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Lucro Caixa soma R$ 1.291,4 milhões na safra 22/23 

EBITDA Ajustado totalizou R$ 917,1 milhões no 4T23 (+19,0%), com margem EBITDA Ajustado de 50,5%; para a 

safra 22/23 o EBITDA Ajustado resultou em R$ 3.355,5 milhões (+6,8%) representando uma margem de 50,5%.  O 

desempenho no período advém do maior preço médio de comercialização de açúcar (+27,8% 4T23 e 22,6% 

na safra) combinado com a expansão da comercialização de etanol para mercados com maiores prêmios. 

 

EBIT Ajustado somou R$ 462,8 milhões no 4T23 (+14,4%), com margem de 25,5%. Para Safra 22/23, o indicador 

alcançou R$1.704,1 milhões (-5,1%) e uma margem de 25,7%;Lucro Caixa somou R$ 340,6 milhões (+55,5%) no 

4T23 e R$ 1.291,4 milhões (-15,5%) no 12M23; 

 

Fluxo de Caixa Operacional¹ totalizou R$ 1.490,7 milhões no 12M23 (-2,6% em relação ao 12M22); 

 

Índice de Alavancagem equivale a 1,05 x Dívida Líquida/EBITDA Ajustado ao final da safra (versus 0,93x em 

31/mar 2022); 

 

Em 31 de março de 2023 as fixações de preço de açúcar para a safra 23/24 totalizavam ~713 mil toneladas de 

açúcar (~65% da cana própria), a um preço² de ~R$ 2.314/ton.  
 

1 - Fluxo de Caixa Operacional = EBITDA Ajustado – Capex de Manutenção; 2 - Preço líquido de impostos e despesas comerciais 
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SMTO3: R$ 27,02 por ação 
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Chegamos ao final de mais uma safra e, por mais um ano, temos a satisfação de anunciar um resultado robusto. 

Diante dos desafios apresentados, atestamos a capacidade de entrega das nossas pessoas, a maturidade dos 

nossos processos, o grau de sofisticação tecnológica de nossas operações e o caráter único dos nossos ativos. 

A safra 2022/2023 foi impactada pelo conflito entre Rússia e Ucrânia que, sequencialmente a uma pandemia, 

provocou o aumento dos preços de defensivos e fertilizantes, importantes itens de custo em nossas operações. 

Nossos canaviais ainda sentiram os efeitos remanescentes das condições climáticas adversas dos últimos anos, 

marcados por secas e geadas, com impacto sobre nossa produtividade e, na receita, o etanol teve sua 

competitividade reduzida a partir de julho de 2022, quando passou a vigorar a redução da carga tributária 

sobre a gasolina no Brasil.  

 

Neste cenário desafiador definimos uma estratégia que, executada com disciplina, nos possibilitou crescer as 

exportações de etanol, aproveitando uma janela de oportunidade ao deslocar o produto do mercado interno 

para mercados com maiores prêmios. Além disso, concentramos a venda de estoques do combustível ao longo 

do primeiro trimestre da safra, antes da perda de competitividade já mencionada e, também, a evolução dos 

preços de açúcar ao longo da safra contribuiu para entregarmos os resultados detalhados nesta Carta 

Financeira, dos quais destacamos o EBITDA Ajustado de R$ 3,3 bilhões, superior à safra anterior em 6,8%, 

compondo uma margem de 51%.  

 

A safra 2022/2023 também foi marcada pela realização de projetos estratégicos que evidenciam o caráter 

pioneiro e inovador da Companhia. Inauguramos o Centro de Inovação da São Martinho, instalado na unidade 

São Martinho, em Pradópolis. Um espaço físico cujo ambiente foi inspirado no modelo de inovação aberta e 

focado no desenvolvimento de soluções tecnológicas que beneficiarão a Companhia e todo o ecossistema 

do Agro a partir de parcerias com startups, empresas, universidades, entre outros agentes, tendo como campo 

de experimentação em nossas quatro unidades, fundamentado na análise de dados coletados ao longo de 

mais de 70 anos de nossas operações.  

 

Concluímos a modernização do ERP da Companhia, ferramenta fundamental em nossa jornada de 

transformação digital e base tecnológica do processo de digitalização da São Martinho, já em curso, com 

novos ciclos de desenvolvimento a serem conquistados através da maior conectividade dos equipamentos na 

operação, uso de tecnologias habilitadoras, internet das coisas e o potencial da inteligência artificial em nossos 

negócios. 

 

Finalizamos as obras da planta de etanol de milho, acoplada à Usina Boa Vista, em Quirinópolis (GO), e 

iniciamos sua operação em março de 2023, com capacidade para produção anual aproximada de até 210 

mil m³ de etanol, 150 mil toneladas de DDGS – coproduto utilizado para nutrição animal, e 10 mil toneladas de 

óleo de milho.  

