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Notas Explicativas da Administração às Demonstrações Financeiras  em 31 de Março de 2022 da Campagnola Participações e Empreendimentos S.A. - Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma 
trabalhistas, e todo resultado positivo e/ou negativo de processos cíveis e tributários serão repassados na pro-
porção de 50% para a empresa que incorporou o acervo líquido cindido em 29 de fevereiro de 2020 - Lins 
Agroindustrial S.A. O Grupo possui contingência ativa, através da Ação Ordinária 90.0002276-2, com base na 
disposição na Lei nº  4.870/65, garantindo o direito de recebimento da indenização pelos prejuízos da fixação 
dos preços de açúcar e de álcool em patamar inferior ao apurado pelo custo médio regional de produção, refe-
rente ao período em questão (março/1985 a outubro/1989). O Grupo faz jus a rateio de crédito decorrente deste 
processo, sendo na qualidade de ex-cooperada da Cooperativa de Produtores de Cana-de-açúcar, Açúcar e 
Álcool do Estado de São Paulo. Foi recebido, até 31 de março de 2022, o valor líquido de R$ 14.394 - sendo o 
montante de R$ 3.656 no exercício findo em 31 de março de 2022 (R$3.586 em 2021) e R$ 10.738 nos exercí-
cios anteriores, referentes ao depósito judicial do precatório, como parte das receitas repassadas pela Coope
rativa (Nota 29). 28. Imposto de renda e contribuição social: (a) Composição dos saldos: Consolidado

2022 2021
Imposto de renda da pessoa jurídica - IRPJ 14.517 6.323
Contribuição social sobre o lucro - CSLL 5.192 388
Provisão para perdas de impostos - CSLL (258) (258)

19.451 6.453
Impostos diferidos de ativos, passivos e resultado foram atribuídos da seguinte forma:

Consolidado
Reconhecido

Reconhecido no patrimônio
2021 no resultado líquido 2022

Imposto de renda sobre prejuízos fiscais – 1.116 – 1.105
Contribuição social sobre base de cálculo negativa – 398 – 398
Tributos sobre resultado com compra vantajosa – (76.066) – (76.066)
Tributos sobre Swap 436 (3.452) – (3.016)
Tributos sobre contingências 738 316 – 1.054
Tributos sobre crédito de liquidação duvidosa 215 – – 215
Tributos sobre outras diferenças temporárias 378 143 521
Instrumentos financeiros derivativos 70.162 5.249 (5.425) 69.986
Mais-valia de ativo imobilizado (Deemed cost) (6.601) 646 – (5.955)
Variação do valor justo do ativo biológico (10.841) 6.672 – (4.169)
Depreciação acelerada incentivada (63.658) (14.556) – (78.214)
Diferenças entre depreciação contábil e fiscal (25.163) (287) – (25.450)
Arrendamentos e aluguéis 9.401 (2.637) – 6.764
Outros (2.706) 462 – (2.217)

(27.639) (81.996) (5.425) (115.044)
Consolidado

Reconhecido
Reconhecido no patrimônio

2020 no resultado líquido 2021
Imposto de renda sobre prejuízos fiscais 15.396 (15.397) – –
Contribuição social sobre base de cálculo negativa 5.542 (5.542) – –
Tributos sobre Swap 16 420 – 436
Tributos sobre contingências 852 (114) – 738
Tributos sobre crédito de liquidação duvidosa 215 – – 215
Tributos sobre outras diferenças temporárias 246 132 – 378
Instrumentos financeiros derivativos 8.610 989 60.563 70.162
Mais-valia de ativo imobilizado (Deemed cost) (7.480) 879 – (6.601)
Variação do valor justo do ativo biológico (5.233) (5.608) – (10.841)
Depreciação acelerada incentivada (62.210) (1.448) – (63.658)
Diferenças entre depreciação contábil e fiscal (25.671) 508 – (25.163)
Arrendamentos e aluguéis 5.253 4.148 – 9.401
Outros 958 (3.665) – (2.706)

(63.506) (24.698) 60.563 (27.639)
O imposto de renda e a contribuição social diferidos são calculados sobre os prejuízos fiscais do imposto de 
renda, a base negativa da contribuição social e as correspondentes diferenças temporárias entre as bases de 
cálculo do imposto sobre ativos e passivos e os valores contábeis das demonstrações financeiras. A Cevasa 
possuí R$ 170.347 de créditos tributários sobre prejuízos fiscais e bases negativas de contribuição social em 
31 de março de 2022, não reconhecidos em função de perspectiva de não ser provável a realização dos re-
feridos créditos, conforme CPC 32. O Grupo, desde abril de 2009, utiliza taxas de depreciação diferentes 
daquelas previstas pela legislação vigente, que levam em consideração o prazo de vida útil estimado dos 
bens alocados no seu ativo imobilizado. A diferença existente entre o encargo de depreciação gerado com 
base na taxa fiscal e aquele gerado com base na taxa contábil é ajustada na apuração do Lucro Real, sendo 
o crédito ou débito tributário reconhecido no mesmo período. A compensação dos prejuízos fiscais e da base 
negativa acumulada da contribuição social está limitada a 30% do lucro real anual, sem prazo de prescrição 
e não sujeita a atualização monetária ou juros. O reconhecimento de créditos fiscais diferidos sobre prejuízos 
fiscais e bases negativas tem como base projeções de resultado do Grupo que suportam a recuperação dos 
créditos tributários, em conformidade com as práticas contábeis vigentes. Os débitos tributários são realiza-
dos substancialmente em função da depreciação e baixa dos ativos imobilizados que os originaram. Os tribu-
tos diferidos ativos e passivos são apresentados pelo líquido no balanço, quando há o direito legal e a inten-
ção de compensá-los quando da apuração dos tributos correntes, e quando relacionado à mesma autoridade 
fiscal. Assim, os saldos de tributos diferidos demonstrados a seguir referem-se aos montantes líquidos.  
O Grupo avalia os efeitos da interpretação ICPC22 - Incerteza sobre Tratamentos de Tributos Sobre o Lucro. 
A0 Interpretação trata da contabilização dos tributos. A Cevasa é parte de um processo tributário, ocorrido 
pela glosa de amortizações do ágio que foi registrado pela Cargill Agrícola S.A. na aquisição de participação 
societária da Cevasa. A autuação lavrada contra a Cevasa foi considerada improcedente e cancelada pelo 
órgão julgador de primeira instância da própria Delegacia da Receita Federal e mantidos indevidamente du-
rante a discussão na esfera administrativa somente por voto de qualidade. Contra essa decisão a Cevasa 
impetrou Embargos à Execução Fiscal e ofereceu garantia através de apólice de seguro, garantia em valor 
até superior ao montante atualizado dos débitos em cobrança e com observância da Portaria PGNF 164/2014. 
Em 31 de março de 2022, os consultores jurídicos do Grupo classificam que as chances de êxito nesse pro-
cesso são superiores a 50% e, nos termos do CPC 32 e ICPC 22, não constituiu qualquer provisão para fazer 
face aos tributos sobre o lucro em discussão, estimados em R$ 17.487. Período estimado de realização dos 
créditos tributários: Créditos tributários diferidos, são reconhecidos na extensão em que seja provável que 
o lucro futuro tributável esteja disponível para ser utilizado com lucro tributável e na compensação das diferen-
ças temporárias, com base em projeções de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas 
internas e em cenários econômicos futuros que podem, portanto, sofrer alterações.
Apresentamos a seguir a expectativa de realização dos créditos tributários:
Controladora Expectativa de realização
Na safra 2022/2023 53.864
Na safra 2023/2024 17.465
Na safra 2024/2025 6.188
A partir de 2025 2.526

