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Examinamos o balan¢o patrimonial da S&o Martinho S.A. (controladora) e o balango
patrimonial consolidado da S&o Martinho S.A. e suas controladas (consolidado) em 31 de
margo de 2010 e as correspondentes demonstragdes do resultado, das mutagdes do
patriménio liquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado da Sdo Martinho S.A. e as
demonstragdes consolidadas do resultado, dos fluxos de caixa e do valor adicionado do
exercicio findo nessa data, elaborados sob a responsabilidade de sua administracao. Nossa
responsabilidade € a de emitir parecer sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no
Brasil, as quais requerem que os exames sejam realizados com o objetivo de comprovar a
adequada apresentagédo das demonstragdes financeiras em todos os seus aspectos
relevantes. Portanto, nossos exames compreenderam, entre outros procedimentos: (a) o
planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de transagbes
e os sistemas contabil e de controles internos das empresas, (b) a constatagéo, com base
em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagdes
contabeis divulgados e (c) a avaliagao das praticas e estimativas contabeis mais
representativas adotadas pela administracdo das empresas, bem como da apresentagao das
demonstragbes financeiras tomadas em conjunto.

Somos de parecer que as referidas demonstragdes financeiras apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posigéo patrimonial e financeira da S&do Martinho S.A. e
da Sao Martinho S.A. e suas controladas em 31 de margo de 2010 e o resultado das
operagdes, as mutagdes do patrimédnio liquido, os fluxos de caixa e os valores adicionados
das operagdes da controladora do exercicio findo nessa data, bem como o resultado
consolidado das operacgdes, os fluxos consolidados de caixa e os valores consolidados
adicionados das operacgdes desse exercicio, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil.
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S0 Martinho S.A.

As praticas contabeis adotadas no Brasil diferem, em certos aspectos significativos, das
normas internacionais de contabilidade (IFRS). As informacgdes relacionadas a natureza e ao
efeito dessas diferencas identificadas pela administracdo estao apresentadas na Nota 31 as
demonstragdes financeiras.

Os exames das demonstragdes financeiras, controladora e consolidado, do exercicio findo
em 31 de margo de 2009, apresentadas para fins de comparagéo, foram conduzidos sob a
responsabilidade de outros auditores independentes, que emitiram parecer com data de 22
de maio de 2009, exceto pela nota 31 as demonstra¢des financeiras com data de 10 de
agosto de 2009, sem ressalvas.

2010, exceto pela Nota 31 as demonstragdes financeiras,

i)

~"Mauficio Cardoso de Moraes
Contador CRC 1PR035795/0-1 "T" SP
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Sao Martinho S.A. e Sao Martinho S.A. e suas controladas

Balangos patrimoniais em 31 de margo

Em milhares de reais

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa
Contas a receber de clientes
Instrumentos financeiros derivativos
Estoques
Tributos a recuperar
Dividendos a receber
Outros ativos

Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Partes relacionadas
Imposto de renda e contribuigéo social diferidos
Contas a receber - Copersucar
Tributos a recuperar
Outros ativos

Investimentos
Em sociedades controladas
Outros investimentos
Imobilizado
Intangivel
Diferido

Total do ativo

As notas explicativas da administragéo séo parte integrante das demonstrag¢des financeiras.

Nota

22

11

13

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
24.200 28.676 130.634 190.063
10.956 9.980 41.628 45.544
32.469 942 58.984 6.110
49.088 63.264 218.183 296.404
15.776 13.862 71.774 52.972
10.329
1.449 2.641 6.086 10.900
144.267 119.365 527.289 601.993
9.118 16.420 211 3.424
39.525 36.066 112.147 130.973
1.073 6.435 4.020 24.092
6.195 8.158 47.390 67.578
4 4 191 839
55.915 67.083 163.959 226.906
1.202.539 1.101.249
3.430 3.430 3.540 3.482
605.151 599.306 2.548.422 2.481.605
208 262 37.167 37.887
40.177 42.819
1.867.243 1.771.330 2.793.265 2.792.699
2.011.510 1.890.695 3.320.554 3.394.692

Passivo e patriménio liquido

Circulante
Empréstimos e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos
Fornecedores
Obrigagdes - Copersucar
Salarios e contribui¢des sociais
Tributos a recolher
Partes relacionadas
Dividendos a pagar
Outros passivos

N&o circulante

Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos
Obrigagées - Copersucar
Tributos parcelados
Imposto de renda e contribuigao social diferidos
Provisao para contingéncias
Outros passivos

Participagéo de acionistas minoritarios

Patriménio liquido
Capital social
Reservas de reavaliagédo
Ajustes de avaliagdo patrimonial
Reservas de lucros
Acdes em tesouraria

Total do passivo e do patriménio liquido

Nota

18

19

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
87.811 87.054 326.746 401.115
250 580 6.269
16.985 16.916 74172 76.150
589 589 2.203 2.203
9.036 7.300 41.546 34.932
3.005 4.286 16.602 9.704
3.944 15.632 123 3.277
6.469 6.469
2.276 7.485 13.353 25.858
130.365 139.262 481.794 559.508
46.910 41.099 628.393 730.486
51.229 57.507 194.042 216.369
14.371 8.963 47.213 8.963
64.627 56.163 224.847 208.477
11.799 8.839 39.309 74127
1.454 2.160 15.538 3.318
190.390 174.731 1.149.342 1.241.740
18.243
360.000 360.000 360.000 360.000
1.068.202 1.117.599 1.068.202 1.117.599
45.821 45.821
218.631 101.002 217.294 99.501
(1.899) (1.899) (1.899) (1.899)
1.690.755 1.576.702 1.689.418 1.575.201
2.011.510 1.890.695 3.320.554 3.394.692




Sao Martinho S.A. e Sao Martinho S.A. e suas controladas

Demonstragdes do resultado

Exercicios findos em 31 de margo
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora Consolidado
Nota 2010 2009 2010 2009
Receita bruta de vendas
Mercado interno 180.191 168.645 657.291 591.344
Mercado externo 112.024 34.878 624.858 276.285
292.215 203.523  1.282.149 867.629
Deducgbes da receita bruta de vendas (24.377) (25.080) (98.863) (93.186)
Receita liquida das vendas 267.838 178.443  1.183.286 774.443
Custo dos produtos vendidos (220.552) (161.337) (916.546) (637.041)
Lucro bruto 47.286 17.106 266.740 137.402
Receitas (despesas) operacionais
Com vendas (9.649) (3.162) (61.453) (34.979)
Gerais e administrativas (21.756) (23.307) (88.882) (100.176)
Honorarios dos administradores (5.060) (4.734) (10.562) (8.472)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 27 (3.921) 16.738 5.917 46.898

(40.386)  (14.465)  (154.980) (96.729)

Lucro operacional antes das participagcoes

societarias e do resultado financeiro 6.900 2.641 111.760 40.673
Resultado de participagoes societarias 10.1
Resultado de equivaléncia patrimonial 90.336 (61.539)
Ganho de capital por mudanga de participagédo 12.885
103.221 (61.539)
Resultado financeiro 28
Receitas financeiras 41.711 16.424 104.629 52.431
Despesas financeiras (76.239) (31.318) (171.209) (154.748)
Variagbes monetarias e cambiais, liquidas 8.788 (4.589) 83.297 (70.172)
(25.740) (19.483) 16.717 (172.489)
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e da contribuicio social 84.381 (78.381) 128.477 (131.816)
Imposto de renda e contribui¢éo social 22(b)
Do exercicio (21.014) (954)
Diferidos 8.651 8.017 (11.181) 54.510
Lucro liquido (prejuizo) antes da participagdo dos minoritarios 93.032 (70.364) 96.282 (78.260)
Participagéo dos acionistas minoritarios (3.086) 6.395
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 93.032 (70.364) 93.196 (71.865)
Acdes em circulagao no final do exercicio (em milhares) 112.861 112.861

Lucro liquido (prejuizo) por agao do capital social
no final do exercicio - R$ 0,82 (0,62)

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstragées financeiras.
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Sao Martinho S.A.

Demonstragdes das mutagoes do patrimoénio liquido
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Reservas de reavaliagcdo

Ajustes de avaliagdo

patrimonial

Reservas de lucros

Dividendos

Capital Orgamento adicionais Acbes em Lucros
Nota social Prépria De investidas Préprios De investidas Legal de capital propostos _tesouraria _acumulados Total
Em 31 de margo de 2008 360.000 378.401 783.445 5.079 97.656 24.384 1.648.965
Realizagéo da reserva de reavaliagdo 19(c) (12.044) (32.203) 44.247
Prejuizo do exercicio (70.364) (70.364)
Absorgéo de prejuizos com reserva de lucros (1.733) 1.733
Aquisicéo de agdes de emisséo propria 19(b) (1.899) (1.899)
Em 31 de margo de 2009 360.000 366.357 751.242 5.079 95.923 (1.899) 1.576.702
Realizagdo da reserva de reavaliagédo 19(c) (14.614) (34.783) 49.397
Resultado com derivativos - hedge accounting 26 25.458 20.363 45.821
Lucro liquido do exercicio 93.032 93.032
Destinagao do lucro:
Constituicao de reservas 19(d) 4.652 104.139 (108.791)
Dividendos minimos obrigatoérios 19(e) (6.469) (6.469)
Dividendos adicionais propostos 19(e) 8.838 (8.838)
Distribuigéo de juros sobre o capital préprio 19(e) (18.331) (18.331)
Em 31 de margo de 2010 360.000 351.743 716.459 25.458 20.363 9.731 200.062 8.838 (1.899) 1.690.755

As notas explicativas da administragédo s&o parte integrante das demonstragdes financeiras.



Sao Martinho S.A. e Sdo Martinho S.A. e suas controladas

Demonstragoes dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de margo
Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

Ajustes
Depreciacéo e amortizacédo
Resultado de equivaléncia patrimonial
Ganho de capital por mudancga de participagéo societaria
Custo residual de investimento e imobilizado baixado
Juros, variagdes monetarias e cambiais, liquidas
Constituicdo de provisdo para contingéncias, liquidas
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos
Constituigao (reversdo) de provisdo para perdas na realizagdo dos estoques
Efeitos da adesdo ao REFIS - Parcelamento da Lei 11.941
Participagao de acionistas minoritarios
Ajuste a valor presente e outros

Variagdes nos ativos e passivos
Contas a receber
Estoques
Tributos a recuperar
Partes relacionadas
Bens destinados a venda
Instrumentos financeiros derivativos
Outros ativos
Fornecedores
Salarios e contribui¢des sociais
Tributos a recolher
Impostos parcelados
Provisédo para contingencias
Outros passivos
Caixa proveniente das operacionais
Juros pagos
Imposto de renda e controbui¢éo social pagos
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aplicagao de recursos em investimentos
Adi¢bes ao imobilizado, intangivel e diferido
Recebimento de recursos em partes relacionadas - matuo
Juros sobre o capital préprio recebidos
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Captacao de financiamentos - terceiros
Amortizagao de financiamentos - Copersucar
Amortizagao de financiamentos - terceiros
Pagamento de dividendos e juros sobre o capital proprio
Captacéo (pagamento) de recursos de partes relacionadas - matuo
Acdes em tesouraria
Participacao de acionistas minoritarios
Caixa liquido proveniente das (aplicado nas) atividades de financimentos
Aumento (redugao) liquido de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio
Informacgoes adicionais
Valores a pagar a fornecedores referentes a aquisicdo de imobilizado

As notas explicativas da administragéo sao parte integrante das demonstrac¢des financeiras.
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Controladora

Consolidado

2010 2009 2010 2009
93.032  (70.364)  93.196 (71.865)
61.274 47855  261.838  202.506

(90.336)  61.539
(12.885)
1.161 346 3.017 14.375
20.801 21.507 (27.237)  205.924
2.163 3.398 8.008 12.252
(8.110) (8.017) 11.591 (54.191)
6.984 (6.313) 6.622
5.358 (3.659)
3.086 (6.395)
1.404 1.664 2.946 4.544
73.862 64912 346473  313.772
(1.026)  24.251 3.178 46.432
14127  (24.211)  79.916 (92.641)
93 (5.542) 2.833 (60.558)
7.561 1517 59 (391)
(115) 15.764
(12.214) (942) (4.488) 159
6.554 (5517)  25.014 (12.785)
69 5.532 (2.168)  20.422
1.321 2.281 3.932 11.774
1.219 1.597 25.984 415
(878) (1.142) (335) (2.555)
(1.323) (2.604) (7.581)  (15.468)
(5.915) 9.501 (378)  25.999
83.450 69.633  472.324  250.339
(10.705) (5.972)  (39.618)  (48.259)
(3.090) (1.343)  (21.163) (4.658)
69.655 62318 411543  197.422
(3.390)  (22.460) (3.315)
(67.976)  (57.649) (321.492)  (431.960)
3.275
11.965
(52.736)  (61.039) (343.952) (435.275)
135.000 80.621  610.008  774.480
(7.324)  (27.858)  (26.491) (102.615)
(113.642)  (44.024)  (692.206) (331.611)
(18.331) (18.331)
(17.098)
(1.899) (1.899)
17.027
(21.395) 6.840  (127.020)  355.382
(4.476) 8.119  (59.429)  117.529
28.676 20.557  190.063 72.534
24.200 28676  130.634  190.063
5.032 3.839 30.768 20.331



Sao Martinho S.A. e Sdo Martinho S.A. e suas controladas

Demonstragdes do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de margo
Em milhares de reais

Receitas
Vendas brutas de mercadorias e produtos
Receita referente a construgédo de ativos proprios
Outras receitas

Insumos adquiridos de terceitos
Custos dos produtos e das mercadorias vendidas
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros operacionais
Recuperagéo (perda) de valores ativos

Valor adicionado bruto
Depreciagcéo e amortizagéo

Valor adicionado liquido produzido pela entidade

Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial
Receitas financeiras
QOutras

Valor adicionado total a distribuir

Distribuicao do valor adicionado
Pessoal e encargos

Remuneracéo direta

Beneficios

FGTS

Honorarios dos administradores
Impostos, taxas e contribuigbes

Federais

Estaduais

Municipais

Menos: incentivos fiscais
Financiadores

Juros

Aluguéis

Variagbes cambiais

Outras
Juros sobre capital proprio
Dividendos
Lucros retidos (prejuizo) do exercicio
Participacao dos acionistas minoritarios

Valor adicionado distribuido

Controladora

Consolidado

2010 2009 2010 2009
202.109  203.628 1.279.697  867.687
40.687 36.793  196.491 172.673
3.219 16.633 5.650 67.088
336.015  257.054 1.481.838  1.107.448
(67.831)  (45.119) (362.609)  (223.444)
(114.965)  (73.290) (438.668)  (300.425)
12.885 4.879 (9.535)
(169.911) _ (118.409)  (796.398) _ (533.404)
166.104  138.645 685440  574.044
(61.274)  (47.855) (261.838)  (202.506)
104.830 90.790  423.602  371.538
90.336  (61.539)
67.053 21.073  270.851 97.084
80 157 1.845 445
262.299 50.481  696.298  469.067
46.282 35.932  182.816  143.614
11.363 12.305 51.092 50.488
4.138 3.492 15.112 12.197
5.060 4.734 10.562 8.472
8.185 13.569 65.642 14.946
603 10.372 22.461 50.708
33 8 261 156
(9.581) (4.626)
15.313 18.335 70.106  103.648
229 79 503 810
16.554 9.238 82.925  114.825
61.507 12.781  108.117 52.089
18.331 18.331
6.469 6.469
68.232  (70.364)  68.396 (71.865)
3.086 (6.395)
262.299 50.481  696.298  469.067

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstragées financeiras.
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1.2

Sao Martinho S.A. e Sao Martinho S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragoes

financeiras em 31 de margo de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

CONTEXTO OPERACIONAL
Operagoes

A Sao Martinho S.A. (“Companhia”) e suas controladas tém como objeto social e atividade
preponderante o plantio de cana-de-agucar e a fabricagdo e o comércio de agucar, alcool e
demais derivados da cana-de-agucar; co-geracao de energia elétrica; exploracdo agricola e
pecuaria; importagao e exportacao de bens, de produtos e de matéria-prima e a participacéo
em outras sociedades.

Aproximadamente 67% (59% no consolidado) da cana-de-agucar utilizada na fabricacdo dos
produtos €& proveniente de lavouras proprias, de acionistas, de empresas ligadas e de
parcerias agricolas e 33% (41% no consolidado) de fornecedores terceiros.

O plantio de cana-de-agucar requer um periodo de até 18 meses para maturacgéo e inicio de
colheita, a qual ocorre, geralmente, entre os meses de abril a dezembro, periodo em que
também ocorre a producéo de agucar e alcool.

A comercializag&o de agucar e alcool (etanol) € realizada por intermédio de um consorcio
firmado com a USJ Acucar e Alcool S.A. (“USJ”) e com a Santa Cruz S.A. A¢ucar e Alcool
(“SC”) denominado Consoércio Allicom. Os custos, despesas e obrigagcdes decorrentes das
operagdes do consorcio sao suportados pelos consorciados proporcionalmente a sua
participacao percentual no volume comercializado através da Allicom - Nota 1.4.