 

Em 2022, a Companhia ingressou no índice Ibovespa da B3 S.A – Brasil, Bolsa, Balcão, o principal indicador de 

desempenho das ações negociadas na B3, unindo-se às empresas mais importantes do mercado de capitais 

brasileiro. A entrada no Ibovespa reflete o compromisso da São Martinho com a geração de valor aliado a uma 

comunicação transparente com o mercado, em linha com as melhores práticas de governança corporativa. 

 

O reconhecimento também veio por parte das nossas pessoas. Fomos certificados com o selo Great Place to 

Work (GPTW), que reafirma a São Martinho como um excelente lugar para trabalhar, a partir da opinião 

daqueles que contribuem com engajamento e comprometimento para a evolução constante do nosso 

negócio. Essa conquista é de todos nós! Agradecemos também aos nossos acionistas e demais stakeholders 

pela confiança depositada em nossa visão estratégica e na gestão diária da Companhia. 

 

A Administração. 

 

 
 

 

 
RESULTADOS 4T23 
MENSAGEM DA ADMINISTRAÇÃO 
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Conforme mencionado nos trimestres anteriores, a partir do exercício encerrado em 31 de março de 2020, a 

Companhia adotou o IFRS 16 – Arrendamentos, que introduz um modelo único de contabilização de 

arrendamentos e parcerias agrícolas no balanço patrimonial. O direito de uso do ativo foi reconhecido como 

um ativo e a obrigação dos pagamentos como um passivo. 

 

A Companhia adotou a abordagem simplificada de efeito cumulativo e os seguintes critérios: 

 

1. Passivo: saldos remanescentes dos contratos vigentes na data da adoção inicial, líquidos dos 

adiantamentos realizados e descontados pela média de cotação de contratos futuros da DI (cupom 

de juros nominal) com prazos equivalentes aos contratos de parceria e arrendamento; e  

 

2. Ativo: valor equivalente ao passivo ajustado a valor presente.  

 

Não houve impacto no Fluxo de Caixa, nem no EBITDA Ajustado da Companhia.  

 

Maiores detalhamentos podem ser encontrados nas Demonstrações Financeiras do período. 
 
Impactos do IFRS16 na Demonstração de Resultados do 4T23 e 12M23: 
Em milhares de Reais 

  

RESULTADOS 4T23 
EFEITOS DA ADOÇÃO DO IFRS16/CPC 06 



 

 5 

 

 
 
 
 
 

 

Destaques Operacionais 

 
 

Na safra 22/23, a Companhia processou aproximadamente 20,0 milhões de toneladas de cana-de açúcar, em 

linha com o volume processado na safra anterior e guidance atualizado em nov/22. A produtividade reflete as 

condições climáticas ocorridas ao longo da safra anterior (21/22): seca prolongada no período e geadas 

(impactando parte dos canaviais em julho/21). 

 

O ATR produzido apresentou uma redução de 4,0% em relação à safra passada, em linha com a redução do 

ATR Médio (-4,6% vis-à-vis 12M22).  

 

Destaques Financeiros 
Em milhares de Reais 

 
  

RESULTADOS 4T23 
VISÃO GERAL DA COMPANHIA 
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Guidance de Produção – Safra 2023/24 
 

  
 

Conforme Fato Relevante anunciado em 19 de junho de 2023, detalhamos as estimativas em relação a 

produção e o volume de cana disponível para processamento ao longo da safra 23/24.  

 

Estima-se uma moagem total de aproximadamente 21,5 milhões de toneladas, representando um crescimento 

de 7,4% em relação à Safra 22/23, e um ATR médio em torno de 141,9 Kg/ton, totalizando 3.050,5 mil toneladas 

(8,8% vis-à-vis 12M23). 

 

A expectativa de maior disponibilidade de matéria prima e recuperação de produtividade decorre, 

principalmente, de i) condições climatológicas normalizadas no período de entressafra (meses de outubro/22 

a abril/23), ii) investimentos (capex) em tratos culturais realizados ao longo das safras 21/22 e 22/23, e iii) manejo 

agrícola diferenciado combinado ao uso de variedades genéticas com melhor produtividade. O mix de 

produção reflete a maior rentabilidade do açúcar em relação ao etanol. 

 

Abaixo, são detalhadas as estimativas de produção da nova operação de etanol de milho: 

 

 
 

Para o primeiro ano de operação estima-se um processamento de 420,0 mil tons de milho. A produção 

resultante no período deve adicionar aproximadamente 160 mil m3 de etanol, 134 mil tons de DDGS e 7 mil tons 

de óleo de milho à operação de cana de açúcar (mencionada anteriormente). 

 

  

RESULTADOS 4T23 
VISÃO GERAL DA COMPANHIA 
 

RESULTADOS 4T23 
VISÃO GERAL DA COMPANHIA 
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Em seguida, é apresentada a produção consolidada da São Martinho considerando as operações de Cana 

de Açúcar e Processamento de Milho: 

 

 
 

 

A seguir é apresentado o detalhamento do guidance de Capex. 
 

Importante mencionar que as considerações futuras não são garantias de desempenho, envolvem riscos, incertezas e premissas e, portanto, 

dependem de circunstâncias que podem ou não ocorrer. O público deve compreender que condições da indústria e outros fatores 

operacionais e climáticos podem afetar os resultados futuros da empresa e podem conduzir a resultados que diferem, materialmente, 

daqueles expressos em tais considerações futuras. 

