
montante de R$ 367.754 mil (R$ 400.126 mil na informação compa-
rativa de 31 de março de 2024), e reconheceu durante o exercício 
despesas com encargos de depreciação no montante de R$ 64.266 
mil (R$ 60.702 mil na informação comparativa de 31 de março de 
2024). A Companhia não efetuou, desde a adoção inicial dos Pro-
nunciamentos Técnicos, a revisão da vida útil do ativo imobilizado. 
De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 27 - Ativo Imobiliza-
do, a Companhia deve revisar e ajustar as vidas úteis quando ocor-
rerem alterações relevantes no nível de utilização dos ativos, mu-
dança na curva esperada de obsolescência e outros fatores. Se a 
revisão das vidas úteis dos ativos tivesse sido feita, certos elemen-
tos das demonstrações financeiras poderiam ser afetados. Os efei-
tos desse assunto não foram determinados. Nossa opinião sobre as 
demonstrações financeiras do exercício corrente também inclui 
modificação em decorrência do possível efeito desse assunto sobre 
a comparabilidade dos valores do exercício corrente e valores cor-
respondentes. Conforme nota explicativa nº 26, às demonstrações 
financeiras em 31 de março de 2025 e no exercício comparativo 

findo em, 31 de março de 2024, a Companhia registrou venda de 
terras relacionadas ao plano de recuperação judicial. O reconheci-
mento dessas vendas nos exercícios findos naquelas datas, não 
atendiam a todos os critérios contábeis de reconhecimento de re-
ceita, conforme definições do Pronunciamento Técnico CPC 47 – Re-
ceitas, a venda das terras registradas no exercício foram homologa-
das parcialmente em 30 de abril de 2025, subsequente a data base 
de 31 de março de 2025, as vendas das terras registradas no exercí-
cio comparativo findo em 31 de março de 2024, foram homologa-
das em 13 de maio de 2024, subsequente a data base de 31 de 
março de 2024. Em decorrência desse assunto, em 31 de março de 
2025, o patrimônio líquido esta apresentado a maior em R$ 20.179 
mil (R$ 112.233 mil na informação comparativa de 31 de março de 
2024) líquido dos custos e impostos, o resultado do exercício esta 
apresentado a menor em R$ 92.054 (a maior R$ 112.233 mil na in-
formação comparativa de 31 de março de 2024) líquido dos custos 
e impostos, o ativo circulante está apresentado a maior em R$ 
35.153 mil (R$ 194.929 mil na informação comparativa de 31 de 
março de 2024), o passivo circulante está a maior em R$ 4.759 mil 
(R$ 24.879 mil na informação comparativa de 31 de março de 
2024), e o passivo não circulante está apresentado a maior em R$ 
10.395 mil (R$ 57.817 mil na informação comparativa de 31 de mar-
ço de 2024). Durante o exercício comparativo, findo em 31 de março 
de 2024, a Companhia, efetuou como ajustes de exercícios anterio-
res o reconhecimento e desreconhecimento de contratos de arren-
damento abrangidos pelo – CPC 06 (R2) Arrendamentos, originados 
entre 2021 e 2022, reduzindo a rubrica de “Direito de uso” no ativo 
não circulante no montante líquido de R$ 22.146 mil, aumentando 
a rubrica de “Passivos de arrendamentos” no passivo não circulan-
te, no montante líquido de R$ 18.885 mil, e no patrimônio líquido 
no montante líquido de R$ 41.031 mil, registrado na rubrica de 
“Ajustes de exercícios anteriores”, sem ser efetuada a retificação 
dos valores correspondentes, conforme requerido pelo CPC 23 - Po-
líticas Contábeis, Mudança de Estimativa e Retificação de Erro. Se a 
Companhia tivesse efetuado a retificação dos valores correspon-
dentes conforme requerido pelas práticas contábeis adotadas no 
Brasil, os valores correspondentes apresentados nas demonstra-
ções financeiras do exercício comparativo poderiam ser afetados de 

forma relevante. Nossa opinião de auditoria sobre as demonstra-
ções financeiras do exercício findo em 31 de março de 2024 conteve 
modificação. Nossa opinião sobre as demonstrações financeiras do 
exercício corrente também inclui modificação em decorrência do 
possível efeito desse assunto sobre a comparabilidade dos valores 
do exercício corrente e valores correspondentes. Nossa auditoria foi 
conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de 
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais 
normas, estão descritas na seção a seguir, intitulada “Responsabili-
dades do auditor pela auditoria das demonstrações financeiras”. 
Somos independentes em relação à Companhia, de acordo com os 
princípios éticos relevantes previstos no Código de Ética Profissional 
do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Fe-
deral de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilida-
des éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidên-
cia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar 
nossa opinião com ressalva. Incerteza relevante relacionada a con-
tinuidade operacional A Companhia retomou a lucratividade e con-
sequente melhoras em seus indicadores financeiros, de forma que 
apresenta em 31 de março de 2025 patrimônio líquido positivo no 
montante de R$ 131.112 (171.210 negativo em 2024), porém ainda 
apresenta prejuízos acumulados no montante R$ 135.054 (R$ 
445.499 em 2024). Conforme descrito na nota explicativa nº 1 às 
referidas demonstrações financeiras foram preparadas de acordo 
com a base contábil de continuidade dos negócios da Companhia, 
tendo em vista a aprovação do Plano de Recuperação Judicial por 
meio da assembleia geral de credores ocorrida em 23 de novembro 
de 2023, composto por um conjunto de ações a serem observadas 
pela Companhia, e a referida homologação judicial em 1º de dezem-
bro de 2023 e publicado no diário judicial eletrônico em 5 de de-
zembro de 2023. O sucesso do plano de recuperação depende do 
cumprimento da execução das condições aprovadas nesta Assem-
bleia Geral de Credores, parte dessas ações já foram concluídas 
desde a da homologação do Plano de Recuperação Judicial. A conti-
nuidade das operações da Companhia depende do êxito do proces-
so de recuperação judicial e da concretização integral das previsões 
dispostas no referido Plano de Recuperação Judicial. Essa situação, 
entre outras descritas na Nota 1, indicam a existência de incerteza 