Como parte de seus objetivos estratégicos a Companhia mantém investimentos nas
seguintes controladas - Notas 3 e 10.1:

e Usina Sao Martinho S.A. (“USM”);
e Usina Boa Vista S.A. (‘UBV”); e
e Omtek Industria e Comércio Ltda. (“Omtek);

Aquisicao, pela USM, da participagao da Mitsubishi Corporation na UBV

Em 24 de novembro de 2009, a USM adquiriu junto a Mitsubishi Corporation (“MC”)
24.199.999 ac¢des ordinarias da UBV, elevando sua participagéo no capital social da UBV
para 51,55%, 100% no consolidado do grupo, pelo montante total de R$ 24.329, sendo

R$ 7.036 na assinatura do contrato e R$ 17.293 pelo prazo de 5 anos, registrando um &agio
total de R$ 3.000.

O referido saldo a pagar tera incidéncia de variagdo cambial do dolar norte-americano e
juros de, aproximadamente, 3% ao ano.

O agio pago pela USM foi reduzido em R$ 1.823, em contrapartida do ajuste a valor
presente do saldo a pagar a MC, e o valor remanescente foi integralmente atribuido a mais-
valia do estoque de etanol da UBV.



1.3

1.4

1.5

Sao Martinho S.A. e Sao Martinho S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragoes

financeiras em 31 de margo de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Acordo para criagao de joint venture com a Amyris Biotechnologies

Em 14 de abril de 2010, a USM anunciou um acordo com a Amyris Biotechnologies e sua
subsidiaria brasileira Amyris Brasil para a criagdo de uma joint venture objetivando
operagdes no mercado de especialidades quimicas e biocombustiveis produzidos a partir da
cana-de-agucar em 2012, utilizando a tecnologia Amyris.

O inicio da construgéo da planta quimica esta sujeito a obtencao de licengas ambientais
necessarias e outras condicdes a serem realizadas até 31 de dezembro de 2010.

Acordo de constituicdo do Consdrcio Allicom

Em 22 de setembro de 2008, a Companhia, a USM e a UBV, juntamente com a USJ e a SC
firmaram acordo para a constituicdo do Consorcio Allicom, que tem como objeto cuidar de
aspectos operacionais relacionados a comercializagéo de agucar e etanol para os
consorciados, tais como negociag¢des de precos, prazos e quantidades de produtos,
execucao de operagdes de “hedge” de agucar e etanol sob orientagbes estratégicas
individuais de cada consorciado, além de buscar a identificacdo de oportunidades de
negocios para a comercializacdo da produgéo dos consorciados, tanto no mercado interno
quanto no mercado externo. Cada consorciado é responsavel pelo gerenciamento direto dos
seus contratos de venda.

O consoércio é gerido por um Conselho Diretivo, composto por um representante de cada
consorciado e ndao possui ativos e passivos proprios.

Aumento de capital e participagdo na UBV

Em reunido do Conselho da Administragéo realizada em 26 de fevereiro de 2010, foi
aprovado o aumento do capital social da controlada UBV, no montante de R$ 172.288,
mediante subscricao de 172.288.000 novas ag¢des ordinarias, passando o capital social da
controlada de R$ 242.000 para R$ 414.288. A integralizacéo ocorreu pela USM com a
capitalizacdo de adiantamentos para futuro aumento de capital.

Com esta alteracao, a Companhia reduziu sua participagdo na UBV de 48,45% para
28,30%. Esta redugéo de percentual de participagdo gerou um ganho apurado com base
nos resultados acumulados da UBV até 31 de margo de 2009, no montante de R$ 12.885,
registrado na rubrica de Resultado de participacdes societarias, apurado da seguinte forma:

Participacao detida pela Companhia na UBV em 31 de margo de 2009 48,45%
Participacao detida pela Companhia na UBV em 31 de margo de 2010 28,30%
Perda de percentual de participa¢do por nao integralizagdo de capital 20,15%
Prejuizos apurados pela UBV até 31 de margo de 2009 (63.955)
Ganho obtido com a redugéo do percentual de participagdo na UBV 12.885

No entanto, o percentual de participacdo no consolidado n&o sofreu alteragdes.
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2.2
(a)

(b)
(i)

Sao Martinho S.A. e Sao Martinho S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragoes

financeiras em 31 de margo de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

ELABORAGAO E APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Apresentacao das demonstragdes financeiras

As presentes demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracao
da Companhia em 28 de junho de 2010, exceto pela Nota 31 que foi aprovada pelo
Conselho de Administracédo em 30 de julho de 2010.

As demonstragdes financeiras foram elaboradas e estéo sendo apresentadas de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil, com base nas disposi¢des contidas na Lei
das Sociedades por Agbes e nas normas estabelecidas pela Comissao de Valores
Mobiliarios - CVM.

As principais praticas contabeis adotadas na elaboragédo destas demonstrac¢des financeiras
correspondem as normas e orientagdes que estéo vigentes para as demonstracdes
financeiras encerradas em 31 de margo de 2010, que serao diferentes daquelas que serado
utilizadas para elaboragédo das demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2011,
conforme descrito no item 2.3 a sequir.

Na elaboracédo das demonstrac¢des financeiras, é necessario utilizar estimativas para
contabilizar certos ativos, passivos e outras transacdes. As demonstragdes financeiras da
Companhia incluem, portanto, estimativas referentes a selecéo das vidas-uteis do ativo
imobilizado, provisdes necessarias para passivos contingentes, determinacdes de provisdes
para imposto de renda e outras similares. Os resultados reais podem apresentar variagdes
em relagdo as estimativas.

Descrigao das principais praticas contabeis adotadas

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depésitos bancarios, outros investimentos
de curto prazo de alta liquidez com vencimentos originais de trés meses ou menos, que séo
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estéo sujeitos a um
insignificante risco de mudanca de valor.

Instrumentos financeiros

Classificagcao e mensuragao

A Companbhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao
valor justo por meio do resultado, empréstimos e recebiveis, mantidos até o vencimento e
disponiveis para venda. A classificagdo depende da finalidade para a qual os ativos

financeiros foram adquiridos. A administragdo determina a classificagdo de seus ativos
financeiros no reconhecimento inicial.
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Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sao ativos
financeiros mantidos para negociacao ativa e frequente. Os derivativos também sao
categorizados como mantidos para negociacao e, dessa forma, sao classificados nesta
categoria, a menos que

tenham sido designados como instrumentos de hedge (protecéo). Os ativos dessa categoria
sdo classificados como ativos circulantes. Os ganhos ou as perdas decorrentes de
variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do
resultado sdo apresentados na demonstragéo do resultado em "Resultado financeiro" no
periodo em que ocorrem, a menos que o instrumento tenha sido contratado em conexao
com outra operagdo. Nesse caso, as variagdes sao reconhecidas na mesma linha do
resultado afetada pela referida operacéo.

Empréstimos e recebiveis

Incluem-se nessa categoria os empréstimos concedidos e os recebiveis que sao ativos
financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados em um
mercado ativo. Sdo incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de
vencimento superior a 12 meses apoés a data do balancgo (estes séo classificados como
ativos ndo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem os
empréstimos a partes relacionadas (mutuos), contas a receber de clientes, demais contas a
receber e caixa e equivalentes de caixa, exceto os investimentos de curto prazo. Os
empréstimos e recebiveis sao contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da
taxa de juros efetiva.

Ativos mantidos até o vencimento

Séao basicamente os ativos financeiros que ndo podem ser classificados como empréstimos
e recebiveis, por serem cotados em um mercado ativo. Nesse caso, esses ativos financeiros
s&o adquiridos com a intenc¢ado e capacidade financeira para sua manuten¢ao em carteira
até o vencimento. Sdo avaliados pelo custo de aquisi¢ao, acrescidos dos rendimentos
auferidos em contrapartida ao resultado do exercicio, usando o método da taxa de juros
efetiva.

Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda sao nao derivativos que sao designados nessa

categoria ou que nao sao classificados em nenhuma outra categoria. Eles s&o incluidos em

ativos n&o circulantes, a menos que a administragao pretenda alienar o investimento em até

12 meses apos a data do balango. Os ativos financeiros disponiveis para venda séo

contabilizados pelo valor justo. Os juros de titulos disponiveis para venda, calculados com o
12
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uso do método da taxa de juros efetiva, sdo reconhecidos na demonstragao do resultado
como receitas financeiras. A parcela correspondente a variagéo no valor justo é langada
contra o patrimdnio liquido, na conta ajustes de avaliagdo patrimonial, sendo realizada
contra resultado quando da sua liquidagao ou por perda considerada permanente
(impairment).

Valor justo

Os valores justos dos investimentos com cotacao publica sdo baseados nos pregos atuais
de compra. Para os ativos financeiros sem mercado ativo ou cotagéo publica, a Companhia
estabelece o valor justo através de técnicas de avaliagcao. Essas técnicas incluem o uso de
operagdes recentes contratadas com terceiros, a referéncia a outros instrumentos que séo
substancialmente similares, a analise de fluxos de caixa descontados e os modelos de
precificagdo de opg¢des que fazem o maior uso possivel de informagdes geradas pelo
mercado e contam o minimo possivel com informacdes geradas pela administragédo da
prépria entidade.

A Companbhia avalia, na data do balanco, se ha evidéncia objetiva de que um ativo
financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta registrado por valor acima de seu valor
recuperavel (impairment).

Instrumentos derivativos e atividades de hedge

Inicialmente, os derivativos séo reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato
de derivativos € celebrado e sdo, subsequentemente, remensurados ao seu valor justo, com
as variagdes do valor justo langadas contra o resultado, exceto quando o derivativo for
designado como um instrumento de hedge de fluxo de caixa.

Até fevereiro de 2010 a Companhia e suas controladas nao aplicavam a chamada
contabilizacdo de hedge (hedge accounting), embora fizessem uso de derivativos com o
objetivo de protecdo, motivo pelo qual as correspondentes variagdes do valor justo dos
derivativos eram contabilizadas diretamente no resultado do exercicio, na rubrica “Resultado
financeiro”. A partir de macgo de 2010, inclusive, a Companhia e suas controladas passaram
a adotar a contabilizagdo de hedge accounting para os derivativos assim designados.

As operacbdes de hedge accounting seguem a politica de risco aprovada pela administragcéo
da Companhia e de suas controladas e sdo submetidas a testes periodicos de efetividade,
retrospectivo e prospectivo. Apenas a parcela dos derivativos designada para protecao,
alinhada quanto ao prazo, valor e natureza do risco, e comprovadamente efetiva, tem seus
resultados potenciais registrados em conta especifica de patrimdnio liquido (“Ajustes de
avaliagao patrimonial”), liquida do imposto de renda e da contribuicdo social diferidos.

13



(c)

(d)

(e)

Sao Martinho S.A. e Sao Martinho S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragoes

financeiras em 31 de margo de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Na liquidacao das referidas operagdes de hedge accounting de fluxo de caixa, seus efeitos
sdo apropriados ao resultado, na rubrica de “Receita bruta de vendas”, de modo a minimizar
as variagdes indesejadas no objeto do hedge.

O valor justo dos instrumentos derivativos esta divulgado na Nota n°® 26.
Contas a receber de clientes

As contas a receber de clientes sdo avaliadas no momento inicial pelo valor presente e
deduzidas da provis&o para créditos de liquidagdo duvidosa, quando aplicavel. A provisao
para créditos de liquidacao duvidosa é estabelecida quando existe uma evidéncia objetiva
de que a Companhia ndo sera capaz de cobrar todos os valores devidos de acordo com os
prazos originais das contas a receber. O valor da provisado é a diferenga entre o valor
contabil e o valor recuperavel.

As contas a receber no mercado externo sao ajustadas pela variagdo cambial apurada na
data de fechamento do balanco.

Estoques

Os estoques estédo avaliados ao custo médio de aquisicdo ou produgao, ajustados, quando
necessario, por provisdo para reducio aos valores de reposicao e/ou realizagdo. O custo
dos estoques de produtos acabados contempla valores incorridos na aquisi¢cdo e nos gastos
gerais de fabricagdo. Os gastos incorridos com a manutencao das lavouras de cana-de-
acgucar sao demonstrados como tratos culturais, na rubrica cana-de-agucar - lavoura e sédo
apropriados ao custo dos produtos por ocasido da colheita da respectiva safra.

Imposto de renda e contribuigdo social diferidos

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sao calculados sobre os prejuizos
fiscais do imposto de renda, a base negativa de contribuicdo social e as correspondentes
diferencas temporarias entre as bases de calculo do imposto sobre ativos e passivos e os
valores contabeis das demonstracdes financeiras. As aliquotas desses impostos, definidas
atualmente para determinacao desses créditos diferidos, sdo de 25% para o imposto de
renda e de 9% para a contribui¢cao social (Nota n°® 22).

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos na extensao em que seja provavel que o lucro
futuro tributavel esteja disponivel para ser utilizado na compensacéo das diferencas
temporarias e/ou prejuizos fiscais, com base em projecdes de resultados futuros elaboradas
e fundamentadas em premissas internas e em cenarios econémicos futuros que podem,
portanto, sofrer alteragdes.
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Depésitos judiciais

Os depositos sao atualizados monetariamente e apresentados como dedugéo do valor de
um correspondente passivo constituido quando nao houver possibilidade de resgate dos
depositos, a menos que ocorra desfecho favoravel da questao para a entidade.

Investimentos

Os investimentos relevantes em sociedades controladas (nas quais a Companhia possui
influéncia significativa) sao avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial com base em
demonstragdes financeiras levantadas na mesma data-base da Companhia, conforme
demonstrado na nota explicativa n° 10.

Imobilizado

Demonstrado pelo custo de aquisicdo ou construgéo, acrescidos de reavaliagao para os
grupos de terras, edificagdes, veiculos e equipamentos e instala¢des industriais e agricolas.
A depreciagéo ¢ calculada pelo método linear, as taxas anuais médias mencionadas na nota
explicativa n® 11. A depreciacéo dos custos de formacao das lavouras de cana-de-agucar é
calculada pelo método linear, de acordo com a vida util estimada de cinco a sete anos, apds
o inicio dos cortes.

Gastos com manutencao que implicam em prolongamento da vida util econémica dos bens
do ativo imobilizado séo capitalizados, e itens que se desgastam durante a safra séo
ativados por ocasido da reposicao respectiva e depreciados durante o periodo da safra
seguinte. Gastos com manutenc¢do sem impacto na vida util econémica dos ativos sao
reconhecidos como despesa quando realizados.

Os custos dos encargos sobre empréstimos e financiamentos tomados para financiar a
construcdo do imobilizado s&o capitalizados durante o periodo necessario para executar e
preparar o ativo para o uso pretendido.

Intangivel

Demonstrado ao custo de aquisi¢cao, cuja amortizacdo ocorre de forma linear considerando-
se o prazo estimado de sua utilizagao e beneficios a serem auferidos. O agio atribuido a
rentabilidade futura foi amortizado até 31 de margo de 2009, segundo as proje¢cdes de
rentabilidade futura proporcionada por tais aquisi¢des, e ndo mais sera amortizado, e o0 agio
vinculado a outros ativos é amortizado de acordo com a realizagdo dos mesmos.

Diferido

Refere-se a despesas pré-operacionais incorridas na constru¢ao da planta industrial da
UBV. A amortizacdo é realizada em dez anos, de forma proporcional a utilizagdo da
capacidade de producéo esperada no periodo.
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Redugéo ao valor recuperavel dos ativos

O imobilizado, e outros ativos nao circulantes, inclusive o agio e os ativos intangiveis, sdo
revistos anualmente para se identificar evidéncias de perdas nao recuperaveis, ou ainda,
sempre que eventos ou alteragbes nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode
nao ser recuperavel. Quando este for o caso, o valor recuperavel é calculado para verificar
se ha perda. Quando houver perda, ela é reconhecida pelo montante em que o valor
contabil do ativo ultrapassa seu valor recuperavel, que é o maior entre o preco liquido de
venda e o valor em uso de um ativo. Para fins de avalia¢ao, os ativos sdo agrupados no
menor grupo de ativos para o qual existem fluxos de caixa identificaveis separadamente.

Arrendamento mercantil

Os contratos de arrendamento mercantil financeiro séo reconhecidos no ativo imobilizado e
no passivo de empréstimos e financiamentos, pelo menor valor entre o valor presente das
parcelas minimas obrigatérias do contrato ou valor justo do ativo, acrescido, quando
aplicavel, dos custos iniciais diretos incorridos na transacao. Os contratos de arrendamento
mercantil operacional sdo reconhecidos no resultado numa base sistematica que represente
o periodo em que o beneficio sobre o ativo arrendado € obtido.

Provisodes

As provisdes séo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigagao presente, legal ou
nao formalizada, como resultado de eventos passados e é provavel que uma saida de
recursos seja necessaria para liquidar a obrigagdo e uma estimativa confiavel do valor
possa ser feita. As provisdes para contingéncias estao constituidas por valores atualizados,
referentes a questdes fiscais, civeis e trabalhistas, com base nas estimativas de perdas
estabelecidas pelos assessores juridicos da Companhia.

Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos e financiamentos tomados sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo,
no recebimento dos recursos, liquidos dos custos de transagdo. Em seguida, os
empréstimos e financiamentos tomados s&o apresentados pelo custo amortizado, isto é,
acrescidos de encargos e juros proporcionais ao periodo incorrido (pro rata temporis).