 
  

RESULTADOS 4T23 
VISÃO GERAL DA COMPANHIA 
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Guidance de Capex – Safra 2023/24 
Em milhões de Reais 

 
 

Em relação ao capex de manutenção estima-se um aumento de 7,3% (vs. 12M23), totalizando R$ 2,0 bilhões, 

decorrente principalmente da postergação de operações de plantio ocasionada pelas chuvas no quarto 

trimestre de 22/23. 

 

Quanto ao capex dedicado à melhoria operacional, estima-se um total de R$ 157 milhões, representando um 

aumento de 22,8% em relação aos 12M23, composto, principalmente, por investimentos visando maior 

segurança operacional e reposições de equipamentos agrícolas e industriais. 

 

Os investimentos em modernização/expansão estimados para Safra 23/24 representam uma redução de 40,2% 

(vs. 12M23), somando R$ 314,5 milhões, decorrente da evolução do cronograma de investimentos para 

finalização das plantas de etanol de milho (~R$ 30 milhões) e UTE fase II (~R$ 70 milhões), e a execução de 

outros projetos menores. 

 

O capex total para safra 23/24 está estimado em, aproximadamente, R$ 2,5 bilhões, representando uma 

redução de 1,9% em relação aos 12M23. 

 

Vale destacar que no Guidance de Capex para a Safra 22/23, publicado em nov/22, foi estimado um total de 

R$ 2,9 bilhões, enquanto o realizado para o período somou R$ 2,5 bilhões. A diferença de aproximadamente R$ 

400 milhões representa o montante postergado (para safra 23/24) decorrente, principalmente, do i) impacto 

de chuvas no plantio durante o período de entressafra e ii) cronograma da obra e desembolso relacionado 

aos projetos em fase de finalização. 

 
Importante mencionar que as considerações futuras não são garantias de desempenho, envolvem riscos, incertezas e premissas e, portanto, 

dependem de circunstâncias que podem ou não ocorrer. O público deve compreender que condições da indústria e outros fatores 

operacionais e climáticos podem afetar os resultados futuros da empresa e podem conduzir a resultados que diferem, materialmente, 

daqueles expressos em tais considerações futuras. 

 

 
  

RESULTADOS 4T23 
VISÃO GERAL DA COMPANHIA 
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De acordo com os dados de mercado para Safra 22/23, a região Centro-Sul processou cerca de 548,3 milhões 

de toneladas de cana-de-açúcar, representando um aumento de aproximadamente 4,6% em relação à safra 

anterior - no Estado de São Paulo a expansão atingiu 5,3%. 

 

O mix de produção para a região Centro-Sul totalizou 54,1% direcionados à produção de etanol, que somou 

cerca de 28,9 bilhões de litros produzidos, 4,7% superior à safra passada. Do volume de etanol produzido, cerca 

de 12,2 bilhões de litros foram destinados para anidro (+12,7% vis-à-vis 21/22) e 16,7 bilhões de litros para 

hidratado (contração de 0,6%). 

 

O mix de produção de açúcar somou cerca de 45,9%, totalizando 33,7 milhões de toneladas do produto, 

crescimento de 5,2% em relação à safra anterior. 

 

Mercado de Açúcar 
 
A região centro-sul do Brasil produziu cerca de 33,7 milhões de toneladas de açúcar no acumulado de 22/23, 

uma expansão de aproximadamente 5,2% em relação ao mesmo período da safra anterior, decorrente da 

combinação de melhor produtividade da safra e deslocamento no mix de produção destinado ao açúcar. 

 

O crescimento do preço de açúcar, em US$ c/p, ao longo da safra 22/23 (conforme gráfico abaixo) foi 

sustentado pela concretização das expectativas de menores níveis de produção dos principais exportadores. 

Em Real (R$/p) o preço ao produtor brasileiro segue trajetória similar.  

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

RESULTADOS 4T23 
VISÃO GERAL DO SETOR 
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Mercado de Etanol 
 
Em linha com os dados de produção comentados anteriormente, a região centro-sul do Brasil produziu cerca 

de 28,9 bilhões de litros de etanol, um aumento de 4,7% em relação à safra anterior.   

 

Conforme gráfico abaixo, observa-se uma diminuição nos patamares do preço médio do etanol durante a 

safra 2022/23. Essa redução pode ser atribuída à combinação da isenção fiscal concedida aos combustíveis e 

à queda nos preços internacionais do petróleo, cujos impactos afetaram a maior parte do período de safra. 