80.043
Reconciliação do imposto de renda 
	 e da contribuição social:

Consolidado
2022 2021

Imposto Contribuição Imposto Contribuição
de renda social de renda social

Lucro antes do IR e da CS 280.391 280.391 107.735 107.735
Juros sobre o capital próprio (1.714) (1.714) (7.972) (7.972)

278.677 278.677 99.763 99.763
Alíquota fiscal máxima 25% 9% 25% 9%
Cálculo pela alíquota máxima (72.755) (26.206) (24.974) (8.999)
Adições e exclusões temporárias (2.706) (967) – –
Adições permanentes
Despesas indedutíveis (3.319) (1.194) (1.743) (629)
Exclusões permanentes
Equivalência patrimonial 4.146 1.493 – –
Receitas não tributáveis 5.140 1.640 2.513 905
Tributos no resultado (69.494) (25.234) (24.204) (8.723)
Alíquota efetiva 34% 33%
Impostos correntes (9.198) (3.534) (6.045) (2.186)
Impostos diferidos (60.296) (21.700) (18.159) (6.537)
29. Patrimônio líquido: (a) Capital social: Conforme Ata de Assembleia Geral Extraordinária, realizada em 
31 de janeiro de 2022, foi aprovado o aumento de capital social, com a emissão de 150.000 ações ordinárias 
classe A nominativas sem valor nominal, ao preço de R$1,00 (um real) cada uma, totalmente integralizado 
ainda nesse exercício. Assim, o capital social passa a ser representado por 165.824.542 ações ordinárias 
nominativas, sem valor nominal, em 31 de março de 2022 (165.674.542 ações ordinárias nominativas, sem 
valor nominal, em 31 de março de 2021), com a seguinte composição:

2022 2021
Nº de ações % Nº de ações %

Bernardo Biagi 165.824.539 100,1% 165.674.539 100,0%
Baudilio Biagi Neto 1 0,0% 1 0,0%
Silvia Biagi Diniz Junqueira 1 0,0% 1 0,0%
Bernardo Biagi Filho 1 0,0% 1 0,0%

165.824.542 100,1% 165.674.542 100,0%
(b) Reserva de lucros: (i) Reserva legal: A destinação do lucro líquido do exercício, calculado após a dedu-
ção das participações referidas no artigo 190 da Lei nº 6.404/76, ajustado para fins do cálculo de dividendos, 
nos termos do artigo 202 da mesma Lei, observada a seguinte ordem de dedução: (i) 5% (cinco por cento) 
serão aplicados, antes de qualquer outra destinação, na constituição da reserva legal, que não excederá a 
20% (vinte por cento) do capital social. Conforme Nota 16, o termo de “usufruto vitalício” concede aos usufru-
tuários direitos de recebimento de quaisquer rendimentos, sejam eles advindos de dividendos, pagamento de 
juros sobre capital próprio, bonificações em dinheiro, ou, ainda, em ações, sobre as ações da Usina Batatais 
S.A. Açúcar e Álcool e, por esse motivo, não há lucros a destinar na Companhia. (c) Instrumentos financei-
ros - hedge accounting: A parcela efetiva das variações no valor justo de instrumentos derivativos e não 
derivativos, designados e qualificados como hedge de fluxo de caixa pelas Controladas é reconhecida no 
patrimônio líquido, na conta de “Ajuste de avaliação patrimonial”, que compõe o resultado abrangente, o qual 
é apresentado líquido da porção transferida para resultado financeiro. Tais efeitos são reconhecidos nas de-
monstrações financeiras consolidadas como transação que afeta a participação dos usufrutuários. (d) Divi-
dendos mínimos obrigatórios: Aos acionistas é assegurado dividendo mínimo de 25% do lucro líquido do 
exercício, calculado após a constituição da reserva legal (5% do lucro líquido), considerando os efeitos oriun-
dos do usufruto financeiro das ações sobre o resultado de equivalência patrimonial. Os dividendos distribuí-
dos pelas Controladas são reconhecidos como Obrigações com usufrutuários no passivo circulante nas de-
monstrações financeiras consolidadas da Companhia. (e) Juros sobre capital próprio: A distribuição de 
juros sobre capital próprio para o usufrutuário da Companhia é reconhecida como um passivo nas demons-
trações financeiras consolidadas do Grupo. (f) Termo de usufruto vitalício: Em 31 de março de 2022, o 
acionista em forma de sua pessoa física (Sr. Bernardo Biagi) possui o documento jurídico denominado como 
“termo de usufruto vitalício” que garante o direito de recebimento de quaisquer rendimentos, sejam eles ad-
vindos de dividendos, pagamentos de juros sobre capital próprio, bonificações em dinheiro, ou ainda em 
ações sobre as controladas. As reservas de lucros serão realizadas em função da sua utilização para aumen-
to de capital ou para distribuição de dividendos, não havendo prazo definido para tanto. Os outros resultados 
abrangentes referem-se: (i) a custo atribuído de ativo imobilizado que será realizado pela depreciação dos 
ativos que deram origem ao saldo; (ii) contabilidade de hedge, cujo saldo será realizado em contrapartida de 
resultado à medida em que os objetos de hedge forem realizados, e (iii) ajuste patrimonial, registrado de forma 
reflexa, em razão de ajuste apurado pela controlada Usina Batatais (item (f) abaixo). (g) Reavaliação cisão: 
Durante o exercício, a Administração da Usina Batatais reavaliou os montantes envolvidos que foram objetos 
da Cisão (Nota 1.1 (a)), realizada em 29 de fevereiro de 2020, e baixou o montante de R$ 27.625 para o Pa-
trimônio Líquido, na rubrica de “Ajuste de avaliação patrimonial” por não representar uma perda no exercício. 
O referido ajuste foi feito de forma reflexa na Companhia. 30. Receita de contratos com clientes: A receita 
operacional do Grupo, é composta pela receita de venda de produtos, conforme abertura abaixo:

Consolidado
Mercado interno 2022 2021
	 Terceiros 781.218 556.375
	 Partes relacionadas – –
Mercado externo
	 Terceiros 519.783 362.940

1.301.001 919.315
Impostos sobre vendas (112.251) (94.687)
Receita líquida 1.188.750 824.628
Receita líquida por produto
	 Açúcar 583.875 446.592
	 Etanol 533.304 340.691
	 Cbios 15.304 6.191
	 Energia 12.102 –
	 Outros 44.165 31.154

1.188.750 824.628
31. Despesas por natureza: Consolidado

2022 2021
Amortização da colheita do ativo biológico 148.531 116.924
Cana-de-açúcar 237.132 78.851
Depreciação e amortização de direito de uso 120.607 94.831
Salários e benefícios a empregados 129.981 85.831
Depreciação e amortização 83.625 69.266
Insumos, peças e outros materiais 53.109 32.333
Gastos com manutenções 33.355 35.202
Serviços de terceiros 58.949 35.193
Combustíveis e lubrificantes 59.827 26.487
Fretes 39.363 24.527
Tributos (exceto IRPJ e CSLL) 9.660 9.117
Comissões, emolumentos e custas bancárias 8.207 159
Aluguéis 4.432 5.371
Viagens, telecomunicações e energia elétrica 2.109 1.827
Provisões para contingências 2.502 335
Demais gastos operacionais 13.312 1.098

1.004.701 617.352
Classificados como:
Custo dos produtos vendidos 884.393 538.403
Despesas com vendas 52.164 39.072
Despesas gerais e administrativas 68.144 39.877

1.004.701 617.352
32. Outras receitas operacionais, líquidas: Consolidado
Outras receitas 2022 2021
Resultado por compra vantajosa (Nota 7) 217.459 –
Receita na venda de ativos 20.410 4.787
Receitas repassadas por Cooperativa 3.657 3.603
Créditos tributários – 20
Formação do CBIOs – 1.707
Outras receitas 12.013 2.414

253.539 12.531
Outras despesas
Despesas repassadas por Cooperativa (886) (1.071)
Despesas por baixa de ativos imobilizados (3.729) (4.037)
Despesas por baixa de cana-de-açúcar (2.715) (265)
Despesas por baixa de outros ativos (11) 300
PIS COFINS sobre outras receitas e importações (2.416) (3.219)
Constituição de provisões (930) 335
Estorno de créditos tributários – (287)
Reflorestamento – (606)
Ajuste a valor justo CBIOs (1.392) –
Outras despesas (4.463) (26)

(16.542) (8.876)
Outras receitas operacionais, líquidas 236.997 3.655

33. Resultado financeiro: Consolidado
Receitas financeiras: 2022 2021
Juros sobre aplicações financeiras 28.620 11.908
Juros sobre empréstimos concedidos 642 138
Juros sobre tributos a recuperar 1.014 202
Outras receitas 735 329

31.011 12.577
Despesas financeiras:
Juros sobre empréstimos e financiamentos bancários (109.893) (46.332)
Juros sobre arrendamentos e parcerias agrícolas (48.616) (40.377)
Despesas com antecipação de recebíveis (6.641) (2.544)
Imposto sobre operações financeiras (2.875) (97)
Tarifas e comissões com operações de crédito (2.573) (1.524)
Juros sobre saldos Cooperativa (273) (120)
Outras despesas (2.488) (5.299)

(173.359) (96.293)

Consolidado
Variação cambial e monetária, líquida: 2022 2021
Empréstimos e financiamentos 58.347 (39.667)
Equivalentes de caixa e aplicações financeiras (29.372) 12.690
Clientes e fornecedores (1.710) (1.427)

27.265 (28.404)
Resultado com derivativos, líquido: Operações de açúcar (48.755) (20.662)
Operações de etanol (8) (12.438)
Operações de moeda 13.386 11.350
Operações de swap 6.692 (432)

(28.685) (22.182)
Resultado financeiro (143.768) (134.302)
34. Lucro por ação: O lucro por ação é calculado mediante a divisão do lucro atribuível aos acionistas da 
Companhia, pela quantidade média ponderada de ações ordinárias. 2022 2021
Lucro atribuível aos acionistas da Companhia 185.664 74.807
Quantidade média ponderada de ações ordinárias (milhares) 165.225 165.105
Lucro básico e diluído por ação - R$ 1,12 0,45
35. Instrumentos financeiros: (a) Classificação contábil e valores justos: A tabela a seguir apresenta os 
valores contábeis e os níveis na hierarquia dos ativos e passivos financeiros mensurados ao valor justo.