Demais ativos e passivos circulantes e nao circulantes

Os demais ativos estdo demonstrados pelos valores de custo ou de realizagao, incluindo,
quando aplicavel, os rendimentos e as variacdes monetarias e cambiais auferidos. Os
demais passivos estdo demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis, incluindo,
quando aplicavel, os rendimentos, encargos e as variagdes monetarias e cambiais
correspondentes.
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Conversao em moeda estrangeira

As transagdes em moeda estrangeira sdo convertidas para reais usando-se as taxas de
cambio em vigor nas datas das transagdes. Os saldos das contas de balango séo
convertidos pela taxa cambial da data do balan¢o. Ganhos e perdas cambiais resultantes da
liquidacdo dessas transagdes e da converséo de ativos e passivos monetarios denominados
em moeda estrangeira s&o reconhecidos na demonstragao do resultado.

Reconhecimento de receita e apuragao do resultado

No caso das vendas, a receita compreende o valor faturado e é reconhecida quando os
riscos significativos e os beneficios de propriedade das mercadorias sdo transferidos para o
comprador.

A receita de juros é reconhecida em base proporcional ao tempo, levando em consideragao
o principal em aberto e a taxa efetiva ao longo do periodo até o vencimento, quando se
determina que essa receita sera apropriada a Companhia.

As demais receitas, custos das vendas e despesas também sao reconhecidos pelo regime
de competéncia.

Normas e interpretagées de normas que ainda ndo estdo em vigor

As normas e interpretacdes de normas relacionadas a seguir, foram publicadas e séo
obrigatoérias para os exercicios sociais iniciados apés 1° de abril de 2010. Além dessas,
também foram publicadas outras normas e interpretagdes que alteram as praticas contabeis
adotadas no Brasil, dentro do processo de convergéncia com as normas internacionais. As
normas a seguir sao apenas aquelas que poderao (ou deverao) impactar as demonstracdes
financeiras da Companhia e de suas controladas de forma mais relevante. Nos termos
dessas novas normas, as cifras do exercicio de 2010, aqui apresentadas, deverao ser
reapresentadas para fins de comparacao. A Companhia ndo adotou antecipadamente essas
normas no exercicio findo em 31 de margo de 2010.

Pronunciamentos

CPC 15 - Combinacao de negocios

CPC 16 - Estoques

CPC 18 - Investimentos em coligadas

CPC 19 - Participagao em empreendimento controlado em conjunto

CPC 20 - Custos de empréstimos

CPC 21 - Demonstragéo intermediaria

CPC 22 - Informagéo por segmento

CPC 23 - Politicas contabeis, mudanca de estimativa e retificacdo de erros
CPC 24 - Eventos subsequentes

CPC 25 - Provisdes, passivos e ativos contingentes
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CPC 26 - Apresentacao das demonstracdes contabeis

CPC 27 - Ativo imobilizado

CPC 28 - Propriedade para investimento

CPC 29 - Ativo biolégico e produto agricola

CPC 30 - Receitas

CPC 31 - Ativo nao circulante mantido para venda e operagéo descontinuada
CPC 32 - Tributos sobre o lucro

CPC 33 - Beneficios a empregados

CPC 36 - Demonstragbes consolidadas

CPC 37 - Adogao inicial das normas internacionais de contabilidade
CPC 38 - Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragéo
CPC 39 - Instrumentos financeiros: apresentacao

CPC 40 - Instrumentos financeiros: evidenciagao

(b) Interpretagées

ICPC 03 - Aspectos complementares das operacgdes de arrendamento mercantil

ICPC 04 - Alcance do CPC10 - Pagamento baseado em acgdes

ICPC 05 - CPC 10 - Pagamento baseado em acdes

ICPC 07 - Distribuigdo de dividendos in natura

ICPC 08 - Contabilizagdo da proposta de pagamento de dividendos

ICPC 09 - Demonstracdes contabeis individuais, separadas, consolidadas e aplicagdo do
método de equivaléncia patrimonial

ICPC 10 - Esclarecimentos sobre os CPC 27 e CPC 28
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CRITERIOS DE CONSOLIDAGAO

As demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de margo de 2010 e de 2009 observam
os percentuais de participacdo em controladas em vigor nas respectivas datas e os critérios
de consolidacao proporcional aplicaveis, de acordo com as normas das CVM. Os saldos
consolidados incluem as seguintes empresas controladas:

Empresa Atividades principais
USM - participagéo de 100% no Atividade agroindustrial: industrializagdo de cana-de-
capital social agucar, de produgédo proépria e adquirida de terceiros,

fabricagdo e comércio de agucar, alcool e seus
derivados, co-geracao de energia elétrica,
exploracao agricola e participagdo em sociedades.

UBYV - participagéo de 28,30% no Atividade agroindustrial: industrializagdo de cana-de-

capital social em 31 de margo de acucar, de producgao propria e adquirida de terceiros,
2010 (100% incluindo a participacdo fabricagdo e comércio alcool e seus derivados, co-
da USM ap06s outubro de 2009) e geragao de energia elétrica e exploragao agricola.

48,45% em 31 de margo de 2009
(90% incluindo a participagéo da
USM em 31 de margo de 2009).

Omtek - participagao de 99,99% no  Industrializagdo e comercializagdo, no mercado

capital social (100% incluindo a externo, de sal sddico. O ciclo operacional € o

participagédo da USM). mesmo da sociedade controladora, que é a
responsavel pelo fornecimento, em condigbes
especificas, do melago de cana-de-agucar, vapor e
energia elétrica, insumos necessarios a producao da
empresa.

As informagbes financeiras da USM sé&o consolidadas previamente a consolidagéo efetuada
pela Companhia, utilizando praticas contabeis e critérios de consolidagido consistentes com
as utilizadas pela Companhia.

A consolidacdo da USM compreende as seguintes controladas:

e Mogi Agricola S.A. (“Mogi”) - 46,02% de participagao no capital social (consolida¢do
proporcional). Os principais grupos de contas desta controlada em conjunto
apresentam os seguintes saldos:

31/03/2010  31/03/2009

Ativo circulante 1 4
Ativo ndo circulante:
Realizavel a longo prazo 529 693
Investimentos, imobilizado e intangivel 57.147 57.160
Total do ativo 57.677 57.857
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Passivo circulante 3 13
Patrimonio liquido 57.674 57.844
Total do passivo 57.677 57.857
Receita de arrendamento de terras 131 1.812
Despesas operacionais (301) (453)
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (170) 1.359

e USL -41,67% de participacéo no capital social (consolidagéo proporcional). Os
principais grupos de contas desta controlada em conjunto apresentam os seguintes

saldos:
31/03/2010  31/03/2009
Ativo circulante 4476 7.750
Ativo nao circulante: 0
Realizavel a longo prazo 294 21.423
Investimentos, imobilizado e intangivel 7.310 6.894
Total do ativo 12.080 36.067
Passivo circulante 1.447 2.233
Passivo nao circulante 24.624 37.889
Adiantamento para futuro aumento de capital 3.400
Passivo a descoberto (17.391) (4.055)
Total do passivo 12.080 36.067
Receita liquida de vendas 1.184 16.706
Custos e despesas operacionais (9.762 (22.346)
Prejuizo operacional (9.762) (5.640)
Prejuizo do exercicio (13.340) (4.759)

e UBV-71,70% de participagéo no capital social (41,55% até outubro de 2009).
e SMBJ Agroindustrial S.A. (“SMBJ”) - 99,9% de participagdo no capital social.

Adicionalmente, os seguintes principais procedimentos de consolidagc&o foram adotados:

a) Eliminagéo das participagbes no patriménio liquido das controladas;

b) Eliminagéo do saldo de investimento e do resultado de equivaléncia patrimonial;

¢) Eliminagao dos saldos de ativos e passivos, receitas e despesas e eventuais lucros
nao realizados decorrentes de transacgdes efetuadas entre as empresas;

d) Reclassificagédo de desagio em controladas indiretas para o grupo do passivo
exigivel a longo prazo - “Outros” e de agio em controladas indiretas para linhas
especificas no grupo do intangivel e estoques.
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CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Rendimentos

Controladora

31/03/2010  31/03/2009

Caixa e bancos

Rendimentos

24.200 28.676

Consolidado

31/03/2010 31/03/2009

Caixa e bancos
Aplicagées financeiras

. LCA 70% da variacdo do CDI - taxa média
ponderada

. CDB 101,72% da variagéo do CDI - taxa média
ponderada

- Debéntures compromissadas 99,44% da variagéo do CDI - taxa média
ponderada

. Conta remunerada SWEEP Variagao do doélar norte-americano + taxa

variavel de 1,45% a 2,25% a.a.

92.122 137.279
35.034

36.904

3.478 14.528

1.352

130.634 190.063

O saldo de caixa e bancos compreende depodsitos em conta-corrente disponiveis para uso
imediato. Referidos saldos apresentam-se com valores significativos em fung¢éo do fluxo

normal das operagdes da Companhia e controladas.

Todas as aplicagdes financeiras podem ser resgatadas em até 30 (trinta) dias, sem perda

de rendimentos.

CONTAS A RECEBER DE CLIENTES

O saldo de contas a receber de clientes esta composto da seguinte forma:

Controladora

Consolidado

31/03/2010 31/03/2009

31/03/2010 31/03/2009

Clientes mercado interno 8.202 9.980 32.525 44.235
Clientes mercado externo 2.754 9.103 1.309
10.956 9.980 41.628 45.544
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Para os exercicios findos em 31 de margo de 2010 e de 2009, nao foi identificada pela
administracéo a necessidade de constituicao de provisdo para perdas com créditos de

liquidagao duvidosa.

A composigéo das contas a receber por idade de vencimento é conforme segue:

Controladora

Consolidado

Vencidas: 31/03/2010 31/03/2009 31/03/2010 31/03/2009
Até 30 dias 2.920 745 4.605 3.544
de 31 a 60 dias 10 41 1.426
acima de 61 dias 31 112 109 169

A vencer:

Em até 30 dias 7.714 7.998 36.443 33.720
de 31 a 60 dias 243 983 289 3.608
apoés de 61 dias 38 142 141 3.077

10.956 9.980 41.628 45,544

O prazo médio de recebimento das contas a receber foi de 21 dias (15 dias no consolidado).

ESTOQUES

Produtos acabados e em elaboracao
Cana-de-acgucar - tratos culturais
Adiantamentos - compras de cana-de-agucar

Insumos, materiais auxiliares, para manutengéo e outros
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Controladora

31/03/2010 31/03/2009
14.004 21.090
26.315 32.073

2.225 3.144
6.544 6.957
49.088 63.264
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Consolidado

31/03/2010 31/03/2009

Produtos acabados e em elaboracao 44.699 102.986
Sal sédico - RNA 1.499 6.572
Cana-de-agucar - tratos culturais 111.559 117.090
Adiantamentos - compras de cana-de-agucar 31.023 42.562
Insumos, materiais auxiliares, para manutencao e outros 29.504 33.642
Provisado para reducdo dos estoques a valor de realizagéo (101) (6.448)
218.183 296.404

Com o objetivo de garantir o cumprimento de parte das obriga¢des assumidas por ocasiao
do desligamento da Copersucar, ocorrido em 31 de margo de 2008, a Companhia ofereceu
em penhor a Copersucar 8.908 m? de alcool anidro carburante (25.757 m* no consolidado).
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TRIBUTOS A RECUPERAR

A composigao dos saldos de tributos a recuperar € a seguinte:

COFINS, incluindo créditos sobre aquisi¢cdes de imobilizado
IRPJ

ICMS, incluindo créditos sobre aquisi¢cdes de imobilizado
PIS, incluindo créditos sobre aquisicdes de imobilizado
CSLL

Outros

Ativo circulante
Nao circulante

COFINS, incluindo créditos sobre aquisicdes de imobilizado
ICMS, incluindo créditos sobre aquisi¢gdes de imobilizado
IRPJ

PIS, incluindo créditos sobre aquisicées de imobilizado
CSLL

Outros

Ativo circulante
Nao circulante

Controladora

31/03/2010 31/03/2009

9.803 10.538
3.439 4.724
5.180 3.737
1.955 2.102
1.563 872
31 47
21.971 22.020
(15.776)  (13.862)
6.195 8.158

Consolidado

31/03/2010 31/03/2009

67.540 62.777
24.591 31.245
8.666 9.573
14.074 12.946
3.360 1.854
933 2.155
119.164  120.550
(71.774)  (52.972)
47.390 67.578

Os saldos de tributos a recuperar advém das transacdes mercantis e de antecipacdes,
ajustados a valor presente quando aplicavel (créditos sobre aquisicdes de imobilizado).
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SALDOS E TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

Saldos da controladora e do consolidado:

Controladora

31/03/2010 31/03/2009
Ativo nao Passivo  Ativo ndo Passivo
circulante circulante circulante circulante
De controladas:
USM 447 922 4.614 9.716
Omtek 46 3.005 11.768
uBv 8.625 17 38 5.916
Sub-total 9.118 3.944 16.420 15.632
De acionistas, decorrente de compra de
cana-de-agucar - Fornecedores 254 193
9.118 4.198 16.420 15.825
Consolidado
31/03/2010 31/03/2009
Ativo nao Passivo  Ativo ndo Passivo
circulante circulante circulante circulante
De controladas em conjunto e
relacionadas:
Mogi 123 26
Agropecuaria Vale do Corumbatai S.A. 6
Agropecuaria Caieira do Norte S.A. 2
Imobiliaria Paramirim S.A. 5
Monte Sereno Agricola Ltda. 9
SM Participagdes S.A. 2
USL 3.251
SC 21 1.393
Usina da Barra S.A. - Agucar e Alcool 26 1.856
Sub-total 71 123 3.249 3.277
De acionistas, decorrente de
arrendamento de terra 140 175
De acionistas, decorrentes de compra de
cana-de-acgucar - Fornecedores 1.396 959
211 1.519 3.424 4.236
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Os saldos mantidos com controladas em 31 de margo de 2010 e de 2009 referem-se a
contratos de mutuo com vencimento a cada 31 de dezembro, prorrogaveis por mais um ano,
sobre os quais incidem encargos equivalentes a 100% da variagéo do CDI - Certificado de
Depésito Interbancario, e outras transacdes mercantis entre as empresas.

O prazo maximo estimado para a liquidagéo de todos os saldos de longo prazo com as
partes relacionadas € de 24 meses. As compras de cana-de-agucar de acionistas observam
condigdes mercantis semelhantes as praticadas com terceiros.

Transagé6es da controladora no exercicio:

31/03/2010
Despesas Receitas Despesas Despesas Compras de
Receitas financeiras e de rateadas por reembolsadas produtos e
financeiras administrativas vendas controlada por controladas servigos
USM 8 973 2.462 4.246 2.393 68
Omtek 72 6.453 59
UBvV 91 646 3 1.092 16.112
Acionistas
- aluguel de imoveis 73
- prestagdo de servigos 157
- compra de cana-de-agucar 1.428
171 1.849 8.918 4.246 3.544 17.608
31/03/2009
Despesas Receitas Despesas Despesas Compras de
Receitas financeiras e de rateadas por reembolsadas produtos e
financeiras administrativas vendas controlada por controladas servigos
USM 1.722 10.472 3.829 4.225 145
Omtek 157 6.194 78
UBV 1.815 137 616 29
Acionistas
- aluguel de imoveis 70
- prestacdo de servigos 208
- compra de cana-de-agUcar 3.720
1.972 2137 16.666 3.829 4.919 3.894

As transagdes com partes relacionadas referem-se a receitas e despesas relativas a
encargos incidentes sobre contratos de mutuo, venda de melago, vapor, energia elétrica,
compra e venda de insumos agricolas e industriais e outros produtos, aluguéis de imoveis,
prestacéo de servigos advocaticios e compras de cana-de-agucar de partes relacionadas,
as quais observam condi¢cdes mercantis semelhantes as praticadas com terceiros.