 

 
 

  

Fonte: UNICA e CEPEA/ESALQ (base ESALQ-SP)  

 

RESULTADOS 4T23 
VISÃO GERAL DO SETOR 
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Composição da Receita Líquida 
Em milhares de Reais 

 
 

Receita Líquida  
 

A receita líquida da São Martinho totalizou R$ 1.816,7 milhões no 4T23, representando um aumento de 22,2% vis-

à-vis o 4T22, reflexo dos maiores preços de comercialização de açúcar. No acumulado da safra 22/23, a receita 

líquida alcançou R$ 6.643,5 milhões, uma expansão de 15,2% frente a igual período da safra anterior, decorrente 

do maior preço de comercialização de açúcar e expansão do volume de vendas de etanol no mercado 

externo ao longo da safra. 

 

Principais ajustes na Receita Líquida do 4T23 e 12M23 
 

1. Vencimento de Dívida (Hedge Accounting) 

No 4T23 não houve liquidação de dívidas em USD contabilizadas em hedge accounting, tampouco, o 

pagamento de qualquer despesa financeira correspondente. No 12M23, despesas liquidadas referentes à 

variação cambial de dívidas em USD contabilizadas em hedge accounting foram designadas com dólar de R$ 

4,6 e, considerando o dólar realizado para efeito de fluxo de caixa do período no valor de R$ 4,9, houve um 

ajuste negativo de R$ 5,3 milhões na receita líquida e EBITDA Contábil. 

 

2. PPA (Purchase Price Allocation) 

Em linha com o 9M23, no acumulado da safra a receita foi ajustada em R$ 5,6 milhões, sem efeito no fluxo de 

caixa, devido a amortização do ágio pago pela rentabilidade futura do volume de cogeração da Usina Santa 

Cruz. Não houve impacto na receita liquida do 4T23.  

 

3. Receita Financeira de Negócios Imobiliários 

Ajuste da receita operacional de negócios imobiliários, relacionado ao AVP (ajuste a valor presente) sobre o 

“contas a receber dos clientes” para melhor representatividade da performance do negócio. Esse efeito já era 

realizado pela Companhia dentro do resultado financeiro. A receita líquida, para fins do EBITDA Ajustado, foi 

acrescida em aproximadamente R$ 2,5 milhões no 4T23 e em R$ 4,9 milhões no 12M23. 

  

RESULTADOS 4T23 
DESEMPENHO FINANCEIRO 
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 RESULTADOS 4T23 
DESEMPENHO FINANCEIRO 

 

 

 

 

 

 

 

Abaixo é destacado o perfil da receita líquida por produto para 4T23 e 12M23 vis-à-vis igual período da Safra 

21/22. 
 

Açúcar - Volume (mil tons) e Preço Médio (R$/ton) 
 

  
A receita líquida das vendas de açúcar alcançou R$ 953,6 milhões ao final do 4T23, um crescimento de 40,7% 

frente ao 4T22, decorrente da combinação de melhores preços (+27,8%) e maior volume (+10,1%). No 

acumulado da safra 22/23, a receita líquida apresentou expansão de 11,4% em relação aos 12M22, totalizando 

R$ 2.613,3 milhões, reflexo da alocação de maiores volumes em períodos de melhores preços (+22,6%). 

 
 

Etanol - Volume (mil m3) e Preço Médio (R$/m3) 
 

 
A receita líquida das vendas de etanol apresentou aumento de 15,6% na safra 22/23 (em relação à safra 

passada) somando R$ 3.457,7 milhões decorrente do maior volume comercializado no período (+13,8%) 

alinhado com a estratégia de comercialização para geografias com maiores prêmios. No 4T23, a receita líquida 

ficou em linha com o mesmo período da safra passada, totalizando R$ 767,9 milhões, consequência de um 

menor preço médio de etanol (-6,4%) parcialmente compensado por maiores volumes de comercialização 

(+4,8%). 
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RESULTADOS 4T23 
DESEMPENHO FINANCEIRO 

 

 

 

 

CBIOs - Volume (mil CBIOs) e Preço Médio (R$/CBIO) 
 

 
No 4T23 foram comercializados cerca de 395 mil CBIOs, com preço médio líquido de R$ 69,9/CBIO (líquido de 

PIS/Cofins e IR de 15% - retido na fonte). No período acumulado da safra foram comercializados 

aproximadamente 1.018 mil CBIOs com preço médio de R$ 79,5/CBIO. 

 

Adicionalmente, como descrito nas notas explicativas (“Estoques e adiantamentos a fornecedores”), em 31 de 

março de 2023, a São Martinho possuía aproximadamente 60 mil CBIOs emitidos, porém ainda não 

comercializados. 
 

Energia Elétrica – Volume (mil MWh) e Preço Médio (R$/MWh) 
 

 
A receita líquida decorrente da comercialização de energia elétrica totalizou R$ 3,7 milhões no 4T23, sendo 

uma expansão de 265,5% em relação ao 4T22, em virtude dos maiores preços (+104,7%) e volumes (+78,6%) 

praticados no período. No acumulado da safra a receita líquida reduziu 14,6% motivado por menores preços (-

7,4%) e volumes (-7,7%).  
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 RESULTADOS 4T23 
DESEMPENHO FINANCEIRO 

 

 

 

 

 

 

Levedura – Volume (mil ton) e Preço Médio (R$/ton) 
 

 
A receita líquida de comercialização de levedura totalizou R$ 3,7 milhões no 4T23, uma expansão superior a 

100% versus 4T22, em consequência da combinação de maiores preços e volumes comercializados no período. 