Consolidado
Valor contábil Valor justo

VJORA instrumentos Valor justo por meio Custo Outros passivos
31 de março de 2022 de hedging de resultado amortizado financeiros Total Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total
Ativos financeiros mensurados ao valor justo
	 Instrumentos financeiros derivativos 46.249 – – – 46.249 – 46.249 – 46.249
	 Swaps de taxa de juros utilizados para hedging – 18.086 – – 18.086 – 18.086 – 18.086
Total 46.249 18.086 – – 64.335 – 64.335 – 64.335
Ativos financeiros não mensurados ao valor justo
	 Caixa e equivalentes de caixa – – 693.847 – 693.847 – – – –
	 Aplicações financeiras – – 78.810 – 78.810 – – – –
	 Contas a receber de clientes – – 52.074 – 52.074 – – – –
	 Demais contas a receber – – 15.101 – 15.101 – – – –
Total 839.832 839.832 – –
Passivos financeiros mensurados ao valor justo
	 Instrumentos financeiros derivativos 234.379 9.198 – – 243.577 – 243.577 – 243.577
Total 234.379 9.198 – – 243.577 – 243.577 – 243.577
Passivos financeiros não mensurados ao valor justo
	 Fornecedores – – – 90.478 90.478 – – – –
	 Empréstimos e financiamentos – – – 1.252.738 1.252.738 – – – –
	 Arrendamentos a pagar – – – 41.034 41.034 – – – –
	 Parcerias agrícolas a pagar – – – 1.002.317 1.002.317 – – – –
	 Obrigações com a cooperativa – – – 19.436 19.436 – – – –
	 Dividendos e juros sobre o capital próprio – – – 8.927 8.927 – – – –
	 Demais contas a pagar – – – 40.609 40.609 – – – –
Total – – – 2.455.539 2.455.539 – – – –

Consolidado
Valor contábil Valor justo

VJORA instrumentos Valor justo por meio Custo Outros passivos
31 de março de 2021 de hedging de resultado amortizado financeiros Total Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total
Ativos financeiros mensurados ao valor justo
	 Instrumentos financeiros derivativos 1 – – 1 – 1 – 1
	 Swaps de taxa de juros utilizados para hedging – – – – – – – – –
Total 1 – – – 1 – 1 – 1
Ativos financeiros não mensurados ao valor justo
	 Caixa e equivalentes de caixa – – 779.733 – 779.733 – – – –
	 Aplicações financeiras – – 51.859 – 51.859 – – – –
	 Contas a receber de clientes – – 64.491 – 64.491 – – – –
	 Demais contas a receber – – 11.024 – 11.024 – – – –
Total – – 907.107 – 907.107 – – – –
Passivos financeiros mensurados ao valor justo
	 Instrumentos financeiros derivativos 206.360 212 – – 206.572 – 206.572 – 206.572
Total 206.360 212 – – 206.572 – 206.572 – 206.572
Passivos financeiros não mensurados ao valor justo
	 Fornecedores – – – 49.026 49.026 – – –  –
	 Empréstimos e financiamentos – – – 1.082.259 1.082.259 – – – –
	 Arrendamentos a pagar –  – – 22.808 22.808 – – – –
	 Parcerias agrícolas a pagar – – – 536.281 536.281 – – – –
	 Obrigações com a cooperativa – – – 20.223 20.223 – – – –
	 Dividendos e juros sobre o capital próprio – – – 9.427 9.427 – – – –
	 Demais contas a pagar – – – 1.544 1.544 – – – –
Total – – – 1.721.568 1.721.568 – – – –

(b) Mensuração do valor justo: O valor justo de contas a receber de clientes e outros recebíveis, é estimado 
como valor presente de fluxos de caixas futuros, descontado pela taxa de mercado dos juros apurados nas 
datas-bases de apresentação que se equiparam aos valores contábeis. Os demais valores contábeis referen-
tes aos instrumentos financeiros constantes no balanço patrimonial, quando comparados com os valores que 
poderiam ser obtidos na sua negociação em um mercado ativo ou, na ausência destes, com o valor presente 
líquido ajustado com base na taxa vigente de juros no mercado, se aproximam, substancialmente, de seus 
correspondentes valores de mercado. Não ocorreram transferências entre níveis a serem consideradas em 
31 de março de 2022. Consolidado

Valor contábil Valor justo
VJORA  
instru- 

mentos
de hedging

Valor justo  
por meio

de resultado Total Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total
31 de março de 2022
Ativos mensurados ao valor justo
	 Ativo Biológico – 42.955 42.955 – – 42.955 42.955
	 Instrumentos financeiros derivativos 46.249 – 46.249 – 46.249 – –
	 Swaps de taxa de juros utilizados 
		  para hedging – 18.086 18.086 – 18.086 – –
	 Créditos de descarbonização - 
		  CBIOs – 1.450 1.450 1.450 – –
Total 46.249 62.491 108.740 1.450 64.335 42.955 42.955
Passivos mensurados ao valor justo
	 Instrumentos financeiros derivativos 234.379 9.198 243.577 – 243.577 – 243.577
Total 234.379 9.198 243.577 – 243.577 – 243.577