As despesas rateadas por controlada referem-se a gastos incorridos pela USM com o centro
de servigos compartilhados. As despesas reembolsadas por controladas referem-se a
gastos incorridos com o Conselho de Administrac@o e o escritério corporativo. Os rateios
estdo suportados por contratos celebrados entre as partes.
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Transag6es do consolidado no exercicio:

31/03/2010 31/03/2009

Acionistas
- aluguel de iméveis 73 70
- prestagao de servigos 1.364 1.236
- compra de cana-de-agucar 7.802 6.628
9.239 7.934

Remuneragao do pessoal-chave da administragao:

O pessoal-chave da administragéo inclui os conselheiros e diretores. A remuneragéo paga
ou a pagar estd demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado
31/03/2010 31/03/2009 31/03/2010 31/03/2009

Ordenados e salarios 511 399 511 399
Honorarios e bonus 5.060 4.734 10.562 8.472
Contribui¢des previdenciarias e sociais 1.003 987 2.033 1.770
Plano de previdéncia privada 121 65 311 69
Programa de participag&o nos resultados 74 37 74 37
Outros 50 67 79 264
6.819 6.289 13.570 11.011

OUTROS ATIVOS
Controladora Consolidado
31/03/2010 31/03/2009 31/03/2010  31/03/2009
Despesas antecipadas 178 922 1.473 6.216
Adiantamentos diversos 1.238 1.698 4.575 4.616
Outros 37 25 229 907
1.453 2.645 6.277 11.739
Ativo circulante (1.449) (2.641) (6.086) (10.900)
Ativo ndo circulante 4 4 191 839
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INVESTIMENTOS

Sociedades controladas

Em Sociedades controladas:
Agbes/quotas possuidas (milhares)
Percentual de participagao

Capital social
Patriménio liquido
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

Movimentacao dos investimentos:
Saldos em 31 de margo de 2009
Juros sobre o capital proprio recebidos

Dividendos provisionados
Ganho (perda) de reserva de reavaliagéo reflexa,
por aumento (diminui¢éo) de participagdo
Ganho de capital por diminuigdo de participagao nos
resultados acumulados até 31 de margo de 2009
Ganho reflexo sobre Ajustes de avaliagao patrimonial

Resultado de equivaléncia patrimonial

Saldos em 31 de margo de 2010

28

Os saldos de investimentos da controladora em sociedades controladas sdo compostos
como segue:

31/03/2010

Usm uBv Omtek Total
23.500 117.243 13.925
100% 28,30% 99,99%
60.000 414.288 13.925
1.088.754 371.855 18.861
86.311 17.047 (801)

993.205 88.383 19.661 1.101.249

(11.965) (11.965)

(10.329) (10.329)

864 (864)

12.885 12.885

20.338 25 20.363

86.312 4.824 (800) 90.336

1.078.425 105.253 18.861 1.202.539
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31/03/2009
USM UBV Omtek Total
Em Sociedades controladas:

Agdes/quotas possuidas (milhares) 23.500 117.243 13.925
Percentual de participagédo 100% 48,45% 99,99%
Capital social 60.000 242.000 13.925
Patriménio liquido 993.206 182.430 19.661
Prejuizo do exercicio (28.067) (63.995) (2.488)

Movimentagao dos investimentos:

Saldos em 31 de margo de 2008 1.022.213 20.550 22.149 1.064.912
Aumento de participagdo acionaria 97.876 97.876
Ganho (perda) de reserva de reavaliagéo reflexa,

por aumento (diminuigéo) de participagéo (941) 941
Resultado de equivaléncia patrimonial (28.067) (30.984) (2.488) (61.539)
Saldos em 31 de marco de 2009 993.205 88.383 19.661 1.101.249

Nao existem participacdes reciprocas entre a controladora e as controladas diretas e
indiretas.

Agio, cisdo e incorporagio da Etanol Participagdes S.A. (“EP”)

Em 12 de abril de 2007, a EP adquiriu participagao no capital social da USL e da
Agropecuaria Aquidaban S.A. (“AA”), pelos montantes de R$ 184.080 e R$ 61.360,
respectivamente, registrando um agio total no montante de R$ 210.117, sendo R$ 154.013
referentes a aquisicdo da USL e R$ 56.104 referentes a aquisicdo da AA, com base nas
demonstragdes financeiras daquelas empresas levantadas em 31 de margo de 2007.

Em 10 de dezembro de 2007, os acionistas da EP comunicaram ao mercado o
encerramento das atividades operacionais da USL e AA. Na sequéncia das deliberagdes
acima, em 21 de dezembro de 2007 os acionistas da EP deliberaram pela cisdo total de
seus ativos e passivos, os quais foram vertidos para a USL e AA. As participacdes
societarias da EP nos patriménios da USL e AA foram extintas, e as agbes anteriormente
detidas pela EP na USL e AA foram atribuidas a seus acionistas.

Em fungéo destas decisdes, a distribuicdo do agio pago pela EP na aquisigéo destas
controladas entre mais-valia de ativos e rentabilidade futura foi revista e as determinagdes
das Instrugdes CVM n°. 319, de 3 de dezembro de 1999, e n°. 349, de 6 de margo de 2001,
foram aplicadas no processo de consolidagédo da controlada USM.

Esta reviséo teve como base laudo de avaliagéo do valor econémico do investimento
preparado por peritos independentes considerando a absorgéo das operacdes destas
controladas pelas acionistas controladoras e a venda de parte significativa de seus ativos
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imobilizados. Os ativos imobilizados disponibilizados para venda passaram a ser
classificados no balango patrimonial consolidado em rubrica especifica no ativo néo
circulante, compreendendo o custo histérico contabil adicionado do agio a eles atribuido, os
quais somados compdem o valor esperado de realizagdo destes ativos, conforme
determinado em laudo de avaliagdo emitido por peritos independentes. Os ativos
imobilizados que n&o seréao vendidos permanecem classificados em rubrica prépria, pelo
custo historico de aquisicdo somado do agio respectivo. O agio remanescente foi
classificado como rentabilidade futura, liquido do beneficio fiscal respectivo e, encontra
respaldo em avaliagao econdmica do investimento segundo a nova premissa operacional
estabelecida em dezembro de 2007.

Até 31 de margo de 2009, a parcela do &gio relativa a rentabilidade futura estava sendo
amortizada em periodo nao superior a 10 (dez) anos, de acordo com a expectativa de
retorno do investimento prevista no laudo de avaliagdo econémica segundo a configuragéo
operacional do investimento. Conforme determinado pelo CPC 01 e pela deliberagao CVM
565/08, o agio decorrente de expectativa de rentabilidade futura deixou de ser
sistematicamente amortizado a partir do exercicio social iniciado em 1° de abril de 2009 e
passou a ser analisado periodicamente quanto a capacidade de recuperagéo. As analises
efetuadas n&o indicaram a necessidade de constituicao de provisdo para perdas.

Para o exercicio findo em 31 de margo de 2009, o montante bruto amortizado atribuivel a
USM foi de R$ 7.289. O agio atribuido aos ativos destinados a venda sera amortizado
quando da realizagio de tais ativos. O beneficio fiscal oriundo do agio referente a
rentabilidade futura € amortizado conforme sua efetiva utilizagdo nas apuracgdes fiscais.

Apos os eventos mencionados acima e as movimentag¢des de amortizagdo e baixa em
decorréncia dos bens vendidos, a distribuigdo do agio no consolidado é como segue:

Amortizagoes/ Saldo Saldo
baixas liquido liquido
Agio acumuladas 31/03/2010 31/03/2009
Rentabilidade futura - Intangivel 39.688 (5.673) 34.015 34.015
Mais-valia de ativos destinados a venda 27.415 (27.323) 92 208
Beneficio fiscal relativo a parcela da
rentabilidade futura - Impostos diferidos 20.446 (6.861) 13.585 17.524
87.549 (39.857) 47.692 51.747
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IMOBILIZADO

Saldo em 31/03/2008
Aquisicao
Alienagao (residual)
Transferéncia
Depreciagao

Saldo em 31/03/2009

Custo
Reavaliagao
Depreciagdo acumulada
Valor residual
Aquisi¢do
Alienagao (residual)
Transferéncia
Depreciagao

Saldo em 31/03/2010
Custo
Reavaliagao
Depreciagado acumulada

Valor residual

Taxa média de depreciagao

Controladora

Equipa-

Edificios mentos e Maquinas e Lavouras Outras Obras em

e depen- instalagées implem. de cana-de- imobili- anda-
Terras dencias Industriais  Veiculos agricolas agucar zagoOes mento Total
314.051 19.006 107.973 13.071 33.209 78.451 18.920 13.047 597.728
20.441 1.443 25 23.134 3.660 13.544 62.247
(2.457) (275) 1.287 (4.456) (5.901)

1.939 21.433 1.939 5.823 (13.870)  (17.264)
(1.515) (24.285) (3.775) (10.339) (14.451) (403) (54.768)
314.051 19.430 123.105 12.403 30.005 87.134 3.851 9.327 599.306
20.851 14.607 71.880 11.359 19.558 137.246 8.304 9.327 293.132
293.200 11.084 88.376 8.235 21.330 422.225
(6.261) (37.151) (7.191) (10.883) (50.112)  (4.453) (116.051)
314.051 19.430 123.105 12.403 30.005 87.134 3.851 9.327 599.306
10 19.361 242 2.921 26.503 19.456 68.493
(869) (95) (96) (96) (324) (1.480)

7.685 184 670 (57) (8.482)
(1.706) (33.269) (3.688) (5.402) (16.614) (489) (61.168)
313.182 17.734 116.787 9.045 28.098 97.023 2.981 20.301 605.151
20.757 14.602 82.018 11.766 23.150 164.872 7.917 20.301 345.383
292.425 11.084 88.306 7.961 21.150 420.926
(7.952) (53.537) (10.682) (16.202) (67.849)  (4.936) (161.158)
313.182 17.734 116.787 9.045 28.098 97.023 2.981 20.301 605.151

6,66% 11,50% 19,71% 12,29% 15,87%  12,41%
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Consolidado

Equipa-

Edificios mentos e Maquinas e Lavouras Outras  Obras em

e depen- instalagées implem. de cana-de imobili- anda-
Terras dencias Industriais  Veiculos agricolas agucar zagoes mento Total
Saldo em 31/03/2008 998.072 68.003 341.414 54.167 137.146 312.078 103.551 277.727 2.292.158
Aquisi¢do 9.893 28 24.641 18.204 15.742 138.654 51.224 217.666 476.052
Alienagao (residual) (160) (2.377) (2.993) (812) 1.222 (33.260) (286) (38.666)

Transferéncia 4.091 106.530 368.174 2.340 19.366 (92.182)  (408.319)
Transferéncia para o RLP (19.158) (10.893) (30.051)
Depreciagéo (8.341) (98.344)  (12.985) (37.273) (60.401) (544) (217.888)
Saldo em 31/03/2009 1.011.896 163.843 613.734 60.914 136.203 379.438 28.789 86.788 2.481.605
Custo 106.812 135.780 439.908 56.544 106.776 556.702 50.554 86.788 1.539.864
Reavaliagao 905.084 47.642 340.197 29.806 69.951 1.392.680
Depreciagédo acumulada (19.579) (166.371)  (25.436) (40.524) (177.264)  (21.765) (450.939)
Valor residual 1.011.896 163.843 613.734 60.914 136.203 379.438 28.789 86.788  2.481.605
Aquisi¢do 575 186 82.906 7.794 12.148 136.949 1.318 95.930 337.806
Alienagao (residual) (897) (473) (520) (218) (16.248) (18.356)

Transferéncia 19.975 18.615 5.951 5.666 81 (50.288)
Transferéncia para o RLP 97 5 29 180 311
Depreciagéo (9.437) (129.798)  (14.256) (22.069) (75.540) (1.844) (252.944)
Saldo em 31/03/2010 1.011.574 174.567 585.081 59.888 131.759 440.847 12.276 132.430 2.548.422
Custo 122.436 155.912 476.036 69.552 124.616 696.840 35.987 132.430 1.813.809
Reavaliagédo 889.138 47.642 339.788 29.041 69.516 1.375.125
Depreciagdo acumulada (28.987) (230.743)  (38.705) (62.373) (255.993) (23.711) (640.512)
Valor residual 1.011.574 174.567 585.081 59.888 131.759 440.847 12.276 132.430 2.548.422

Taxa média de depreciagéo 5,03% 9,09% 15,23% 11,77% 17,07% 15,23%

Em 31 de marco de 2010, o saldo de obras em andamento da controladora refere-se a
adequacao do parque industrial para o aumento na produgéo de agucar e outras melhorias
na unidade industrial. No consolidado, o saldo de obras em andamento compreende
também melhorias da unidade industrial da USM e UBV, adequacgé&o do parque industrial
para o aumento na produgao de agucar da USM, ampliacdo e melhorias das instalagbes
administrativas e do parque industrial da UBV.

Em fungéo de alguns empréstimos e financiamentos da Companhia e de suas controladas,
bens do ativo imobilizado, no montante consolidado de R$ 379.453 em 31 de margo de
2010, encontram-se gravados em garantia dos credores. Estes itens sdo representados, em
sua grande maioria, por equipamentos e instala¢des industriais e maquinas e implementos
agricolas. Adicionalmente, o montante de R$ 147.604 (R$ 589.720 no consolidado),
referente a terras, foi oferecido em garantia de créditos rurais securitizados registrados no
passivo circulante e exigivel a longo prazo.

Em 31 de margo de 2010, 6.136 ha. de terras da USM estavam datas em garantias para
operagdes da UBV.

A Companhia, a USM (incluindo suas respectivas controladas) e a Omtek registraram, em
31 de marco de 2007, reavaliacéo de terras, edificagdes, equipamentos e instalagdes
industriais, com base em laudos elaborados por peritos independentes.
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A partir de 31 de margo de 2007 o valor dos ativos reavaliados passou a ser depreciado de
acordo com a vida-util econdmica estimada remanescente, determinada no laudo de
reavaliagao.

Os gastos com manutencao no periodo de entressafra sdo alocados ao imobilizado e
depreciados integralmente na safra seguinte.

Os valores de reavaliagao (liquidos de depreciagao e brutos de impostos diferidos) de bens
do ativo imobilizado, em 31 de margo de 2010 e de 2009, montava a R$ 365.247 e
R$ 385.213, respectivamente, sendo R$ 1.159.472 e R$ 1.252.533 no consolidado.

No consolidado, as depreciagdes e baixas da reavaliagdo que impactaram os resultados dos
exercicios findos em 31 de margo de 2010 e de 2009 totalizam R$ 75.064 e R$ 67.105,
respectivamente, liquidos dos montantes alocados aos estoques e brutos dos efeitos fiscais.

A Companbhia e suas controladas capitalizaram encargos financeiros no montante de
R$ 8.176 no exercicio findo em 31 de margo de 2010 (2009 - R$ 16.582).

INTANGIVEL

Controladora

Consolidado

31/03/2010  31/03/2009  31/03/2010  31/03/2009

Agio rentabilidade futura 38.826 38.826
Amortizagdo acumulada (4.811) (4.811)
Software 2.034 2.032 6.874 6.827
Amortizagdo acumulada (1.826) (1.770) (3.722) (2.955)
208 262 37.167 37.887

O agio relativo a rentabilidade futura oriundo do acervo liquido cindido da USL, que foi
incorporado pela USM, deixou de ser amortizado a partir do exercicio social que se iniciou
em 1° de abril de 2009, conforme mencionado na nota explicativa n°. 10.2.

DIFERIDO

Consolidado

31/03/2010 31/03/2009

Despesas pré-operacionais 44.755 44.755
Outros 52 52
Amortizagdo acumulada (4.630) (1.988)
40177 42.819
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As despesas pré-operacionais referem-se, substancialmente, aquelas incorridas pela
controlada UBV, cuja amortizag&o é calculada pelo periodo de dez anos a partir do inicio da
operagao da planta, ocorrido em julho de 2008, de forma proporcional a utilizagdo da
capacidade de produgéo esperada no periodo.

EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

Modalidade

Encargos

Garantias Vencimento

Controladora

31/03/2010 31/03/2009

Em moeda nacional:

Créditos rurais securitizados

Crédito rural

Crédito rural

Finame / BNDES Automatico

Finame / BNDES Automatico

Outros créditos securitizados

Capital de giro

Leasing

Em moeda estrangeira:

ACC

Total

Passivo circulante

Nao circulante

IGP-M + juros médios ponderados de
4,11% a.a., pagos anualmente

Juros médios ponderados pré-fixados
de 10,09% a.a. pagos nos
vencimentos finais dos contratos

Juros pré-fixados de 9,99% a.a. +
corregao monetaria da TR pagos no
vencimento final do contrato

TJLP trimestral + juros médios
ponderados de 2,87% a.a. pagos
mensalmente

Taxa média ponderada pré-fixada de
7,42% a.a. pagos mensalmente

Juros pré-fixados de 3% a.a. pagos
anualmente

Variagdo de 130% do CDI OVER
CETIP pagos nos vencimentos finais
dos contratos

Taxa pré-fixada de 7,08% a.a. pagos
mensalmente.