Para o acumulado da safra, a receita líquida apresentou crescimento de 25,0% pelos mesmos motivos que 

impactaram o trimestre. 

 

Negócios Imobiliários 
 

Na tabela abaixo, detalhamos as informações gerais dos empreendimentos e suas posições de vendas e obras 

(POC) acumuladas desde seu lançamento até março/23. 

 
 

No 12M23, Negócios Imobiliários acumularam R$ 7,6 milhões de receita líquida e geração de caixa de R$ 20,7 

milhões.  

 

 
 

Conforme mencionado anteriormente, passamos a ajustar a receita operacional de Negócios Imobiliários 

referentes ao ajuste a valor presente (AVP) sobre as contas a receber dos clientes para melhor 

representatividade da performance do negócio. Esse efeito já era realizado pela Companhia no resultado 

financeiro. A receita líquida, para fins de EBITDA Ajustado, foi acrescida em aproximadamente R$ 2,4 milhões 

no 4T23 e R$ 4,9 milhões no 12M23. 
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RESULTADOS 4T23 
CUSTOS 

 
 
 
 
 
 
 

Custo dos Produtos Vendidos (CPV) – Caixa 
Em milhares de Reais 

 

 
O CPV caixa registrado no 4T23 somou R$ 778,7 milhões, valor 30,5% superior comparado ao mesmo período da 

safra anterior, em decorrência da menor diluição dos custos fixos provocada por uma menor produção e, 

também, da variação no preço de insumos, notadamente diesel, fertilizantes e defensivos agrícolas. No 

acumulado da safra, o CPV caixa totalizou R$ 2.851,0 milhões (+27,3% frente a 12M22) reflexo dos mesmos 

impactos que afetaram o trimestre. 

 

Comparado com o 12M22, o CPV (considerando açúcar e etanol somente – excluindo as operações de 

revenda do combustível) apresentou aumento de 22,6% no período, equivalente a 21,4% em valores unitários 

(CPV/Kg ATR), conforme demonstrado na figura abaixo, representada em milhões de Reais.  

 

 
 

A tabela abaixo detalha a variação do CPV caixa médio unitário, em diferentes períodos, para o açúcar e o 

etanol, dessa vez voltando a considerar a revenda de etanol. 

 

CPV Caixa por Produto 
Em milhares de Reais 

 
 

 
 
 
 

12M22 12M23

ATR produzido (mil tons) 2.920 -4,0% 2.803

ATR vendido (mil tons) 2.898 1,4% 2.939

Custo Unitário (CPV/kgs ATR) 734 21,4% 891
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 RESULTADOS 4T23 
CUSTOS 

 
 
 
 
 
 

 

Composição do Custo Caixa 
Custo Caixa = CPV + Despesas de Vendas + Despesas Gerais e Administrativas – Depreciação/Amortização + Var. Valor Justo do Ativo Biológico + Capex de Manutenção;  

Em milhares de Reais 

    

 

O gráfico abaixo mostra o crescimento do custo caixa de açúcar e etanol equivalente, em R$/ATR, (+12,8% vis-

à-vis 12M22, excluindo etanol de revenda) decorrente da combinação de menor produtividade, menor 

disponibilidade de cana de terceiros, maiores preços de insumos (notadamente diesel, fertilizantes e defensivos 

agrícolas), além do impacto inflacionário sobre os custos com mão de obra. 

 

 

 
Em seguida é apresentada a evolução da Margem Operacional do açúcar e etanol: 
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RESULTADOS 4T23 
DESPESAS COM VENDAS, GERAIS E ADMINISTRATIVAS 

 

 

 
 
 

 

Despesas com Vendas 
Em milhares de Reais 

 

 
As despesas com vendas totalizaram R$ 63,3 milhões no 4T23, aumento de 30,3% em relação ao 4T22, reflexo 

da expansão dos volumes comercializados para o mercado externo. No acumulado do ano a rubrica 

apresentou crescimento de 38,4% frente a 12M22 também impactado pelo maior volume de produto 

exportado. 

 

 

Despesas Gerais e Administrativas Caixa 
Em milhares de Reais 

 

 
 

No 4T23, as despesas gerais e administrativas totalizaram R$ 72,9 milhões, representando uma redução de 16,9% 

em relação ao mesmo período da safra anterior. A variação decorre da combinação da inflação salarial no 

período, mais do que compensada pelo efeito contábil (não caixa) da marcação a mercado das opções 

virtuais integrantes do Programa de Remuneração de Executivos (conforme nota explicativa 9 das 

demonstrações financeiras).  Nos doze meses da safra, as despesas gerais e administrativas somaram R$ 251,9 

milhões (-10,2% em relação ao 12M22) decorrentes dos mesmos motivos que impactaram o 4T23. 
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 RESULTADOS 4T23 
EBITDA & EBIT 

 

 

 

 

 

 

Reconciliação do EBITDA 
Em milhares de Reais 

  
 

EBITDA Ajustado   
 

O EBITDA Ajustado totalizou R$ 917,1 milhões no 4T23 (+19,0%), com margem EBITDA Ajustado de 50,5%. O 

desempenho no período reflete, principalmente, o melhor preço de comercialização de açúcar (+27,8%) 

quando comparado com 4T22. Considerando os doze meses da safra, o EBTIDA Ajustado apresenta aumento 

de 6,8% (vs. 12M22) atingindo R$ 3.355,5 milhões, impulsionado por maiores volumes de exportação de etanol 

(com maior rentabilidade em relação ao mercado doméstico) e melhores preços de açúcar (+22,6% frente a 

12M22). 