Consolidado
Valor contábil Valor justo

VJORA  
instru- 

mentos
de hedging

Valor justo  
por meio

de resultado Total Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total
31 de março de 2021
Ativos mensurados ao valor justo
	 Ativo Biológico – 31.106 31.106 – – 31.106 –
	 Instrumentos financeiros derivativos 1 – 1 – 1 – 1
	 Swaps de taxa de juros utilizados 
		  para hedging – – – – – – –
	 Créditos de descarbonização - 
		  CBIOs – 1.827 1.827 1.827 – – –
Total – 1.827 1.827 – –
Passivos mensurados ao valor justo
	 Instrumentos financeiros derivativos 206.360 212 206.572 – 206.572 – 206.572
Total 206.360 212 206.572 – 206.572 – 206.572
(c) Gerenciamento de risco financeiro: O Grupo possui exposição aos seguintes riscos resultantes de 
instrumentos financeiros: Risco de crédito; Risco de liquidez; Risco operacional; e Risco de mercado. Essa 
nota apresenta informações sobre a exposiçãodo Grupo para cada um dos riscos acima, os objetivos do 
Grupo, políticas e processos de mensuração e gerenciamento de riscos e gerenciamento do capital. Estrutu-
ra do gerenciamento de risco: A Administração é responsável pelo acompanhamento das políticas de ge-
renciamento de risco do Grupo, e os gestores de cada área se reportam regularmente sobre as suas ativida-
des. As políticas de gerenciamento de risco do Grupo é estabelecido para identificar e analisar os riscos 
enfrentados pelo Grupo, para definir limites e controles de riscos apropriados, e para monitorar riscos e ade-
rência aos limites. As políticas e sistemas de gerenciamento de riscos são revisados frequentemente para 
refletir mudanças nas condições de mercado e nas atividades do Grupo. O Grupo, através de suas normas e 
procedimentos de treinamento e gerenciamento, objetiva desenvolver um ambiente de controle disciplinado e 
construtivo, no qual todos os empregados entendem os seus papéis e obrigações. Risco de crédito: Risco 
de crédito é o risco de o Grupo incorrer em perdas decorrentes de um cliente ou de uma contraparte em um 
instrumento financeiro, decorrentes da falha destes em cumprir com suas obrigações contratuais. Exposição 
a riscos de crédito: O valor contábil dos ativos financeiros representa a exposição máxima do crédito. A expo-
sição máxima do risco do crédito na data das demonstrações financeiras foi: Consolidado

Nota 2022 2021
Caixa e equivalentes de caixa 9 (a) 693.847 779.733
Aplicações financeiras 9 (b) 78.810 51.859
Contas a receber de clientes 10 52.074 64.491
Instrumentos derivativos não realizados 32 (a) 64.335 1
Demais contas a receber 15 15.101 11.024

904.167 907.108
Caixa e equivalentes de caixa e aplicações financeiras: O Grupo tem como princípio trabalhar com um núme-
ro reduzido de instituições financeiras e busca negócios com aquelas que apresentam maior solidez, confor-
me estabelecido em sua política de gestão de risco. Além disso, outra política que busca mitigar o risco de 
crédito é manter saldos de aplicações financeiras proporcionalmente ao saldo de financiamentos junto a cada 
uma das instituições. O caixa e equivalentes de caixa e as aplicações financeiras são mantidos com bancos 
e instituições financeiras, as quais são consideradas de primeira linha. Contas a receber de clientes: O Grupo 
os critérios de avaliação estabelecidos em sua política de crédito e cobrança, a qual determina os seguintes 
principais parâmetros: (i) classes de risco para enquadramento dos clientes; (ii) prazo de validade dos limites 
estabelecidos; (iii) forma de avaliação dos clientes com base em suas demonstrações financeiras para enqua-
dramento nas classes de risco; (iv) níveis de aprovação dos limites estabelecidos; e (v) forma de cobrança em 
caso de atraso/inadimplência. Vendas para clientes que não disponibilizam suas demonstrações ou para 
aqueles que tenham situação financeira insatisfatória, ou mesmo vendas realizadas acima dos limites esta-
belecidos, devem ser realizadas obrigatoriamente com pagamento antecipado. As outras contas a receber de 
clientes estão basicamente representadas por clientes compradores de subprodutos do Grupo, bem como 
por venda de cana-de-açúcar. A exposição do Grupo ao risco de crédito é influenciada, principalmente, pelas 
características individuais de cada cliente. Não há concentração de risco de crédito. Instrumentos derivativos 
não realizados: O Grupo opera com instituições de primeira linha e avalia, periodicamente, o rating das insti-
tuições disponibilizado no mercado, conforme parâmetro estabelecido na política de gestão de risco. Além 
disso, na mesma política foi estabelecido o limite máximo de exposição por contraparte. Garantias: O Grupo 
tem como política não fornecer garantia a terceiros. Perdas por redução no valor recuperável: Em 31 de 
março de 2022, o Grupo constituiu provisão para créditos de liquidação duvidosa no montante de R$ 631 
(igual valor em 2021), para fazer face a inadimplência esperada de determinadas contas a receber de clientes. 
Risco de liquidez: Risco de liquidez é o risco em que o Grupo irá encontrar dificuldades em cumprir com as 
obrigações associadas com seus passivos financeiros que são liquidados com pagamentos à vista ou com 
outro ativo financeiro. A abordagem do Grupo na administração de liquidez é de garantir, o máximo possível, 
que sempre tenha liquidez suficiente para cumprir com suas obrigações ao vencerem, sob condições normais 
e de estresse, sem causar perdas a terceiros ou com risco de prejudicar a reputação do Grupo. O Grupo uti-
liza-se de sistemas de informação e ferramentas de gestão que propiciam a condição de monitoramento de 
exigências de fluxo de caixa e da maximização de seu retorno de caixa em investimentos. A previsão do fluxo 
de caixa é realizada pelos gestores dos departamentos-chave do Grupo e submetida à aprovação da Admi-
nistração. O Grupo tem como política operar com alta liquidez para garantir o cumprimento de obrigações 
operacionais e financeiras pelo menos por um ciclo operacional; isto inclui o impacto potencial de circunstân-
cias extremas que não podem ser razoavelmente previstas, como desastres naturais e movimentos cíclicos 
do mercado de commodities. São mantidas pelo Grupo aplicações financeiras representadas substancial-
mente por aplicações de renda fixa indexadas à variação do Certificado de Depósito Interbancário - CDI, com 
características de alta liquidez. Não é esperado que fluxos de caixa, incluídos nas análises de maturidade do 
Grupo, possam ocorrer significantemente mais cedo ou em montantes significantemente diferentes. Exposi-
ção ao risco de liquidez: Os valores contábeis dos passivos financeiros com risco de liquidez estão represen-
tados abaixo: Consolidado