Taxa pré-fixada de 3,24% a.a. +
Variacédo do dolar americano pagos
nos vencimentos finais dos contratos

34

(a) Parcelas anuais com
venctos. entre Set/2018 e
Jul/2020

(b) Parcela unica com venctos.

entre Dez/2010 e Out/11

(b) Parcela unica com
vencimento final entre Jan e
Dez/2010

(c) Parcelas mensais com
venctos entre Abr/2010 e
Abr/2014

(d) Parcelas mensais com
venctos entre Abr/2010 a
Dez/2014

(e) Parcelas anuais com vencto.

final em Out/2025

(f) Parcela unica com venctos
entre Mai/2010 e Jun/2010

(9) Parcelas mensais com
vencto. final em Abr/2013

(h) Parcela unica com
vencimento final entre
Jan/2010 e Jul/2010

26.216 27.544
27.577 1.922
17.847

17.002 22.386
4.615 6.643
75 78
17.143 17.030
49 61
42.044 34.642
134721 128.153
(87.811)  (87.054)
46.910 41.099
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Modalidade

Encargos

Garantias

Vencimento

Consolidado

31/03/2010 31/03/2009

Em moeda nacional:

Créditos rurais securitizados

Crédito rural

Crédito rural

Finame / BNDES Automatico

FINEM - DIRETO

Finame / BNDES Automatico

Outros créditos securitizados

Capital de giro

Capital de giro

Leasing

Em moeda estrangeira:

Finame / BNDES Automatico

FINEM - DIRETO

ACC

PPE

Total
Passivo circulante

Nao circulante

IGP-M + juros médios ponderados de
4,61% a.a., pagos anualmente

Juros médios ponderados pré-fixados
de 10,58% a.a. pagos nos vencimentos
finais dos contratos

Juros médios ponderados pré-fixados
de 9,25% a.a. pagos nos vencimentos
finais dos contratos

TJLP trimestral + juros médios
ponderados de 2,92% a.a. pagos
mensalmente

TJLP trimestral + Juros médios
ponderados de 1,95% a.a. pagos
mensalmente

Taxa média ponderada pré-fixada de
8,69% a.a. paga mensalmente

Juros pré-fixados de 3,00% a.a. pagos
anualmente

Variagao 129,26% CDI OVER CETIP
pagos nos vencimentos finais dos
contratos

Juros médios ponderados pré-fixados
de 6,75% a.a. pagos nos vencimentos
finais dos contratos

Taxa média ponderada pré-fixada de
7,48% a.a. pagos mensalmente

Cesta de moedas (Dolar norte-
americano, Euro e lene) + taxa fixa de
7,08% a.a. pagos mensalmente

Cesta de moedas (Dolar, Euro e lene)
+ taxa média ponderada fixa de 5,46%
a.a. pagos mensalmente

Juros médios ponderados de 3,65%
a.a. + variacdo do dolar americano,
pagos nos vencimentos

LIBOR + Taxa fixa de 1,89% a.a. +
Variagao do dolar americano, pagos
nos vencimentos

35

(a)e (i)

(b) e ()

(©), (ke

U]

(d), (m)e

(n)

(e)

)

(0)

(9)

(p)

(h)

(@)

Parcelas anuais com
vencimentos entre Set/2018
e Jul/2020

Parcela Gnica com vencto.
em Abr/2010 e Dez/2012

Parcela Gnica com
vencimento entre Jan e
Dez/2010

Parcelas mensais com
venctos entre Abr/2010 e
Jul/2014

Parcelas mensais com
venctos entre Abr/2010 e
Jul/2015

Parcelas mensais com
venctos entre Abr/2010 e
Nov/2019

Parcela unica com
vencimento em Out/2025

Parcela Unica com venctos
entre Abr/2010 e Ago/2010

Parcela Gnica com vencto.
final em Nov/2010

Parcelas mensais com
vencimentos entre Abr/2010
e Mai/2013

Parcelas mensais com
vencimentos entre Abr/2010
e Mar/2012

Parcelas trimestrais com
venctos entre Abr/2010 a
Jul/’2015

Parcelas mensais com
vencimentos entre Abr/2010
e Set/2010

Parcelas semestrais com
vencimentos entre Ago/2010
e Jun/2015

75.784 79.780
48.020 20.835
21.974
72.618 69.578
318159  363.920
32.206 32.148
75 78
25.562 32.671
17.905

703 881

36 63
38.592 57.687
146.979  214.280
178.500  237.706
955.139  1.131.601
(326.746)  (401.115)
628.393  730.486
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Em 31 de marco de 2010, todos os empréstimos e financiamentos eram garantidos por
avais de acionistas e pelas seguintes garantias adicionais (referéncia aos quadros acima):

Descricao das garantias oferecidas na contratacao de Valor contabil
empréstimos e financiamentos em 31 de marco de 2010 ou contratual
(a) Hipoteca - 8.303 ha. de terras 146.001
(b) Nota promissoria 26.000
(c) Alienagéo fiduciaria de equipamentos industriais 14.596
Alienacao fiduciaria de equipamentos agricolas 14.756
Nota promissoria 16.751
(d) Alienacéo fiduciaria de equipamentos industriais 6.157
Alienacao fiduciaria de equipamentos agricolas 7.304
Nota promissoria 2.458
(e) Hipoteca - 79 ha. de terras 1.603
(f)  Aval de Diretores 42.704
(g) Nota promissoria 109
(h) Nota promissoria 32.291
(i) Hipoteca - 8.728 ha. de terras 169.488
(i) Aval da Companhia 20.443
(k) Alienacgéo fiduciaria de equipamentos industriais 37.332
Alienacao fiduciaria de equipamentos agricolas 49.953
Nota promissoria 20.228
() Hipoteca - 11.915 ha. de terras 239.924
Alienacao fiduciaria de equipamentos agricolas 27.831
Nota promissoria 11.298
(m) Alienacgéo fiduciaria de equipamentos industriais 13.292
Alienacao fiduciaria de equipamentos agricolas 26.869
Nota promissoria 8.634
(n) Hipoteca - 199 ha. de terras 3.602
Alienacao fiduciaria de equipamentos industriais 175.987
Alienacao fiduciaria de equipamentos agricolas 5.268
Nota promissoria 5.268
(o) Aval da Companhia 17.905
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(p) Hipoteca - 1.445 ha. de terras 29.102

(@) Covenants financeiros consolidados: manutengéo de percentual
minimo do principal com fluxo projetado de recebiveis e ratio
minimo entre a divida liquida e o EBITDA

As areas de terras oferecidas em garantia de empréstimos e financiamentos referem-se a
areas de plantio de cana-de-agucar.

Os saldos de empréstimos e financiamentos no longo prazo relativos a controladora e
consolidado, tém a seguinte composi¢céo de vencimento:

31/03/2010

Controladora Consolidado

De 1/04/11 a 31/03/12 21.014 157.192
De 1/04/12 a 31/03/13 6.346 141.188
De 1/04/13 a 31/03/14 5.119 135.962
De 1/04/14 a 31/03/15 3.181 125.073
De 1/04/15 a 31/03/16 2.431 40.347
De 1/04/16 a 31/12/26 8.819 28.631
46.910 628.393

Com base na Resolugéo n°. 2.471/98 do Banco Central do Brasil e outros diplomas legais
vigentes, a Companhia, a USM e a USL securitizaram em 1998, 1999 e 2000 a divida
assegurada junto as institui¢des financeiras, através de aquisicdo, no mercado secundario,
de Certificados do Tesouro Nacional - CTN, como garantia de moeda de pagamento do
valor do principal da divida. Esses financiamentos securitizados, registrados como “Créditos
rurais securitizados”, estardo automaticamente quitados nos seus vencimentos mediante o
resgate dos Certificados do Tesouro Nacional, que se encontram custodiados pelas
instituicoes financeiras credoras. Referidos certificados nao sao comercializaveis e
destinam-se exclusivamente a liquidagéo desta divida. O desembolso das empresas
durante os 20 anos de vigéncia desta securitizacao limita-se ao pagamento anual de
montantes equivalentes a aplicagéo de percentuais variaveis entre 3,9% e 4,96% ao ano
sobre o valor securitizado, atualizado monetariamente pelo IGP-M, limitado a 9,5% ao ano
até a data do pagamento anual. Esta obrigagao foi registrada nas demonstragdes
financeiras em 31 de margo de 2010 e de 2009 de acordo com o valor destes desembolsos
futuros, ajustados a valor presente.
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FORNECEDORES
Controladora Consolidado
31/03/2010  31/03/2009  31/03/2010  31/03/2009
Cana-de-agucar 3.558 5.877 26.322 25.485
Materiais, servigos e outros 13.427 11.039 47.850 50.665

16.985 16.916 74.172 76.150

O periodo de safra da cana-de-agucar, a qual ocorre entre abril e dezembro de cada ano,
em meédia, tem impacto direto sobre o saldo junto a fornecedores de cana-de-agucar e
respectivos servicos de corte, carregamento e transporte.

OBRIGAGOES COM A COPERSUCAR (Cooperativa)

A Copersucar disponibilizou recursos a seus cooperados durante o periodo de associagao
das empresas, para financiamento de suas operacdes, através de letras de cambio. Os
recursos foram obtidos pela Cooperativa junto ao mercado e repassados aos cooperados
com prazos de liquidagéo no curto prazo, e sobras de caixa da Cooperativa de carater
temporario e oriundas de liminares em processos judiciais pleiteando a suspensao de
exigibilidades. Essas sobras de caixa séo relacionadas a provisées para contingéncias
registradas pela Cooperativa no passivo exigivel a longo prazo. Entretanto, na
eventualidade de perda em algum dos processos nos quais a Cooperativa obteve liminar, a
Companhia podera ser requerida a desembolsar o valor que Ihe tenha sido repassado em
um prazo de até 120 dias. Os principais valores inclusos nessas obrigagdes sao oriundos de
IPI - Imposto sobre Produtos Industrializados contestados judicialmente pela Cooperativa
quanto a constitucionalidade e legalidade da exigéncia, e estdo representados pelos
montantes de R$ 14.886 e R$ 14.368, em 31 de margo de 2010 e de 2009, respectivamente
(R$ 59.253 e R$ 57.189, respectivamente, no consolidado).
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A composigéo das obrigagbes com a Copersucar € como segue:

Letra de Cambio - Atualizado pela variagado da SELIC
Letra de Cambio - Repasse de recursos sem incidéncia de encargos
Letra de Cambio - Atualizado pela variagéo da TJLP

Letra de Cambio - Atualizado pela variagao do délar + juros de 4,17% a.a.

Total
Passivo circulante

Nao circulante

Letra de Cambio - Atualizado pela variagéo da SELIC
Letra de Cambio - Repasse de recursos sem incidéncia de encargos
Letra de Cambio - Atualizado pela variagéo da TJLP

Letra de Cambio - Atualizado pela variagao do délar + juros de 4,17% a.a.

Total
Passivo circulante

Nao circulante

Controladora

31/03/2010 31/03/2009

34.679 38.749
11.409 11.409
4.027 5.057
1.703 2.881
51.818 58.096
(589) (589)
51.229 57.507

Consolidado

31/03/2010 31/03/2009

134.540 149.244

43.935 43.935
11.798 15.288
5.972 10.105

196.245  218.572
(2.203) (2.203)

194.042 216.369

A totalidade das obrigagbées da Companhia e suas controladas com a Copersucar esta

garantida por avais de diretores.

Tendo em vista os termos negociados no processo de desligamento da Copersucar, a partir
da data do desligamento a Companhia, a USM e a USL permanecerao devedoras das
obrigacdes registradas na rubrica de “Obrigagdes - Copersucar”, no exigivel a longo prazo,
sem alteracao nas datas de seus vencimentos, até que os assuntos que as originaram e
gue se encontram sob discussao judicial patrocinada pelos assessores juridicos da
Cooperativa transitem em julgado. Tais obriga¢des continuam a ser garantidas por fiangas

bancarias no montante de R$ 42.963 (R$ 155.100 no consolidado).
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TRIBUTOS PARCELADOS

Controladora

Consolidado

31/03/2010 31/03/2009 31/03/2010 31/03/2009

ICMS 9.524 10.161 9.524 10.161
Parcelamento - Lei 11.941 6.440 41.628

15.964 10.161 51.152 10.161

Passivo circulante (tributos a recolher) (1.593) (1.198) (3.939) (1.198)

Nao circulante 14.371 8.963 47.213 8.963

Em outubro e novembro de 2009, a Companhia e suas controladas USM, Omtek e USL,
aderiram ao programa de Recuperacao Fiscal (REFIS) de débitos federais, aprovado pela
Lei 11.941, de 27 de maio de 2009, com beneficios de reducéo nos juros, multas e encargos

legais.

O valor total dos débitos liquido dos descontos, correspondente ao referido parcelamento,
foi de R$ 8.028 (R$ 42.039 no consolidado), sendo R$ 1.803 liquidados a vista e R$ 6.224

(R$ 40.236 no consolidado) parcelados em 180 meses.

A maior parte dos processos inclusos no parcelamento vinha sendo discutida judicialmente
e, conforme a opiniao de nossos assessores legais, tinha a correspondente provisdo para
contingéncias. Como consequéncia da adesado ao REFIS, a Companhia e suas controladas
obrigam-se ao pagamento das parcelas sem atraso superior a 3 meses, bem como
desistiram das ag¢des judiciais e renunciaram a qualquer alegacéo de direito sobre a qual se

fundava as referidas agdes, sob pena de imediata rescisdo do parcelamento e,

consequentemente, perda dos beneficios anteriormente mencionados (descontos e prazo

de liquidacao).

O impacto no resultado ocorreu na rubrica de Outras receitas (despesas) operacionais,

sendo:

Controladora Consolidado
Total dos débitos inclusos no parcelamento (10.457) (60.001)
Provisao para contingéncias revertidas 867 43.895
Descontos obtidos no parcelamento 2.429 17.962
Total do impacto no resultado (7.161) 1.856
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A Copersucar aderiu ao parcelamento da Lei 11.941/2009 e aguarda a consolidagéo dos
valores por parte da Secretaria da Receita Federal. O montante incluso no parcelamento
sera distribuido aos cooperados e ex-cooperados quando da Deliberagéo do Conselho de
Administracao, depois de exauridas as etapas de (i) calculo final do montante total das
contingéncias, considerando os beneficios do programa REFIS, (ii) a identificacdo das
usinas responsaveis pela obrigacgao, (iii) as trocas das atuais garantias dos passivos por um
novo valor e configuragéo e (iv) deliberagdo em Reunido do Conselho de Administragéo. A
administracéo da Copersucar, com base em suas analises, discussdes e calculos
preliminares efetuados até o momento, formalmente confirmou a Companhia que nao
havera efeitos relevantes nas contas patrimoniais de seus cooperados e de ex-cooperados,
apos a adequada e final apuragéo dos valores de débitos e créditos advindos do
parcelamento acima mencionado.

OUTROS PASSIVOS

Controladora Consolidado

31/03/2010 31/03/2009 31/03/2010 31/03/2009

Vendas a faturar 442 4.070 2.103 6.845

Adiantamento de clientes 421 1.704 439 10.875

Receitas a apropriar 2.158 2.858 2.158 2.858

Contribui¢des sociais parceladas 882 1.162
Mitsubishi Corporation 16.224

Outros débitos 709 1.013 7.085 7.436

3.730 9.645 28.891 29.176

Passivo circulante (2.276) (7.485) (13.353) (25.858)

Nao circulante 1.454 2.160 15.538 3.318

O saldo em aberto com a Mitsubishi Corporation é proveniente de aquisi¢cao de participagéo
societaria na UBV, conforme mencionado na Nota 1.2.

PATRIMONIO LiQUIDO
Capital social

Em 31 de marco de 2010 e de 2009 o capital social esta dividido em 113.000.000 de a¢gbes
ordinarias nominativas, sem valor nominal.
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Acodes em tesouraria

Em 22 de setembro de 2008, o Conselho de Administragcao aprovou programa de recompra
de agbes ordinarias de emissao da propria Companhia, para manutencao em tesouraria e
posterior alienacado ou cancelamento, sem reducao de capital social, nos termos do seu
Estatuto Social, das Instru¢gdes CVM n°. 10/80 e n°. 268/97 e das demais disposi¢cbes legais
vigentes. As operagbes de aquisicao de agbdes foram realizadas até 22 de setembro de
2009, na BM&FBovespa S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (“BM&FBovespa”),
a pregos de mercado, com a intermediagao de corretoras.

A Companhia recomprou 139.000 agdes ordinarias, no montante de R$ 1.899, a um custo
unitario minimo de R$ 9,30 e maximo de R$ 19,20, resultando em um custo médio de

R$ 13,65 por agéo. O valor de mercado em 31 de margo de 2010 da totalidade dessas
acbes corresponde a R$ 2.264 (2009 - R$ 1.599).

O objetivo da Companhia com o programa é maximizar a geracado de valor para seus
acionistas.

Reservas de reavaliagao

Correspondem aos saldos de reavaliagdes de Terras, Edificagcdes e dependéncias,
Equipamentos e instalagbes industriais; Veiculos e Maquinas e implementos agricolas,
como descrito na Nota 11. As referidas reservas estéo registradas liquidas dos efeitos
tributarios (exceto a reavaliagédo de terras), sdo realizadas com base nas depreciagdes,
baixas ou alienagdes dos respectivos bens reavaliados e os montantes apurados da
realizagcéo séao transferidos para lucros acumulados.

Reserva legal e para orgamento de capital

A reserva legal é constituida anualmente com a destinagédo de 5% do lucro liquido do
exercicio e nao podera exceder a 20% do capital social. A reserva legal tem por fim
assegurar a integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar
prejuizo e aumentar capital.

Até 31 de margo de 2009, a reserva para orgamento de capital refere-se a retencéo do
saldo remanescente de lucros acumulados de exercicios anteriores e foi constituida com
objetivo de fazer face aos investimentos na ampliacdo da capacidade produtiva e em
diversos projetos de aperfeicoamento de processos, conforme orgamento de capital
aprovado em Assembléia Geral dos acionistas. A capitalizagdo da reserva ocorrera por
deliberacdo da proxima Assembléia Geral, uma vez que 0s correspondentes investimentos
ja foram realizados. Em 31 de margo de 2010 a administracdo esta propondo nova
destinacéo para essa reserva, com o saldo remanescente do lucro liquido do exercicio,
também a ser aprovado, juntamente com o correspondente plano de investimentos, na
proxima Assembléia Geral dos acionistas.
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Juros sobre o capital préprio e Dividendos

Conforme facultado pela Lei 9.249/95, em dezembro de 2009 a controlada USM calculou e
distribuiu Juros sobre o Capital Préprio - JCP para a Companhia com base na Taxa de
Juros de Longo Prazo - TJLP vigente no periodo, no montante bruto de R$ 11.965. No
mesmo periodo, a Companhia calculou e distribuiu JCP com base na TJLP vigente no
periodo, no montante bruto de R$ 18.331.

Os juros sobre o capital proprio recebido da controlada USM foram registrados nos livros
fiscais como receita financeira, e os juros sobre o capital proprio pagos aos acionistas pela
Companhia foram registrados nos livros fiscais como despesa financeira, conforme
requerido pela legislacao fiscal. Posteriormente, os juros sobre o capital préprio recebidos
foram creditados a conta de investimentos, e os juros sobre o capital préprio pagos foram
debitados a conta de lucros acumulados, em atendimento a Deliberagdo CVM 247/96.
Adicionalmente, os JCP foram computados no célculo dos dividendos minimos obrigatorios.