relevante que pode levantar dúvida significativa sobre sua continui-
dade operacional da Companhia. Nossa opinião não está modifica-
da em relação a esse assunto. Responsabilidades da diretoria e da 
governança pelas demonstrações financeiras A diretoria é respon-
sável pela elaboração e adequada apresentação das demonstrações 
financeiras de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil 
e pelos controles internos que ela determinou como necessários 
para permitir a elaboração de demonstrações financeiras livres de 
distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou 
erro. Na elaboração das demonstrações financeiras, a diretoria é 
responsável pela avaliação da capacidade de a Companhia continu-
ar operando, divulgando, quando aplicável, os assuntos relaciona-
dos com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contábil 
na elaboração das demonstrações contábeis, a não ser que a direto-
ria pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operações, ou 
não tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento 
das operações. Os responsáveis pela governança da Companhia são 
aqueles com responsabilidade pela supervisão do processo de ela-
boração das demonstrações financeiras. Responsabilidades do au-
ditor pela auditoria das demonstrações financeiras Nossos objeti-
vos são obter segurança razoável de que as demonstrações 
financeiras, tomadas em conjunto, estão livres de distorção rele-
vante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir 
relatório de auditoria contendo nossa opinião. Segurança razoável é 
um alto nível de segurança, mas não uma garantia de que a audito-
ria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais 
de auditoria sempre detecta as eventuais distorções relevantes 
existentes. As distorções podem ser decorrentes de fraude ou erro 
e são consideradas relevantes quando, individualmente ou em con-
junto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoável, as 
decisões econômicas dos usuários tomadas com base nas referidas 
demonstrações financeiras. Como parte da auditoria realizada de 
acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, 
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profis-
sional ao longo da auditoria. Além disso: • Identificamos e avalia-
mos os riscos de distorção relevante nas demonstrações contábeis, 
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e 
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, 

bem como obtivemos evidência de auditoria apropriada e suficien-
te para fundamentar nossa opinião. O risco de não detecção de 
distorção relevante resultante de fraude é maior do que o prove-
niente de erro, já que a fraude pode envolver o ato de burlar os 
controles internos, conluio, falsificação, omissão ou representações 
falsas intencionais. • Obtivemos entendimento dos controles inter-
nos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de 
auditoria apropriados às circunstâncias, mas, não, com o objetivo 
de expressarmos opinião sobre a eficácia dos controles internos da 
Companhia. • Avaliamos a adequação das políticas contábeis utili-
zadas e a razoabilidade das estimativas contábeis e respectivas di-
vulgações feitas pela diretoria. • Concluímos sobre a adequação do 
uso, pela diretoria, da base contábil de continuidade operacional e, 
com base nas evidências de auditoria obtidas, se existe incerteza 
relevante em relação a eventos ou condições que possam levantar 
dúvida significativa em relação à capacidade de continuidade ope-
racional da Companhia. Se concluirmos que existe incerteza rele-
vante, devemos chamar atenção em nosso relatório de auditoria 
para as respectivas divulgações nas demonstrações financeiras ou 
incluir modificação em nossa opinião, se as divulgações forem ina-
dequadas. Nossas conclusões estão fundamentadas nas evidências 
de auditoria obtidas até a data de nosso relatório. Todavia, eventos 
ou condições futuras podem levar a Companhia a não mais se man-
ter em continuidade operacional. Avaliamos a apresentação geral, a 
estrutura e o conteúdo das demonstrações financeiras, inclusive as 
divulgações e se as demonstrações financeiras representam as cor-
respondentes transações e os eventos de maneira compatível com 
o objetivo de apresentação adequada. Comunicamo-nos com a ad-
ministração a respeito, entre outros aspectos, do alcance planeja-
do, da época da auditoria e das constatações significativas de audi-
toria, inclusive as eventuais deficiências significativas nos controles 
internos que identificamos durante nossos trabalhos.

São Paulo, 12 de junho de 2025.
PP&C Auditores Independentes - CRC2SP16.839/O-0

Giácomo Walter - CRC1SP243.045/O-0
Luiz de Paula Maikon Menezes Castilho - CRC1SP289840/O-9
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