2022
Fluxo de

Valor caixa não menos de entre 1 e entre 2 e acima de
contábil descontado 1 ano 2 anos 5 anos 5 anos

Fornecedores 90.478 92.443 92.443 – – –
Empréstimos e financiamentos 1.252.738 1.679.952 287.601 309.388 710.724 372.239
Aquisição de participação societária 126.351 160.084 – 66.832 49.070 44.182
Arrendamentos a pagar 41.034 44.805 20.022 7.727 8.111 8.945
Parceria agrícola a pagar 1.002.317 1.295.539 192.995 181.636 353.951 566.957
Obrigações com a cooperativa 19.436 19.436 1.276 1.242 710 16.208
Dividendos e juros sobre o capital próprio 8.927 8.927 8.927 – – –
Instrumentos derivativos não realizados 243.577 243.577 4.356 164.244 65.330 9.647
Demais contas a pagar 40.609 22.952 4.991 3.447 13.787 727

2.825.467 3.567.715 612.611 734.516 1.201.683 1.018.905
Consolidado

2021

Valor
Fluxo de

caixa não menos de entre 1 e entre 2 e acima de
contábil descontado 1 ano 2 anos 5 anos 5 anos

Fornecedores 49.026 49.025 49.025 – – –
Empréstimos e financiamentos 1.082.259 1.127.789 472.327 342.518 264.096 48.848
Arrendamentos a pagar 22.808 27.210 8.251 5.635 5.675 7.649
Parceria agrícola a pagar 536.281 734.367 104.126 96.165 170.820 363.256
Obrigações com a Cooperativa 20.223 20.412 1.180 1.148 1.758 16.326
Dividendos e juros sobre o capital próprio 9.427 9.427 9.427 – – –
Instrumentos derivativos não realizados 206.572 206.572 8.184 119.356 79.032 –
Demais contas a pagar 1.544 1.544 133 133 399 879

1.928.140 2.176.346 652.653 564.955 521.780 436.958
Risco operacional: Risco operacional é o risco de prejuízos diretos ou indiretos decorrentes de uma varie-

dade de causas associadas a processos, pessoal, tecnologia e infraestrutura do Grupo e de fatores externos, 
exceto riscos de crédito, mercado e liquidez, como aqueles decorrentes de exigências legais e regulatórias e 
de padrões geralmente aceitos de comportamento empresarial. O objetivo do Grupo é administrar o risco 
operacional para evitar a ocorrência de prejuízos financeiros e danos à reputação do Grupo, buscar eficácia 
de custos e para evitar procedimentos de controle que restrinjam iniciativa e criatividade. A existência de sis-
temas de informação integrados e íntegros apoia a administração na mitigação dos riscos da operação por 
meio da implementação de processos padronizados e automatizados. Risco de mercado: Risco de mercado 
representa a possibilidade de perdas financeiras que o Grupo está exposto, oriunda das variações sobre os 
preços das commodities, taxas de câmbio e taxas de juros. O objetivo do gerenciamento de risco de mercado 
é controlar e monitorar todas as exposições a esses riscos para que fiquem dentro de parâmetros aceitáveis, 
definidos pela Administração. O Grupo compra e vende derivativos e também cumpre com obrigações finan-
ceiras para gerenciar riscos de mercado. Todas estas operações são conduzidas dentro das orientações es-
tabelecidas pela Administração e constantes da Política de Gestão de Riscos do Grupo. O Grupo opera com 
derivativos de commodities para minimizar a variabilidade do seu resultado causada pelo reconhecimento 
contábil de ativos e passivos, direitos e obrigações a valor justo, valorizados de acordo com a cotação dos 
preços de commodities nas Bolsas Internacionais (ICE/NYBOT) e índices divulgados pela CEPEA/ESALQ. 
As exposições a este tipo de risco são constantemente atualizadas, em virtude do curso normal de negócios 
do Grupo. Portanto, a gestão dessa exposição ocorre dinamicamente por meio de contratos derivativos com 
o objetivo de realizar ajustes de hedge de acordo com a nova necessidade. A utilização desses contratos 
derivativos é monitorada e baseada no limite de risco preestabelecido pela Administração. A totalidade dos 
produtos comercializados são produzidos pelo próprio Grupo. O açúcar é comercializado no mercado interno 
e externo, e o preço de venda é formado pelo indicador CEPEA/ESALQ e pelo preço do açúcar Sugar #11/
ICE da Bolsa de Nova York. Isso faz com que estes sejam os principais fatores de risco do portfólio. A exposi-
ção líquida (que considera o açúcar produzido com cana-de-açúcar própria) é gerenciada por meio de instru-
mentos financeiros derivativos de açúcar Sugar #11/ICE (futuros ou de balcão) referenciados à mesma Bolsa 
e é monitorada por meio dos limites de risco preestabelecidos na Política de Gestão de Riscos pela Adminis-
tração. O etanol é comercializado no mercado interno, e o seu preço de venda é formado pelo indicador  
CEPEA/ESALQ. Isso faz com que este seja o principal fator de risco deste portfólio. O monitoramento de ex-
posição e riscos é realizado por meio dos limites preestabelecidos pela Administração, bem como com a de-
finição de volumes de vendas em períodos que devem acompanhar a formação de preço do ESALQ. O 
Grupo utiliza basicamente duas categorias de instrumentos para controle da exposição de commodities:  
(i) Contratos derivativos futuros negociados diretamente pelo Grupo em Bolsa (ICE/NYBOT e BM&F) ou 
balcão com instituições financeiras de primeira linha, incluindo nessa categoria o NDF (Non Deliverable Fo-
rward), e opções permitidas em Política. (ii) Contratos a termo negociados diretamente com clientes: O valor 
justo dos contratos derivativos futuros e de opções em bolsa é equivalente ao valor de mercado para a rever-
são de tais posições. As operações realizadas em ambiente de bolsa têm a necessidade da disponibilização 
de margens iniciais e os ajustes são realizados diariamente, de acordo com a variação do preço referencial. 
Para os contratos de balcão, a mensuração pelo valor justo é dada pela diferença entre preços fixados na 
contratação e seus respectivos valores de mercado. Essa mensuração segue os modelos usuais de mercado 
e são calculadas mensalmente tanto pelo Grupo como pelos bancos que intermediam as operações. Existem 
limites concedidos pelas instituições e só haverá necessidade de depósitos de margem caso o ajuste seja 
superior ao limite concedido. Assim, o principal impacto sobre o fluxo de caixa do Grupo se dá no momento 
da liquidação. Instrumentos derivativos não realizados:

Consolidado
2022 2021

Ativo Passivo Resultado Ativo Passivo Resultado
Contratos de derivativos de açúcar – 233.888 (46.309) – 150.681 (20.660)
Contratos de derivativos de etanol – – (8) – 854 (12.438)
Contratos de derivativos de moeda 46.249 491 13.384 1 54.825 11.350
Contratos de derivativos de swap 18.086 9.198 6.693 – 212 (434)

64.335 243.577 (26.240) 1 206.572 (22.182)
Circulante 59.098 176.519 – 1 127.753 –
Não circulante 5.237 67.058 – – 78.819 –
O Grupo faz uso da Contabilidade de Hedge desde abril de 2016, quando passou a designar alguns instru-
mentos e tem, desde então, resultados acumulados no Patrimônio Líquido em Outros Resultados Abrangen-
tes, os quais serão levados ao resultado somente quando da liquidação do objeto de hedge. Os instrumentos 
não designados para a Contabilidade de Hedge seguem tendo sua marcação a mercado, bem como sua li-
quidação, alocadas na demonstração do resultado do período, dentro do resultado financeiro, tendo reconhe-
cido uma perda de R$ 26.240 no exercício findo em 31 de março de 2022 (2021 uma perda de R$ 22.182). 
Risco de moeda: O Grupo está sujeito ao risco de moeda (dólar norte americano) nas vendas, compras, 
contas a receber e empréstimos e financiamentos denominados em moeda diferente da respectiva moeda 
funcional do Grupo, no caso, o Real (R$). O Grupo utiliza Contratos de Balcão para proteger seu risco de 
moeda. Os ativos (caixa e equivalentes a caixa e contas a receber) e passivos monetários (empréstimos e 
financiamentos) denominados em moeda estrangeira são gerenciados pela sua exposição líquida, por meio 
de compras e vendas de moeda estrangeira a taxas à vista ou futuras (forwards), quando necessário, subs-
tancialmente para exposições de curto prazo. Juros sobre empréstimos são denominados na moeda do em-
préstimo. Em geral, os empréstimos são denominados em moeda equivalente aos fluxos de caixa gerados 
pelas operações básicas do Grupo, principalmente em Reais, mas também em USD. As exposições a este 
tipo de risco são constantemente atualizadas, em virtude do curso normal de negócios do Grupo. Portanto, a 
gestão dessa exposição e seus limites ocorrem dinamicamente por meio de contratos derivativos com o ob-
jetivo de realizar ajustes de hedge de acordo com a nova necessidade. O nível permitido de exposição cam-
bial e os instrumentos derivativos que podem ser utilizados pelo Grupo estão definidos na Política de Gestão 
de Riscos. Análise de sensibilidade de câmbio: O Grupo adotou três cenários para a análise de sensibilidade, 
sendo um provável, apresentado, abaixo, e quatro que possam apresentar efeitos de deterioração no valor 
justo dos instrumentos financeiros do Grupo. O cenário Provável foi definido internamente pelo Grupo e repre-
sentam a expectativa com relação à variação deste indicador para os próximos 12 meses. Os cenários Pos-
sível e Remoto foram preparados com o agravo do risco em -25%, -50%, 25% e 50%, respectivamente. A 
metodologia utilizada foi o recálculo do valor presente das transações em dólares norte-americanos com es-
tresse de cada cenário sobre a taxa de mercado do dia 31 de março de 2022, subtraído do valor já reconhe-
cido e apurando-se o valor do resultado no qual a Companhia seria afetada de acordo com cada cenário. A 
análise considera que todas as outras variáveis, especialmente as taxas de juros, são mantidas constantes.