Aos acionistas é assegurado um dividendo minimo de 25% sobre o lucro liquido do
exercicio, apos deduzidos os prejuizos acumulados e a constituicdo da reserva legal. Os
dividendos minimos obrigatérios foram apurados como segue:

31/03/2010
Lucro liquido do exercicio 93.032
Constituicdo de reserva legal - 5% (4.652)
Base de calculo para distribuicdo de dividendos minimos obrigatérios 88.380
Dividendos minimos obrigatérios - 25% (R$ 0,1958 por agéo) 22.095
JCP pagos a titulo de dividendos, liquidos do IRRF (R$ 0,1385 por agao) (15.626)
Parcela dos dividendos minimos obrigatorios, a pagar (R$ 0,0573 por agao) 6.469

Em reuni&o do Conselho de Administragéo realizada em 28 de junho de 2010, foi proposta
uma distribui¢édo adicional de dividendos no montante de R$ 8.838 (R$ 0,0783 por agéo) a
ser ratificada em Assembléia Geral Ordinaria que, em sendo aprovada, totalizara uma
distribuicéo de dividendos no montante de R$ 30.933 (R$ 0,2741 por agado), correspondente
a 35% do lucro liquido ap6s a constituicao da reserva legal.
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Conciliagao do resultado do exercicio e do patriménio liquido da Controladora com o
Consolidado

31/03/2010
Patriménio liquido
Patrimonio liquido da controladora 1.690.755
Juros sobre mutuo alocados ao ativo diferido da UBV (1.337)
Patrimonio liquido do consolidado 1.689.418
Resultado do exercicio
Lucro liquido da controladora 93.032
Juros sobre mutuo alocados ao ativo diferido da UBV 164
Lucro liquido do consolidado 93.196

Plano de outorga de opgao de compra de agdes

Na Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 26 de marco de 2009, foi aprovado o
Plano de Outorga de Op¢des de Compra de Agbes da Companhia, com o objetivo de
estimular a expansao da Companhia e o alcance e superacao de metas empresariais,
promover o bom desempenho da Companhia e possibilitar a manutencao de seus
profissionais. O Plano é gerido pelo Conselho de Administragéo, que podera conceder
opg¢des para compra de agdes a seus executivos, administradores e empregados.

O numero total de ac¢des ordinarias relativo ao qual podem ser outorgadas opg¢des nao
excedera 2% do total de agdes ordinarias do capital social da Companhia. O Plano de
Opc¢des da Companhia encontra-se disponivel na CVM.

Atualmente, os Regulamentos e Contratos de adeséo estdo em elaboragéo pelo Conselho
de Administragéo, para serem implementados na Companhia, bem como a definicdo dos
beneficiarios elegiveis.

PLANO DE BENEFICIOS A EMPREGADOS E ADMINISTRADORES
Em setembro de 2008, a Companhia e suas controladas contrataram plano de previdéncia
complementar destinado a todos os empregados e administradores, denominado Plano

Gerador de Beneficio Livre (PGBL), o qual caracteriza-se como plano de contribuigdo
definida.
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A participacao de todos os empregados € assegurada, mas facultativa. A contrapartida das
empresas esta limitada a 1% dos salarios nominais de seus empregados até o limite da
unidade de referéncia do plano e até 6% da parcela dos salarios nominais que excede
referido limite. Os participantes podem efetuar contribuicées acima dos limites percentuais
descritos no paragrafo acima, porém, sem contrapartida por parte da Companhia e suas
controladas.

O montante dessa participacéo no exercicio findo em 31 de margo de 2010 e de 2009,
registrado como custos ou despesas operacionais no resultado foi de R$ 1.534 e R$ 805,
respectivamente, no consolidado.

PROGRAMA DE PARTICIPAGAO NOS LUCROS E RESULTADOS

Em conformidade com Acordos Coletivos de Trabalho, firmados com as categorias de seus
colaboradores, a Companhia e suas controladas implementaram programa de participagcao
dos empregados nos lucros e resultados, baseado em acordo de metas operacionais e
financeiras previamente estabelecidas.

Os indicadores operacionais e financeiros acordados entre a Companhia e suas controladas
e os colaboradores, através dos sindicatos que os representam, estéo relacionados aos
seguintes aspectos: (i) aproveitamento de tempo agroindustrial; (ii) produtividade
agroindustrial; (iii) indice orgamentario; (iv) acidente do trabalho; (v) satisfagéo dos clientes;
(vi) prazo para fechamento gerencial; (vii) ganhos econdmicos com mudancgas de processos
e a respectiva qualidade; (viii) perfil da divida existente; (ix) performance financeira
lastreada especialmente ao nivel e qualidade do endividamento; (x) performance econémico
financeira; e (xi) qualidade das analises e apresentagdes para o mercado. Estes indicadores
sdo segregados para aplicagdo especifica aos respectivos departamentos envolvidos, os
quais sao divididos, para fins deste programa, entre area agroindustrial, centro de servigos
compartilhados e corporativo.

O montante dessa participacao no exercicio findo em 31 de margo de 2010 e de 2009,

registrado como custos ou despesas operacionais no resultado foi de R$ 13.368 e
R$ 17.605, respectivamente, no consolidado.
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuigcao social diferidos estédo representados por:

Controladora Consolidado
Ativo 31/03/2010  31/03/2009 31/03/2010 31/03/2009
Prejuizos fiscais 22.481 22.251 51.352 58.732
Base negativa da contribuicdo social 8.166 8.632 19.337 23.328
Proviséo para contingéncias 5.215 3.910 19.170 23.939
Financiamentos securitizados 898
Beneficio fiscal sobre agio incorporado 13.970 17.524
Instrumentos financeiros derivativos 2.799 144 5.550 2.014
Outros 864 1.129 2.768 4.538
39.525 36.066 112.147 130.973
Passivo

Reavaliagao de ativos (15.756) (22.287) (86.124) (110.516)
Depreciagéo acelerada incentivada (23.192) (21.138) (95.755) (77.754)
Financiamentos securitizados (9.210) (8.825) (9.784) (9.043)
Ajuste a valor presente (3.333) (3.891) (9.417) (11.012)

Instrumentos financeiros derivativos (13.114) (23.624)
Outros (22) (22) (143) (152)
(64.627) (56.163) (224.847) (208.477)

A compensacao dos prejuizos fiscais e da base negativa da contribuicdo social esta limitada
a 30% do lucro real anual, sem prazo de prescricdo e ndo sujeita a atualizagdo monetéria ou
juros. O reconhecimento de créditos fiscais diferidos sobre prejuizos fiscais e bases
negativas tem como base projecdes de resultado da Companhia e das controladas que
suportam a recuperacao dos créditos tributarios, em conformidade com as praticas
contabeis vigentes. Conservadoramente, a Companhia e suas controladas classificam a
totalidade dos créditos fiscais diferidos no ativo realizavel a longo prazo.

A expectativa de recuperacao da totalidade dos créditos tributarios diferidos, indicada pelas
projecdes de resultado tributavel aprovadas pela Administracao e pela expectativa de
realizacdo das diferengas temporarias, € conforme demonstrado a seguir:
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Valor estimado de realizagao

Periodos findos em 31 de margo de: Controladora Consolidado
2011 4.096 11.867
2012 6.925 12.673
2013 6.847 12.505
2014 6.463 12.036
2015 5.836 13.212
2016 em diante 9.358 49.854

39.525 112.147

O Imposto de Renda e a Contribuicao Social diferidos passivos sao realizados
substancialmente em funcao da depreciagéo e baixa dos ativos imobilizados que os
originaram. A realizagéo deste passivo é estimada a razdo média de 15% ao ano, em
fungéo das taxas de depreciagao dos ativos imobilizados respectivos. Adicionalmente, o
prazo de liquidacdo dos empréstimos securitizados, que vencem até 2021, tém impacto no
periodo de recuperagéo do Imposto de Renda e Contribuicdo Social diferidos ativos.

Reconciliagdo do imposto de renda e contribui¢ao social

Os encargos de imposto de renda e contribui¢cdo social séo reconciliados com as aliquotas
vigentes, como segue:

31/03/2010 31/03/2009
Imposto Contribuigao Imposto Contribuigao
Controladora: de renda social de renda Social
Lucro (prejuizo) antes do imposto de
renda e da contribui¢do social 84.381 84.381 (78.381) (78.381)
Aliquotas vigentes - % 25% 9% 25% 9%
(21.095) (7.594) 19.595 7.054
Reconciliagédo para a taxa efetiva:
Diferencas permanentes
Equivaléncia patrimonial 22.584 8.130 (15.385) (5.539)
Ganho de capital por diminui¢do de participagao 3.221 1.160
Juros sobre o capital proprio 1.591 573
Beneficios fiscais - parcelamento Lei 11.941 339 122
Outras diferengas permanentes (297) (107) 1.692 600
PAT 24
Imposto de renda e contribuigao social 6.367 2.284 5.902 2.115
L J { ]
T Y
Imposto de renda e contribuigcao social 8.651 8.017
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31/03/2010 31/03/2009
Imposto Contribuicao Imposto Contribuigdao
Consolidado: de renda social de renda Social
Lucro (prejuizo) antes do imposto de
renda e da contribui¢éo social 128.477 128.477 (131.816) (131.816)
Aliquotas vigentes - % 25% 9% 25% 9%
(32.119) (11.563) 32.954 11.863
Reconciliagédo para a taxa efetiva:
Diferencas permanentes
Incentivos fiscais de ICMS néo tributados 2.395 862 1.156 416
IR e CS diferidos ativos ndo constituidos (923) (332) (461) (166)
Juros sobre o capital proprio 4.583 1.650
Beneficios fiscais - parcelamento Lei 11.941 4.199 1.512
Baixa de imposto diferido em controlada - USL (1.118) (403)
Outras diferengas permanentes (1.195) (431) 5.725 2.060
PAT e doagdes incentivadas 688 9
Imposto de renda e contribuigdo social (23.490) (8.705) 39.383 14.173
[ J 1 )
Imposto de renda e contribui¢&o social (32.'1 95) 53‘556

SUBVENGAO PARA INVESTIMENTOS

A UBV possui programa de incentivo fiscal estadual junto ao Estado de Goias na forma de
diferimento do pagamento do Imposto sobre Circulagédo de Mercadorias e Servigos - ICMS,
denominado “Programa de Desenvolvimento Industrial de Goias - Produzir”, com redugéo
parcial deste. A utilizacao do beneficio pela UBV esta condicionada ao cumprimento de
todas as obrigacdes fixadas no programa, cujas condi¢des referem-se a fatores sob controle
da UBV.

O beneficio relativo a redugdo no pagamento desse imposto € calculado sobre o saldo
devedor apurado em cada periodo de apuragdo, mediante aplicacdo do percentual de
desconto concedido pelo incentivo fiscal.

O valor da subvencéao apurado no periodo foi registrado na demonstragéo do resultado na
rubrica de “Deduc¢des da receita bruta”, reduzindo a conta “ICMS a recolher”. Pela
impossibilidade de destinagdo como dividendos, é constituida Reserva para Incentivos
Fiscais, em contrapartida a conta de Lucros (prejuizos) Acumulados, no montante apurado
da subvencgao.

Para os exercicios findos em 31 de margo de 2010 e de 2009, o valor do incentivo que
impactou o resultado foi de R$ 9.581 e R$ 4.626, respectivamente.
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COMPROMISSOS
Matas ciliares e areas destinadas a reserva legal

A Companbhia e suas controladas possuem areas nao cultivadas, cobertas por vegetacao
nativa preservada, em processo de regeneracao ou reflorestamento destinadas a assegurar
o equilibrio ecolégico do meio ambiente. Tais areas, nos termos da legislagdo ambiental
vigente, correspondem a matas ciliares e areas destinadas a chamada “reserva legal’”.

As matas ciliares, encostas, remanescentes de vegetacao nativa e areas averbadas como
reserva legal s&o rigorosamente observadas e preservadas no momento do cultivo da cana-
de-acucar. A Companhia e suas controladas ndo promovem qualquer intervencéo nessas
areas.

A Companhia - com exceg¢éo da sua controlada UBV que ja adquiriu areas para exploracao
agroindustrial e preservacao florestal nas proporgdes estabelecidas pela legislagéo - ainda
nao possui o percentual minimo previsto na legislacao vigente de areas de reserva legal
averbadas, mas possui areas aptas a averbagéo proporcional nos proximos 30 anos (10% a
cada periodo de 3 anos), nos termos estabelecidos pela legislacdo do Estado de Sao Paulo.
Entretanto, como a obrigacdo de abandonar areas historicamente cultivadas e destina-las a
reserva legal ainda é controvertida nas esferas politica e judicial, a Companhia acompanha
atentamente a evolugéo desses fatos e avalia as multiplas alternativas para o atendimento
das exigéncias legais. A controlada USM discute judicialmente tal obrigacao, cujo risco de
perda nessas ac¢des é avaliado como possivel e, em paralelo, avalia a assinatura de um
Termo de Ajustamento de Conduta com o Ministério Publico de Ribeirdo Preto, para
regularizagédo da reserva legal de parte de suas propriedades rurais.

Os valores a serem investidos para cumprir estes compromissos, bem como a forma como
0S mesmos serao realizados e o tempo requerido para sua execu¢ao nao s&0 mensuraveis
nesse momento. Os investimentos em areas de preservagao, quando realizados, sao
registrados no ativo imobilizado.

Contratos de aquisi¢cao de cana-de-agucar

A Companhia, a USM e a UBV firmaram contratos para aquisi¢do de cana-de-agucar
produzida em propriedades rurais de terceiros compreendendo o volume de
aproximadamente 278 mil toneladas (1.563 mil toneladas no consolidado). O valor a ser
desembolsado em fung¢éo destas compras sera determinado a cada encerramento de safra
pelo prego da tonelada de cana estabelecido pelo modelo definido no Conselho dos
Produtores de Cana-de-agucar, Agucar e Alcool do Estado de Sao Paulo - CONSECANA. A
avaliagao deste compromisso em 31 de marco de 2010, pelo pregco médio praticado na safra
2009/2010 é de R$ 40,76 (R$ 40,88 no consolidado) por tonelada de cana de agucar,
resultando num total de aproximadamente R$ 11.330 (R$ 63.880 no consolidado).
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Contratos de fornecimento de etanol

Mediante contrato de compra e venda, a Companhia assumiu o compromisso de
fornecimento de etanol industrial para a MC pelo periodo de 30 anos, a partir da safra
2008/2009, na propor¢éo de 30% de toda a producéo de etanol da UBV. O contrato ainda
prevé em clausula a renovagao automatica por mais 10 anos.

Avais concedidos

A Companhia e a USM sé&o avalistas garantidoras do pagamento de empréstimos
contraidos pela UBV no montante de R$ 410.259.

PROVISAO PARA CONTINGENCIAS

A Companhia e suas controladas, com base na avaliacdo dos assessores juridicos, mantém
as seguintes provisdes para contingéncias para os casos de perdas provaveis (valores
atualizados monetariamente):

Controladora

Utilizagées/  Atualizagao
31/03/2009 Adigoes reversées monetaria 31/03/2010

Tributéarios 3.500 483 (964) 53 3.072
Civeis 4.444 5.054 (4.000) 2.414 7.912
Trabalhistas 5.722 1.624 (1.519) 612 6.439
13.666 7.161 (6.483) 3.079 17.423
(-) Depositos judiciais (4.827) (1.314) 609 (92) (5.624)
8.839 5.847 (5.874) 2.987 11.799

Consolidado

Utilizacbes/ Atualizacao
31/03/2009 Adigcoes reversées monetaria 31/03/2010

Tributarios 46.053 1.694 (44.517) 962 4192
Civeis 6.290 5.204 (4.293) 3.230 10.431
Trabalhistas 54.428 12.580 (18.891) 5.154 53.271
106.771 19.478 (67.701) 9.346 67.894
(-) Depésitos judiciais (32.644) (6.896) 11.646 (691) (28.585)
74.127 12.582 (56.055) 8.655 39.309

Em 31 de margo de 2010, a natureza das principais causas que tiveram seus valores
incluidos nas provisdes acima, € a seguinte (controladora e consolidado):

50



1)

1)

IV)

Sao Martinho S.A. e Sao Martinho S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragoes

financeiras em 31 de margo de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Processos tributarios:

Referem-se a: (a) tributos que estdo sendo questionados judicialmente pela Companhia e
suas controladas onde foram efetuados depositos judiciais dos valores discutidos; (b)
contratos com previsdo de remuneracao por éxito com diversos advogados para defesa em
processos tributarios.

Os montantes de utilizacdes e reversoes tributarias demonstrados decorrem,
substancialmente, da adesado ao REFIS de que trata a Lei 11.941, de 27 de maio de 2009, e
reportados na Nota 17.

Processos civeis:

Referem-se a: (i) indenizagéo por danos materiais e morais; (ii) acdes civis publicas para
abstencéao de queima de palha de cana-de-agucar e constituicao de reserva legal; e (iii)
execugdes de natureza ambiental.