 

Principais ajustes no EBITDA do 4T23 e 12M23: 
 
1. IFRS16 – Arrendamento 

Impacto negativo para composição do EBITDA Ajustado de R$ 185,8 milhões no 4T23, e R$ 549,7 milhões no 

12M23, referente ao pagamento dos arrendamentos que deixaram de ser contabilizados no custo caixa (CPV) 

e passaram a ser contabilizados como amortização do direito de uso (para fins do EBITDA Contábil de acordo 

com o IFRS16). 

  

2. Ativos Biológicos  

Ajuste positivo para normalização do EBITDA Ajustado em R$ 113,2 milhões no 4T23, e R$ 176,2 milhões referentes 

à marcação a valor de mercado (MTM) dos ativos biológicos, devido a variação do Consecana impactando 

o custo contábil (CPV) – sem efeito no fluxo de caixa. 

 

3. Vencimento da Dívida (Hedge Accounting) 

No 4T23 não houve liquidação de dívidas em USD contabilizadas em hedge accounting, tampouco, o 

pagamento de qualquer despesa financeira correspondente. No 12M23, despesas liquidadas referentes à 

variação cambial de dívidas em USD contabilizadas em hedge accounting foram designadas com dólar de R$ 

4,6 e, considerando o dólar realizado para efeito de fluxo de caixa do período no valor de R$ 4,9, houve um 

ajuste negativo de R$ 5,3 milhões na receita líquida e EBITDA Contábil. 
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RESULTADOS 4T23 
EBITDA & EBIT 

  

 

 

 

 

 

EBIT Caixa Ajustado 
Em milhares de Reais 

 
 

O EBIT Caixa Ajustado do 4T23 alcançou R$ 241,5 milhões (margem EBIT Ajustada de 13,3%), apresentando uma 

expansão de 41,2% em relação ao 4T22, decorrente dos melhores preços de açúcar no período (+27,8%) e de 

um capex de manutenção proporcionalmente menor. A performance do indicador nos 12M23 decorre dos 

mesmos efeitos que afetaram positivamente o EBITDA Ajustado no trimestre, porém com um maior capex de 

manutenção para o período da safra. 
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 RESULTADOS 4T23 
HEDGE 

 

 

 
 
 
 

Posição de Hedge 
Em milhares de Reais 

 

 
Acima está detalhada a posição de hedge de açúcar para a safra 23/24, com data-base em 31 de março/23, 

considerando a parte fixada em Dólar (USD) e as posições em aberto, que justificam este status por fazerem 

frente à exposição de compra de insumos dolarizados e outras obrigações em moeda estrangeira. 

 

Ao final da safra 22/23, a companhia havia fixado aproximadamente R$ 453 mil tons de milho a um preço 

líquido de aproximadamente R$ 74/sc. 

 

Efeitos do Hedge Accounting:  
 
1. No Patrimônio Liquido 

A partir de março de 2010, inclusive, a Companhia passou a adotar a contabilização de Hedge Accounting 

para os derivativos assim designados de endividamento em moeda estrangeira. 

 

Os resultados trimestrais são registrados no patrimônio líquido (“Ajustes de avaliação patrimonial”), líquido do 

imposto de renda e da contribuição social diferidos. No período entre abril de 2022 e março de 2023, foram 

contabilizados uma redução no patrimônio líquido de R$ 29,5 milhões. 

 

2. Na DRE 

No 4T23 não houve liquidação de dívidas em USD contabilizadas em hedge accounting, tampouco, o 

pagamento de qualquer despesa financeira correspondente. No 12M23, despesas liquidadas referentes à 

variação cambial de dívidas em USD contabilizadas em hedge accounting foram designadas com dólar de R$ 

4,6 e, considerando o dólar realizado para efeito de fluxo de caixa do período no valor de R$ 4,9, houve um 

ajuste negativo de R$ 5,3 milhões na receita líquida e EBITDA Contábil. 
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RESULTADOS 4T23 
RESULTADO FINANCEIRO LÍQUIDO 

 

 

 
 
 
 

Resultado Financeiro 
Em milhares de Reais 

  

 
O resultado financeiro totalizou uma despesa de R$ 137,2 milhões no 4T23 (-15,5% vis-à-vis 4T22), e uma despesa 

de R$ 882,9 milhões no acumulado da safra (+86,5% vs. 12M22). A variação das despesas ao longo da safra 

decorre, principalmente, da marcação a mercado dos derivativos que transformam (SWAP) a parcela da 

dívida em dólar e pré-fixada em indexação ao CDI. 
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 RESULTADOS 4T23 
ENDIVIDAMENTO 

 
 
  
 
 
 

Endividamento 
Em milhares de Reais 

 

 
Em março/2023 a dívida líquida da Companhia era de aproximadamente R$ 3,5 bilhões - aumento de 20,6% 

em relação a março/2022. O crescimento reflete o maior capital de giro no período e os investimentos em fase 

de conclusão. 