Consolidado
Expo- 
sição

Expo- 
sição

31/03/ 
2022

31/03/ 
2022 Provável Redução em Elevação em

em R$ Risco Câmbio em USD Câmbio valor 50% 25% 25% 50%
Passivos Financeiros
	 Contas a rece-
		  ber de clientes 8.472 USD 4,7372 1.788 5,0100 488 (4.236) (2.118) 2.118 4.236
	 Empréstimos e 
		  Financiamentos 177.511 USD 4,7372 37.472 5,0100 (10.222) 88.756 44.378 (44.378) (88.756)
Impacto total 
	 estimado 185.983 – – 39.260 – (9.734) 84.520 42.260 (42.260) (84.520)
Risco de taxa de juros: O risco de taxa de juros do Grupo decorre, substancialmente, de aplicações finan-
ceiras e de empréstimos e financiamentos. Como política, as aplicações e parte significativa dos empréstimos 
e financiamentos são indexados a taxas pós-fixadas (Certificado de Depósito Interbancário - CDI), represen-
tando um hedge natural entre os saldos. O risco associado é oriundo da possibilidade do Grupo incorrerem 
em perdas por causa de flutuações nas taxas de juros que aumentem as despesas financeiras relativas aos 
empréstimos e financiamentos. Além disso, a administração monitora continuamente as taxas de juros de 
mercado com o objetivo de avaliar a eventual necessidade de contratação de novas operações para proteger-
se contra o risco de volatilidade dessas taxas. Ademais, A Companhia e suas controladas tem parte de sua 
dívida bancária atualizada por taxas de juros prefixadas, para as quais busca ter como teto o Certificado de 
Depósito Interbancário - CDI médio previsto para o prazo de vigência das operações. Perfil: Na data das 
demonstrações financeiras, o perfil dos instrumentos financeiros remunerados por juros eram:

Consolidado
Indexador 2022 2021

Ativos financeiros
	 Aplicações financeiras CDI 78.810 51.859
	 Demais contas a receber CDI SELIC 5.877 6.109

84.687 57.968
Passivos financeiros
	 Empréstimos e Financiamentos - Nota de Crédito a Exportação - NCE CDI 36.071 48.008
	 Empréstimos e Financiamentos - CPR Financeira CDI 210.588 213.315
	 Empréstimos e Financiamentos - Certif. Recebíveis Agronegócio (Nota A) CDI 103.354 200.374
	 Empréstimos e Financiamentos - Cédula de Crédito Bancário CDI 100.999 –
	 Empréstimos e Financiamentos - Certif. Recebíveis do Agronegócio (Fiagro) CDI 121.068 –
	 Empréstimos e Financiamentos - Debêntures Incentivadas (Nota B) IPCA 164.895 –
	 Empréstimos e Financiamentos - Cédula de Crédito Bancário CDI 23.688 23.260
	 Empréstimos e Financiamentos - Finex CDI 142.324 137.548
	 Empréstimos e Financiamentos - Nota de Crédito Rural CDI 12.961 12.741
	 Empréstimos e Financiamentos - Renovabio BNDES IPCA 31.575 –
	 Empréstimos e Financiamentos - Finame/Finem Tx Pré 766 1.515
	 Empréstimos e Financiamentos - Finen/Renovabio BNDES IPCA 126.202 –
	 Empréstimos e Financiamentos - Finen/Renovabio BNDES Tx Pré 736 –
	 Obrigações com a Cooperativa - tributos e contribuições SELIC 10.885 11.672

1.086.112 648.433
Análise de sensibilidade de fluxo de caixa para instrumentos de taxa variável: Com base no saldo das 
aplicações financeiras, do endividamento, no cronograma de desembolsos e nas taxas de juros dos 
empréstimos, efetuamos uma análise de sensibilidade de quanto teriam aumentado (reduzido) o patrimônio 
e o resultado do exercício de acordo com os montantes mostrados a seguir. O cenário 1 corresponde ao 
cenário considerado mais provável nas taxas de juros, na data das demonstrações financeiras. O cenário 2 
corresponde a uma alteração de 25% nas taxas, e o cenário 3 corresponde a uma alteração de 50% nas 
taxas. Separamos os efeitos em apreciação e depreciação nas taxas conforme as tabelas a seguir:

Consolidado
Cenários

Aumento do índice Aumento do índice Redução do índice Redução do índice
Exposição Provável em 25% em 50% em 25% em 50%
31/03/2022 Risco % valor % valor % valor % valor % valor

Aplicações financeiras 772.657 CDI 11,65% 90.015 14,56% 112.518 17,48% 135.022 8,74% 67.511 5,83% 45.007
Outros investimentos 5.877 CDI 11,65% 685 14,56% 856 17,48% 1.027 8,74% 514 5,83% 342
Total dos ativos financeiros 778.534 90.699 113.374 136.049 68.024 45.350
Passivos financeiros
Empréstimos e Financiamentos - Nota de Crédito a Exportação - NCE (36.071) CDI 11,65% (4.202) 14,56% (5.253) 17,48% (6.303) 8,74% (3.152) 5,83% (2.101)
Empréstimos e Financiamentos - CPR Financeira (210.588) CDI 11,65% (24.534) 14,56% (30.667) 17,48% (36.800) 8,74% (18.400) 5,83% (12.267)
Empréstimos e Financiamentos - Certif. Recebíveis Agronegócio (Nota A) (103.354) CDI 11,65% (12.041) 14,56% (15.051) 17,48% (18.061) 8,74% (9.031) 5,83% (6.020)
Empréstimos e Financiamentos - Cédula de Crédito Bancário (100.999) CDI 11,65% (11.766) 14,56% (14.708) 17,48% (17.650) 8,74% (8.825) 5,83% (5.883)
Empréstimos e Financiamentos - Certif. Recebíveis do Agronegócio (Fiagro) (121.068) CDI 11,65% (14.104) 14,56% (17.631) 17,48% (21.157) 8,74% (10.578) 5,83% (7.052)
Empréstimos e Financiamentos - Debêntures Incentivadas (Nota B) (164.895) IPCA 11,30% (18.633) 14,13% (23.291) 16,95% (27.950) 8,48% (13.975) 5,65% (9.317)
Empréstimos e Financiamentos - Cédula de Crédito Bancário (23.688) CDI 11,65% (2.760) 14,56% (3.450) 17,48% (4.139) 8,74% (2.070) 5,83% (1.380)
Empréstimos e Financiamentos - Finex (142.324) CDI 11,65% (16.581) 14,56% (20.726) 17,48% (24.871) 8,74% (12.436) 5,83% (8.290)

Publicado na Folha de S.Paulo em 08/07/2022.
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