Processos trabalhistas:

As reclamagdes trabalhistas tém como principais pedidos: (i) horas extras; (ii) horas “in
itinere”; (iii) indenizacao pela supressao do intervalo para almogo; (iv) adicionais de
periculosidade e insalubridade; (v) devolugédo dos descontos efetuados em folha de
pagamento, tais como, contribuicdo confederativa, imposto sindical, etc; (vi) adicional
noturno; e (vii) unicidade contratual com o consequente pagamento de 13°. salario e férias
acrescidas do tergo constitucional.

A Companbhia e suas controladas sdo parte em outros processos de natureza tributaria e
civel, classificados pelos advogados da Companhia e de suas controladas como de risco de
perda possivel, para os quais nao foram registradas provisdes. A natureza e o valor
atribuido a essas causas sao:

Processos Tributarios:

Consolidado Instancia

N°de Adminis- 1°Instdncia Tribunal Tribunal
Natureza processos trativa judicial inferior superior Total
(i) Contribuicdo previdenciaria 18 58.055 11.752 69.807
(i)  Saldo negativo IRPJ 4 3.783 86 200 1.366 5.435
(i)  Compensagao créditos PIS 2 3.458 1.594 5.052
(iv)  Compensagao tributos federais 3 1.200 1.340 2.540
(v)  Outros processos tributarios 46 9.630 623 1.398 11.651

73 76.126 12.461 4.532 1.366 94.485
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Adicionalmente, nos termos negociados no desligamento da Copersucar, a Companhia, a
USM e a USL sao responsaveis pelo pagamento de obriga¢des, proporcionais as suas
participacdes em safras anteriores na Copersucar, que venham a resultar de autuagdes
fiscais que poderao surgir e que se refiram a periodos em que a Companhia e controladas
eram cooperadas. A Copersucar possui autuagdes lavradas pelas Fazendas Estaduais, com
relacdo a ICMS incidente sobre as vendas de alcool carburante e industrial realizadas até

31 de dezembro de 2008, na condi¢ao de contribuinte principal ou substituta tributaria de
empresas distribuidoras. O valor atualizado proporcional a participacdo da Companhia e
suas controladas na Cooperativa corresponde a R$ 37.263. Os consultores juridicos da
Copersucar avaliam estas causas como de risco possivel.

A Copersucar acredita dispor de argumentos sélidos para sustentar o sucesso das defesas
das multas que Ihes foram impostas pelas Fazendas Estaduais em tais autuacdes.

Processos civeis e ambientais:

Consolidado Instancia
N°de Adminis- 1°Instancia Tribunal Tribunal

Natureza processos trativa judicial inferior superior Total
Ambientais 97 1.707 8.773 1.076 4460 16.016
Civeis

Indenizatorias 34 2.955 297 23 3.275

Reviséo de contratos 11 21 21

Retificagéo de area e registro imobiliario 1

Alvaras para obtencao licenca de pesquisa 6

149 1.707 11.728 1.394 4.483 19.312

A Administracdo da Companhia e de suas controladas, baseada na opinido de seus
assessores legais, entende nao haver riscos contingentes significativos que ndo estejam
cobertos por provisdes suficientes em suas demonstragdes financeiras ou que possam
resultar em impacto significativo sobre os resultados futuros.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS
Consideragoes gerais sobre gerenciamento de risco

A Companbhia e suas controladas dispdem de politicas e procedimentos para administrar,
através da utilizacdo de instrumentos financeiros, os riscos de mercado relacionados com
variacdo cambial e volatilidade dos precos do agucar no mercado internacional de
commodities, inerentes a seus negocios. Tais politicas sdo acompanhadas pela
Administracao e referendadas pelo Conselho de Administragéo e incluem: (a)
procedimentos de gerenciamento e monitoramento continuo dos niveis de exposi¢cao em
fungéo dos volumes de vendas contratadas; (b) estimativas do valor de cada risco tendo por
base os limites de exposigdo cambial e dos precos de venda do agucar estabelecidos; e (c)
previsao de fluxos de caixa futuros e o estabelecimento de limites de algcada de aprovacao
para a contratacéo de instrumentos financeiros destinados a precificagao de produtos e a
protecéo contra variagdo cambial e volatilidade dos precos.
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Com base nessas politicas, os instrumentos financeiros derivativos sdo contratados
exclusivamente com a finalidade de precificar e proteger as operacdes de exportagédo de
acucar e etanol da Companhia e suas controladas contra riscos de variacdo cambial e de
flutuacédo do preco do agucar no mercado internacional. As operagdes contratadas ndo
ultrapassam os volumes e valores de vendas a entregar junto a clientes e tém por objetivo
assegurar niveis minimos de rentabilidade as vendas futuras. Nao sao efetuadas operagdes
com instrumentos financeiros com fins especulativos ou para protegéo de ativos ou passivos
financeiros.

A Companhia e suas controladas gerenciam ativamente as posi¢des contratadas, a fim de
permitir que sejam feitos ajustes nas posi¢cdes firmadas em resposta as condi¢des de
mercado, operando nos mercados futuros e de op¢des da bolsa de Nova lorque -
Intercontinental Exchange (ICE Futures US) e em mercado de balcdo com sélidas
instituicbes financeiras.

Instrumentos financeiros derivativos

Conforme determinado pelas praticas contabeis adotadas no Brasil, os instrumentos
financeiros derivativos devem ser classificados como “mantidos para negociagéo” e
registrados pelo seu valor justo no ativo circulante quando seu valor justo for positivo € no
passivo circulante quando seu valor justo for negativo. As variagdes do valor justo devem
ser registradas no resultado do exercicio, a ndo ser quando o derivativo for designado para
contabilidade de hedge. A utilizagdo da contabilidade de hedge (hedge acccounting) é
optativa e objetiva registrar os efeitos dos instrumentos financeiros derivativos no mesmo
momento em que os objetos protegidos afetam o resultado da entidade, de forma a
respeitar o principio contabil de competéncia e reduzir a volatilidade no resultado criada pela
marcagao a mercado dos derivativos.

A partir de 1° de margo de 2010, a Companhia e suas controladas optaram pela utilizagdo
da contabilidade de hedge (hedge accounting) para a contabilizagdo de parte de seus
instrumentos financeiros derivativos. Os instrumentos eleitos para a designagao séao
derivativos de agucar e de moeda estrangeira - délar americano - que efetuam coberturas
de vendas da safra 2010/2011 e foram classificados como hedge de fluxo de caixa de
transacoes esperadas altamente provaveis (vendas futuras).

Os derivativos designados para contabilidade de hedge séo registrados no balango
patrimonial pelo seu valor justo. As variagbes eficazes de valor justo dos derivativos
designados e que qualificam para contabilidade de hedge sé&o classificadas na rubrica
“Ajustes de avaliagdo patrimonial’ no patrimonio liquido, liquidas de impostos, e registradas
no resultado na rubrica “Receita bruta de vendas” quando do reconhecimento da receita da
respectiva venda coberta, o que ocorre no més de embarque da mercadoria vendida. A
parcela ineficaz das variagbes é registrada como receita ou despesa financeira no mesmo
periodo em que ocorre.

Para a utilizagdo do hedge accounting, foram realizados testes prospectivos de eficacia que
demonstraram que os instrumentos designados para hedge proporcionam uma
compensacao altamente eficaz aos efeitos de variagcdes de pregos sobre o valor das vendas
futuras.
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Para os hedges de cambio, os derivativos foram designados como protecéo de fluxos de
caixa das vendas futuras em moeda estrangeira. Estes hedges séo realizados mediante
contratagéo de “Termos de Moeda” (NDFs) junto a instituicoes financeiras de primeira linha.

Para os hedges de acgucar, os derivativos foram designados como protecéo da variagao dos
fluxos de caixa das vendas futuras de agucar. Estas operacdes séo realizadas na bolsa de
Nova lorque - Intercontinental Exchange (ICE Futures US) e com instituigcdes financeiras de

primeira linha através de contratos de balcao.

Em 31 de margo de 2010 e de 2009, os saldos de ativos e passivos relacionados as
transacgdes envolvendo instrumentos financeiros derivativos sdo como segue:

Controladora

Consolidado

Depositos de margem

Resultado potencial com futuros de agucar
Resultado potencial com opg¢des de agucar
Resultado potencial com contratos a termo - cambio
Resultado potencial com contratos a termo - agucar

No ativo, circulante
No passivo, circulante

31/03/2010 31/03/2009 31/03/2010 31/03/2009
1.335 199 4.170 3.848
6.351 174 8.661 330
1.195 569 1.195 492
947 2.682 (4.829)

22.391 41.696

32.219 942 58.404 (159)
32.469 942 58.984 6.110
(250) (580) (6.269)
32.219 942 58.404 (159)

O saldo de depoésitos de margem se refere a recursos mantidos em contas correntes junto
as corretoras para a cobertura de margens iniciais estabelecidas pela bolsa na qual os
contratos sao firmados, com o objetivo de garantir contratos em aberto e remessas liquidas
relativas aos ajustes diarios de variagdo de preco dos contratos no mercado futuro e de

opgodes.

Os saldos de resultado potencial com opgdes e futuro de agucar referem-se ao efeito
acumulado positivo do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos, na modalidade

de contratos futuros e opcdes.

Os saldos de resultado potencial com contratos a termo - cambio referem-se ao efeito
acumulado positivo (negativo) do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos, na
modalidade de contratos a termo em moeda estrangeira.

Os saldos de resultado potencial com contratos a termo - agucar referem-se ao efeito
acumulado positivo do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos, na modalidade

de contratos a termo de commodities.

A data de vencimento dos instrumentos financeiros derivativos firmados é determinada em
funcao da estimativa de embarque do agucar protegido e previsao futura de fluxo de caixa
decorrente destes embarques, conforme acordado com os clientes.
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Demonstrativo do Valor Justo dos Instrumentos Financeiros Derivativos

Em 31 de margo de 2010 e de 2009, a composi¢ao do valor justo de ativos e passivos
relacionados as transagdes envolvendo instrumentos financeiros derivativos, sdo como

segue:

Contratos futuros e opcoes:

31/03/2010 31/03/2009
Efeito a Efeito a
Valor d Valor d
P"e‘%o Re,:,;:ci: Valor Justo receber Pr'eg:.o Ref:,;:ci: Valor Justo receber
Volume médio (Nocional)-  (Fair value) (pagar) - Volume médio (Nocional)-  (Fair value) (pagar) -
Controladora (Ton) (¢/lb) RS R$ R$ (Ton) (¢/lb) RS R$ R$
Mercadorias - Sugar #11
Contratos Futuros
Compromisso de Venda 54.000 19,62 41.602 6.506 6.506 15.291 13,24 10.335 84 84
Compromisso de Compra 1.524 19,19 1.148 (155) 155 7.061 12,42 4.476 90 90
6.351 174
Contratos de Opgées
Posigéo titular - Venda 14.224 18,27 10.204 1.375 1.375 62.535 12,55 40.062 (1.020) (1.020)
Posigéo titular - Compra 25.400 25,50 25433 1 1
Posigao Langadora - Compra 39.624 24,04 37.403 (191) (191) 62535 14,00 44.688 1.589 1.589
1.195 569
31/03/2010 31/03/2009
Efeito a Efeito a
Valor d Valor d
Prego Re,:,g,:ci: Valor Justo receber Prego Ref:rgr:ci: Valor Justo receber
Volume  médio  (Nocional)- (Fair value)  (pagar) - Volume  médio  (Nociona)- (Fair value).  (pagar) -
Consolidado (Ton) (¢/lb) R$ R$ R$ (Ton) (¢/lb) R$ R$ R$
Mercadorias - Sugar #11
Contratos Futuros
Compromisso de Venda 74.066 19,58 56.951 8.816 8.816 19.863 13,42 13.603 240 240
Compromisso de Compra 1524 19,19 1.148 (155) 155 7.061 12,42 4.476 90 90
8.661 330
Contratos de Opgées
Posigéo titular - Venda 14224 18,27 10.204 1.375 1375 118.110 12,60 75.990 (2.034)  (2.034)
Posigéo titular - Compra 25400 25,50 25.433 11 11
Posiggo Langadora - Compra 30624 24,04 37.403 (191) 191 118.110 14,00 84.403 2,526 2.526
492

1.195

A forma de operacgéo das posi¢cdes com opgdes indicadas acima é efetuada com base nas
seguintes terminologias:

a) Posicao titular - Venda: compra de opgdes de venda que confere a Companhia o
direito, mas nao a obrigacgéo, de realizar uma venda ao prego previamente

estabelecido.

b) Posicao titular - Compra: compra de opgbes de compra que confere a Companhia o
direito, mas nao a obrigacéo, de realizar uma compra ao preco previamente

estabelecido.
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Contratos a termo de moeda estrangeira (NDF balcédo - Cetip):

Posicao lancadora - Compra: venda de opgbes de compra nas quais a Companhia tem
a obrigagéo de cumprimento pelo pre¢o acordado, caso seja decidido pelo comprador.
Posigéo langadora - Venda: venda de opg¢des de venda nas quais a Companhia tem a

obrigagédo de cumprimento pelo preco acordado, caso seja decidido pelo comprador.

Controladora - 31/03/2010
Valor de
Taxa média referéncia Valor justo Efeito a
fixada-  (Nocional) - (Fair value) - receber -
Vencimento Posigao US$ mil R$/USS$ 1 R$ R$ R$
jun/10 Vendida 6.847 1,8204 12.465 121 121
jul/10 Vendida 4.057 1,8308 7.427 64 64
ago/10 Vendida 10.537 1,8448 19.439 166 166
set/10 Vendida 5.977 1,8535 11.078 68 68
out/10 Vendida 9.925 1,8582 18.443 32 32
nov/10 Vendida 19.000 1,8729 35.586 78 78
jan/11 Vendida 5.000 1,9869 9.935 418 418
61.343 947
Consolidado - 31/03/2010
Valor de
Taxa média referéncia Valor justo Efeito a
fixada-  (Nocional) - (Fair value) - receber -
Vencimento Posigdo US$ mil R$/US$ 1 R$ R$ R$
jun/10 Vendida 8.767 1,8212 15.967 162 162
jul/10 Vendida 9.863 1,8274 18.023 123 123
ago/10 Vendida 21834 1,8430 40.240 305 305
set/10 Vendida 13.777 1,8870 25.998 600 600
out/10 Vendida 26.282 1,8703 49.155 387 387
nov/10 Vendida 34.339 1,8848 64.724 528 528
dez/10 Vendida 2.240 1,9310 4.325 103 103
jan/11 Vendida 23.241 1,9185 44.589 474 474
2.682

140.343
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Consolidado - 31/03/2009
Valor de

Taxa média referéncia Valor justo Efeito
fixada - (Nocional) -  (Fair value) - acumulado
Vencimento Posicéo US$ mil R$/US$ 1 R$ R$ R$
mai/09 Vendida 6.000 2,3078 13.847 (157) (157)
jun/09 Vendida 13.096 2,2780 29.832 (925) (925)

jul/09 Vendida 1.000 2,4635 2.464 91 91
ago/09 Vendida 2.388 2,3672 5.653 (27) (27)
set/09 Vendida 8.400 2,2693 19.062 (1.005) (1.005)
out/09 Vendida 5.088 2,3869 12.145 (101) (101)
nov/09 Vendida 4.900 2,2837 11.190 (632) (632)
dez/09 Vendida 389 2,1340 830 (107) (107)
jan/10 Vendida 6.300 2,3070 14.534 (808) (808)
mar/10 Vendida 6.000 2,2600 13.560 (1.158) (1.158)
53.561 (4.829)

As contrapartes dos contratos a termo de moeda estrangeira s&o as instituicdes financeiras:
Citibank, Rabobank, Bradesco, Santander, HSBC e Itau BBA.
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c) Contratos a termo de acucar “sugar 11” (NDF balcao - Cetip):
Controladora - 31/03/2010
Valor de
referéncia Valor justo Efeito a
Prego médio (Nocional) - (Fair value) - receber -
Vencimento Posicao Lotes fixado (¢/Ib) R$ R$ R$
mai/10 Vendida 540 21,81 20.975 5.289 5.289
jul/10 Vendida 1.313 20,45 47.828 10.293 10.293
out/10 Vendida 960 19,71 33.699 6.102 6.102
mar/11 Vendida 100 20,30 3.615 707 707
2.913 22.391
Consolidado - 31/03/2010
Valor de
referéncia Valor justo Efeito a
Prego médio (Nocional) - (Fair value) - receber -
Vencimento Posigao Lotes fixado (¢/Ib) R$ R$ R$
mai/10 Vendida 765 21,84 29.760 7.567 7.567
jul/10 Vendida 2.514 20,17 90.312 18.297 18.297
out/10 Vendida 2.306 19,78 81.225 14.967 14.967
mar/11 Vendida 120 20,37 4.354 865 865
5.705 41.696

As contrapartes dos contratos a termo de agucar “sugar 11” séo as instituicdes financeiras:
Citibank, Rabobank e Itau BBA.
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O valor justo dos instrumentos financeiros derivativos demonstrados acima possui previséo
de realizag&o para as seguintes telas/ periodos:

Consolidado (Em R$)

Vencimento por Tela

mai/10 jul/10 out/10 mar/11 Total
MERCADORIAS
Derivativos Designados para Hedge
Valor Justo dos Futuros Comprados (165) (165)
Valor Justo dos Futuros Vendidos 3.211 1.212 4.236 167 8.826
Valor Justo das NDFs Vendidas 7.565 18.297 14.967 867 41.696
10.611 19.509 19.203 1.034 50.357
Derivativos Nao Designados para Hedge
Opgobes
Valor Justo de Posicéo titular - Venda 436 445 494 1.375
Valor Justo de Posicéo titular - Compra 10 10
Valor Justo de Posi¢édo Langadora - Compra (13) (46) (131) (190)
433 399 363 1.195
TOTAL 11.044 19.908 19.566 1.034 51.552
Consolidado (Em R$) Vencimento por periodo
1T10 2T10 3T10 4T10 Total
MOEDA ESTRANGEIRA
Derivativos Designados para Hedge
Valor Justo das NDFs Vendidas 162 1.028 1.017 475 2.682
162 1.028 1.017 475 2.682
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Nos exercicios findos em 31 de margo de 2010 e de 2009, os resultados das operagdes
envolvendo instrumentos financeiros derivativos que afetaram as contas de resultado,
foram:

31/03/2010 31/03/2009
Contratos vinculados a produtos: Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Contratos futuros (2.257) (5.672) (1.687) 1.206
Opcdes (9.372) (13.371) 5.476 8.658
Contratos a termo (8.694) (15.303)
Comissdes e corretagens (406) (574) (350) (626)
Variagdo cambial 520 (244) 462 3.516
(20.209) (35.164) 3.901 12.754
Contratos vinculados a moeda:
Contratos a termo 884 30.607 (4.404) (20.064)
Efeito liquido (19.325) (4.557) (503) (7.310)
Efeito nas rubricas do resultado:
Receita bruta 20 164
Receita financeira 40.088 96.425 11.215 37.165
Despesa financeira (59.953) (100.902) (12.058) (47.650)
Variagcdo monetaria e cambial positiva 555 1.465 510 3.994
Variagdo monetaria e cambial negativa (35) (1.709) (48) (478)
Despesas gerais e administrativas (122) (341)
(19.325) (4.557) (503) (7.310)

Apuragao do valor justo

A determinacao do valor justo (“fair value”) dos instrumentos financeiros contratados pela
Companhia e suas controladas é efetuada com base em informacgdes obtidas junto as
instituicoes financeiras e preco cotado em mercado ativo, utilizando metodologia usual
padrao de aprecamento no mercado, que compreende avaliagdo do valor nominal até a data
do vencimento e desconto a valor presente as taxas de mercado futuro. A utilizagéo de
diferentes hipoteses podem divergir dos montantes estimados de valor justo ora
apresentados com os valores realizados, tendo em vista a necessidade de parcela
consideravel de julgamento de interpretacdo das informagdes de mercado.