 

Abaixo segue o detalhamento da posição de endividamento: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Mutação da Dívida Líquida  
R$ - Milhões 

Dívida Líquida – Por Moeda 
Inclui contratos de SWAPS 

Evolução Dívida Líquida/EBITDA 12M 
R$ - Milhões  

Cronograma de Amortização da Dívida 
R$ - Milhões 
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RESULTADOS 4T23 
CAPEX & LUCRO CAIXA 

 
 
 
 
 
 

Detalhamento do CAPEX 
Em milhares de Reais 

 
 

O capex de manutenção da Companhia somou R$ 675,6 milhões no 4T23, um crescimento de 12,7% vis-à-vis 

4T22. A expansão decorre do plano específico de manutenção programada para as caldeiras da Usina São 

Martinho e Usina Santa Cruz. No acumulado da safra, o capex de manutenção totalizou R$ 1.864,8 milhões 

(+12,8% vs. 12M22), motivado pela inflação nos preços de insumos e pelo plano de manutenção específico 

mencionado anteriormente para o trimestre.  

 

O capex dedicado à melhoria operacional totalizou R$ 127,9 milhões nos 12M23, uma redução de 9,7% versus 

igual período de 2022, decorrente do cronograma de reposição de frota e equipamentos, combinado às 

iniciativas ambiental/legal. No 4T23 a rubrica apresentou redução de 20,8% comparado ao 4T22, motivado pela 

menor necessidade de investimento em equipamentos agrícolas e industriais.    

 

O capex de expansão somou R$ 75,1 milhões no 4T23 e R$ 525,8 milhões no 12M23, destinados a (i) UTE (leilão 

A-6 de 2019), (ii) projeto de etanol de milho, e (iii) outros projetos menores. 

 

Com isso, o capex total somou R$ 788,6 milhões no 4T23 (-10,1% vs. 4T22) e R$ 2.518,4 milhões nos 12 meses da 

safra 22/23 (+3,2% vs. 12M22) – abaixo da estimativa (guidance) de R$ 2,9 bilhões divulgada em nov/22.  

Conforme fato relevante publicado em jun/23, R$ 400 milhões estimados para a safra 22/23 foram postergados 

para safra 23/24 devido às chuvas no período de plantio e cronograma de desembolso dos projetos em fase 

de finalização.   

 

Lucro Caixa 
Em milhares de Reais 
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 RESULTADOS 4T23 
RETORNO & REMUNERAÇÃO AOS ACIONISTAS 

 
 

 
 
 
 

ROIC 
Em milhões de Reais 

 

 
 

A variação do ROIC está diretamente relacionada as situações operacionais detalhadas nas sessões anteriores 

referente a Safra 22/23. 

 

Para cálculo do indicador da safra 22/23, foram excluídos os investimentos nos projetos de etanol de milho e 

UTE (A-6/2019) por não estarem gerando caixa no exercício vigente. 

 

Proposta de Remuneração aos Acionistas 
Em milhares de Reais 

 

A Companhia possui uma Política de Remuneração aos Acionistas (Dividendos)pela qual fica assegurado um 

dividendo e/ou juros sobre capital próprio de, no mínimo 40% do lucro líquido caixa anual, conforme cálculo 

apresentado na tabela a seguir e também na carta financeira divulgada pela Companhia, ou 25% sobre o 

lucro líquido do exercício, após deduzidos os prejuízos acumulados e da constituição da reserva legal, dentre 

eles o que for maior. 

A distribuição mínima de 40% do lucro caixa poderá não ser adotada, por recomendação do Conselho de 

Administração, nas seguintes hipóteses: 

  

• utilização de capital relevante em função de investimento em seus negócios, programa de recompra de 

ações e/ou eventuais fusões e aquisições; 

• indicadores de endividamento, tais como, dívida líquida/EBITDA ajustado superior a 2 vezes, apurada no 

encerramento do exercício, visando manter o grau de investimento pela S&P; 

• mudanças fiscais; e 

• destinação a reservas obrigatórias ou limitação à distribuição de parcela destas que alterem a capacidade 

de distribuição dos lucros. 

 

A tabela abaixo demonstra dos dividendos baseados na política de remuneração: 
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RESULTADOS 4T23 
RETORNO & REMUNERAÇÃO AOS ACIONISTAS 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

A tabela a seguir, demonstra a proposta de destinação do lucro do exercício. A reunião do Conselho de 

Administração realizada em 19 de junho de 2023, aprovou a proposta de distribuição adicional de dividendos 

no montante de R$ 288,406 milhões (R$ 0,8326 por ação) a ser ratificada em Assembleia Geral Ordinária. 

 
 
 

Maiores detalhes em relação a Dividendos e Juros Sobre Capital Própio estão dispostos na Nata Explicativa 18. 

Patrimonio Líquido, item e. Dividendos e Juros Sobre Capital Própio. 
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 RESULTADOS 4T23 
COPERSUCAR 

 
 
 
 
 
 

 

Obrigações 

 
Em 31 de março de 2023 a São Martinho tinha registrado no Passivo de seu Balanço Patrimonial R$ 176,5 milhões 

de obrigações junto à Copersucar. Tendo em vista os termos negociados no processo de desligamento da 

Copersucar, manteremos registrado na rubrica de “Obrigações com a Copersucar” os passivos relacionados 

às contingências que se encontram sob discussão judicial patrocinada pelos advogados da Copersucar. O 

montante total de tais obrigações está garantido por fianças bancárias. 

 

Direitos 

 
A Copersucar também é parte ativa em processos judiciais para restituição/indébito de diversos tributos ou 

indenizações. A Companhia, na condição de ex-cooperada, tem direito ao repasse proporcional dos eventuais 

créditos e informará ao mercado quando líquidos e certos. 

 

Dentre os processos dos quais a Copersucar é parte ativa, destaca-se o que condenou a União a indenizar 

danos decorrentes da fixação de preços defasados em vendas de açúcar e etanol realizadas na década de 

1980.  

 

Em junho de 2017, foi expedido o 1º precatório de R$ 5,6 bilhões (R$ 730,5 milhões proporcionais à Companhia). 

Em junho de 2018, o precatório complementar no montante de R$ 10,6 bilhões (R$ 1,4 bilhão proporcional à 

Companhia). Discute-se ainda, R$ 2,2 bilhões alegados pela União Federal (R$ 286,3 milhões proporcionais à 

Companhia). 

 

A Copersucar repassou à Companhia os valores recebidos da União referentes a este processo, conforme 

tabela abaixo. 

 

Diretos Copersucar 
Em milhares de Reais 

 
 

Nos repasses, a Copersucar reteve parte dos recursos para discussão judicial de sua natureza indenizatória sobre 

incidência de PIS e COFINS, sob compromisso de repassá-los em caso de êxito. Em 31 de março de 2023 o saldo 

a receber da Copersucar é de R$ 212,963 milhões (R$ 154,626 milhões em 31 de março de 2022), registrados em 

“Outros ativos de longo prazo”. A Companhia, alinhada à atuação da Copersucar, também propôs medida 

judicial para discussão do IRPJ/CSLL/PIS/COFINS com depósitos para suspender a exigibilidade desses tributos, 

provisionados no passivo, rubrica: “Tributos com exigibilidade suspensa”. 
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RESULTADOS 4T23 
MERCADO DE CAPITAIS 

 

 

 

 

 
 
 

 

 
 

Performance SMTO3 - 12 meses 
R$ - Milhões 

Preço e Volume 
Em R$ 

Composição acionária 
Base 31 de março de 2023 

Composição do Free Float 

Performance SMTO3 x Índices 
Base 100 

Volume Médio Diário Negociado 
R$ - Milhões  

Média 12M: 61,0 

Média 6M: 64,3 
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 RESULTADOS 4T23 
AVISO LEGAL 

  
 
 
 
 
 
 

As afirmações contidas neste documento relacionadas às perspectivas sobre os negócios, projeções sobre 

resultados operacionais e financeiros e aquelas relacionadas às perspectivas de crescimento da São Martinho 

são meramente projeções e, como tais, são baseadas exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o 

futuro dos negócios. Essas expectativas dependem, substancialmente, de mudanças nas condições de 

mercado, do desempenho da economia brasileira, do setor e dos mercados internacionais e, portanto, sujeitas 

a mudanças sem aviso prévio. 
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RESULTADOS 4T23 
DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

 

 

 

 

 
 
 

As informações das tabelas a seguir consideram os impactos do IFRS 16 a partir da safra 19/20, de acordo com 

as Demonstrações Financeiras consolidadas e auditadas, incluindo os efeitos detalhados na seção ‘Adoção do 

IFRS 16/CPC 06 – Arrendamentos’ na página 3 deste release de resultados. 

 

Demonstração dos Resultados 
São Martinho - Consolidado; Em milhares de Reais 
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 RESULTADOS 4T23 
DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

 

 

 

 

 
 

Balanço Patrimonial (Ativo) 
São Martinho - Consolidado; Em milhares de Reais 
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RESULTADOS 4T23 
DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

 

 

 

 

 

 

Balanço Patrimonial (Passivo) 
São Martinho - Consolidado; Em milhares de Reais 
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 RESULTADOS 4T23 
DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

 

 

 

 

 
 

Fluxo de Caixa Consolidado 
São Martinho - Consolidado; Em milhares de Reais 
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