O valor justo dos futuros negociados na bolsa de Nova lorque - Intercontinental Exchange
(ICE Futures US) é calculado pela diferenca entre o prego contratual do derivativo e o preco
de fechamento de mercado na data-base, obtido de cotagdo em mercado ativo, e conciliado
com os saldos credores ou devedores junto as corretoras. O valor justo das op¢des
negociadas na ICE é obtido da cotacdo em mercado.
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O valor justo dos contratos a termo, tanto de cambio quanto de agucar, contratados no
mercado balcao junto a bancos de primeira linha, é calculado por métodos de desconto de
fluxo de caixa futuro, os quais sao baseados em dados de mercado na data de cada
efetivagéo, especificamente as curvas de juros DI e DDI publicadas pela BM&F, a PTAX
publicada pelo Banco Central do Brasil, e os pregos de futuros de agucar na bolsa ICE.

Margens dadas em garantia

Para atender as garantias exigidas pelas bolsas de derivativos em determinadas operagdes
com instrumentos financeiros derivativos, a Companhia e suas controladas mantinham em
31 de marco de 2010 e de 2009 os montantes abaixo demonstrados como garantia de
operagdes com derivativos.

Controladora Consolidado

Corretoras 31/03/2010 31/03/2009 31/03/2010 31/03/2009

Natixis 1.335 199 1.336 152

New Edge 2.836 3.696
Prudential (2)

1.335 199 4.170 3.848

Risco futuro de prego

Em 31 de margo de 2010, 123.602 toneladas de agucar estavam precificadas através de
contratos de venda para entregas futuras previstas entre abril de 2010 e margo de 2011,
com fixagdo em um preco médio de 22,31 ¢/Ib (centavos de délar norte-americano por libra
peso) junto a bolsa de Nova lorque - ICE Futures US.

Exposicao a riscos de crédito

A gestéo de risco de crédito ocorre através de contratagdo de operagdes apenas em
instituicoes financeiras de primeira linha que atendem aos critérios de avaliagao de riscos da
Companhia e de suas controladas, devidamente aprovadas pelo Conselho de
Administracao, através da Politica de Gestédo de Riscos.

Dentre estes critérios, a bolsa de Nova lorque - Intercontinental Exchange (ICE Futures US)
possui risco de crédito aceito pela Companhia.
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Em 31 de marco de 2010 e de 2009, o risco de crédito da Companhia sobre instrumentos

financeiros derivativos era como segue:

Controladora

Consolidado

Contraparte 31/03/2010 31/03/2009  31/03/2010 31/03/2009

ICE Futures US 7.546 743 9.856 822

Itat BBA 14.728 27.587 (4.758)

Rabobank 1.429 7.666

Citibank 6.359 7.310 698

HSBC Bank Brasil 277 701

Santander 141 678

Bradesco 404 436 455

ABC Brasil 160

Unibanco (1.384)
30.884 743 54.234 (4.007)

Aplicagoes financeiras

As aplicacdes financeiras sao representadas substancialmente por operagdes
compromissadas lastreadas por titulos publicos e por fundos de renda fixa, indexados ao
Certificado de Depésito Interbancario - CDI, com caracteristicas de alta liquidez e circulagéo
no mercado, firmados com instituigcbes financeiras que atendem aos critérios de avaliagéo

de riscos da Companhia e suas controladas.
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Ativos e passivos expostos a variagao cambial

O quadro abaixo resume os ativos e passivos denominados em moeda estrangeira (dolares
norte-americanos - US$), consignados no balango patrimonial consolidado em 31 de margo
de 2010:

Milhares de
uUs$

Ativo circulante R$ equivalentes
Caixa e bancos 62.974 35.375
Aplicagdes financeiras 763 429
Contas a receber 9.103 5.113
Instrumentos financeiros derivativos 58.984 33.133
Total dos ativos 131.824 74.050
Passivos
Circulante:
Empréstimos e financiamentos (154.894) (86.970)
Instrumentos financeiros derivativos (580) (326)
Fornecedores (40) (22)
Outros passivos (3.245) (1.822)
N&o circulante:
Empréstimos e financiamentos (209.213) (117.469)
Outros passivos (12.979) (7.287)
Total dos passivos (380.951) (213.896)
Exposigao liquida passiva (249.127) (139.846)

Referidos ativos e passivos foram atualizados e registrados nas demonstracdes financeiras
de 31 de margo de 2010 a taxa de cambio em vigor naquela data, sendo R$ 1,7802 por
US$ 1,00 para os ativos e R$ 1,7810 por US$ 1,00 para os passivos.

O saldo de empréstimos e financiamentos de curto prazo, no montante de R$ 154.894,
refere-se essencialmente a operagdes de Adiantamentos de Contratos de Cambio (ACC),
com vencimentos nos meses de abril e setembro de 2010, que estéo vinculados a
exportacdo de produtos. O saldo de empréstimos e financiamentos de longo prazo, no
montante de R$ 209.213, refere-se substancialmente a empréstimo na modalidade de Pré-
Pagamento de Exportacdo, denominado em délares norte-americanos, contratado pela
USM junto a instituicbes financeiras internacionais, com prazo de vencimento de 5 (cinco)
anos.

Tendo em vista que a liquidagao dos contratos mencionados acima se dara através de
exportagdes de produtos, a Administragdo da Companhia entende que estas operagdes
possuem hedge natural e que, portanto, as variagdes cambiais produzirdo efeitos temporais
nas demonstracdes dos resultados, sem efeito equivalente no fluxo de caixa das empresas.
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Analise de sensibilidade

Em conformidade com a Instrugdo CVM n°. 475, a Companhia demonstra no quadro a
seguir, uma analise de sensibilidade sobre os efeitos de variagdo do valor justo dos
instrumentos financeiros relativos a precificacdo e protecédo de risco cambial e de outros
ativos e passivos financeiros denominados em moeda estrangeira em 31 de margo de 2010,
que sao considerados pela Administracdo como o risco mais relevante a que a Companhia
esta exposta. Esta analise considera as expectativas da Administragéo com relagao ao
cenario futuro projetado, por esse motivo nao foi revisada pelos auditores independentes.

Controladora:

Cenario provavel

Cenarios possiveis

Impacto no
resultado
contabil e
Taxalpregco fluxo de Deterioragao Deterioragao
Operagao Risco médios caixa de 25% de 50%
Caixa e bancos Queda do US$ R$ 1,82 225 (2.395) (5.015)
Contas a receber Queda do US$ R$ 1,82 60 (643) (1.347)
Empréstimos e
financiamentos de curto e
longo prazo Alta do US$ R$ 1,82 (921) (11.662) (22.403)
Contratos a termo de moeda
estrangeira - NDF Alta do US$ R$ 1,82 2.728 (25.183) (53.094)
Contratos a termo de aglcar - Alta no prego da
NDF commodity 14,55 ¢/Ib 11.517 (9.613) (30.744)
Queda no prego da
Compra mercado futuro commodity 19,19 ¢/Ib (92) (317) (542)
Alta no prego da
Venda mercado futuro commodity 19,62 ¢/Ib 3.672 (2.783) 502
Alta no prego da
Venda de “call” commodity 24,04 ¢/Ib 181 178 176
Queda no prego da
Compra de “call” commodity 25,50 ¢/Ib (2) (5)
Queda no prego da
Compra de “put” commodity 18,27 ¢/lb 544 64 (416)
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Consolidado:

Cenario provavel

Cenarios possiveis

Impacto no
resultado
contabil e
Taxalpregco fluxo de Deterioragao Deterioragao
Operagao Risco médios caixa de 25% de 50%
Caixa e bancos Queda do US$ R$ 1,82 1.379 (14.709) (30.797)
Contas a receber Queda do US$ R$ 1,82 202 (2.157) (4.516)
Empréstimos e financiamentos
de curto e longo prazo Alta do US$ R$ 1,99 (42.201) (143.778) (245.355)
Contas a pagar Alta do US$ R$ 2,02 (2.193) (6.797) (11.401)
Contratos a termo de moeda
estrangeira - NDF Alta do US$ R$ 1,82 7.595 (56.261) (120.117)
Contratos a termo de agucar -  Alta no prego da
NDF commodity 14,53 ¢/lb 22.709 (18.614) (59.938)
Queda no prego da
Compra mercado futuro commodity 19,19 ¢/Ib (92) (317) (542)
Alta no prego da
Venda mercado futuro commodity 19,58 ¢/Ib 5.026 (3.811) (578)
Alta no prego da
Venda de "call" commodity 24,04 ¢/Ib 181 178 176
Queda no prego da
Compra de "call" commodity 25,50 ¢/Ib (2) (5)
Queda no prego da
Compra de "put" commodity 18,27 ¢/lb 544 64 (416)

OUTRAS RECEITAS (DESPESAS), LIQUIDAS

Para o exercicio findo em 31 de margo de 2010, a rubrica de outras receitas (despesas),
liquidas, esta impactada, substancialmente, por: a) despesas decorrentes da adeséo ao
REFIS no montante de R$ 7.161 (receita de R$ 1.856 no consolidado), conforme
demonstrado na Nota 17, e b) despesas com amortizacao de agio, no consolidado, no
montante de R$ 1.131.

No exercicio findo em 31 de margo de 2009, a rubrica de outras receitas (despesas),
liquidas, esta impactada, principalmente, por: a) receitas no montante de R$ 6.349

(R$ 23.771 no consolidado) repassadas pela Copersucar, referente a parcela atribuivel a
Companhia, a USM e a USL relativas a reverséo de provisdo de contribuigdo para o PIS e
para a Cofins incidente sobre receitas financeiras que foi constituida & época em que eram
cooperadas, em funcao do desfecho favoravel da acéo. Este valor, sobre o qual incide
atualizacao pela taxa SELIC, teve como contrapartida ativo ndo circulante, para
compensacéo futura com passivos
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devidos a Cooperativa, devidamente registrados nas demonstracdes financeiras; b)
dividendos no montante de R$ 7.153 (R$ 27.310 no consolidado) repassados pela
Copersucar; ¢) perda no montante de R$ 4.684, referente a alienagéo do investimento
mantido pela USM na SCA, no consolidado e d) despesas com amortizagdo de agio sobre
rentabilidade futura, no montante de R$ 7.289, no consolidado.

RESULTADO FINANCEIRO

Receitas Financeiras

Juros recebidos e auferidos
Resultado positivo com derivativos
Outras receitas

Despesas Financeiras

Juros pagos e incorridos
Resultado negativo com derivativos
Outras despesas

Variagdo cambial e monetaria

Variagdo cambial e monetaria positiva
Variagdo cambial e monetéria negativa

Resultado financeiro, liquido

Controladora

Consolidado

31/03/2010 31/03/2009  31/03/2010 31/03/2009
1.233 3.614 5.098 12.034
40.088 11.215 96.425 37.165
390 1.595 3.106 3.232
41.711 16.424 104.629 52.431
(14.342)  (18.162) (61.917)  (102.543)
(59.953)  (12.058)  (100.902)  (47.650)
(1.944) (1.098) (8.390) (4.555)
(76.239)  (31.318)  (171.209)  (154.748)
25.342 4.649 166.222 44,653
(16.554) (9.238) (82.925)  (114.825)
8.788 (4.589) 83297  (70.172)
(25.740)  (19.483) 16.717  (172.489)
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COBERTURA DE SEGUROS

A Companhia e suas controladas mantém programa padrao de seguranga, treinamento e
qualidade em suas unidades que visa, entre outras coisas, reduzir também os riscos de
acidentes. Além disso, mantém contratos de seguros com coberturas determinadas por
orientacdo de especialistas, levando em conta a natureza e o grau de risco, por montantes
considerados suficientes para cobrir eventuais perdas significativas sobre seus ativos e
responsabilidades. As importancias cobertas pelas apolices de seguros vigentes em 31 de
margo de 2010 séo:

Riscos cobertos Controladora Consolidado
Incéndio de bens do ativo imobilizado 100.000 308.500
Avarias dos estoques 70.000 192.000
Responsabilidade civil 20.000 20.000

190.000 520.500

EVENTO SUBSEQUENTE

Em 21 de junho de 2010, a Companhia e a Petroleo Brasileiro S.A. - Petrobras, por meio da
sua subsidiaria Petrobras Biocombustivel S.A. (“PBio”) anunciaram a assinatura de um
acordo de investimentos para produc&o de etanol no Estado de Goias, regiao Centro-Oeste
do Brasil.

O acordo prevé a constituigdo de uma nova sociedade, a Nova Fronteira Bioenergia S.A.,
com participagao de 51% da Companhia, que integralizara os ativos de suas subsidiarias
integrais UBV e SMBJ, e de 49% da PBio, que subscrevera R$ 420.800 em agdes.

O objetivo é elevar a processamento da UBV a 7 milhdes de toneladas e implantar o projeto
("greenfield") SMBJ. A PBio tera direito de preferéncia, em termos e condigcbes de mercado
para compra de até 49% da producéo de etanol e da energia elétrica excedente da nova
sociedade.

A operacgao esta condicionada a concluséo do processo de due diligence, pela PBio,
aprovacao pelas autoridades brasileiras de defesa da concorréncia e aprovagdes do
Conselho de Administracdo e Assembléia Geral de Acionistas da Companhia.
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CONCILIAGAO DAS DIFERENCAS ENTRE O RESULTADO DO EXERCICIO E
PATRIMONIO LIQUIDO, APURADOS DE ACORDO COM AS PRATICAS CONTABEIS
ADOTADAS NO BRASIL (BR GAAP) E AS NORMAS INTERNACIONAIS DE
CONTABILIDADE (INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS - IFRS)

Em atendimento ao regulamento do Novo Mercado de Governanga Corporativa, emitido
pela BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”),
a Companhia apresenta a seguir, a reconciliagdo das diferencas entre o patriménio liquido
em 31 de margo de 2010 e de 2009 e o lucro liquido (prejuizo) consolidado correspondente
aos exercicios findos naquelas datas, determinados conforme as praticas contabeis
adotadas no Brasil (“BR GAAP”) e as normas internacionais de relatério financeiro (“IFRS”),
emitidas pelo “International Accounting Standards Board - IASB”.

Aplicacéo do IFRS 1

A Companhia considerou as normas e conceitos estabelecidos pelo IFRS 1 — “First Time
Adoption of International Financial Reporting Standards” na preparagéo da sua primeira
conciliagdo do patriménio liquido e resultado do exercicio findo em 31 de margo de 2008
entre as praticas contabeis adotadas no Brasil e IFRS (“Primeira Reconciliagéo”)

A Primeira Reconciliacao foi preparada e incluida em nota explicativa adicional as
demonstragdes financeiras da Companhia dos exercicios findos em 31 de marco de 2009 e
de 2008 elaboradas de acordo com BR GAAP, que foi originalmente emitida em 22 de maio
de 2009. A Companhia considerou 1° de abril de 2007 como a data de transicao para fins de
elaboracao da Primeira Reconciliagéo.

Entretanto, de acordo com o IFRS 1, a primeira demonstragéo financeira completa de uma
entidade é aquela em que a Companhia adota os IFRS, e demonstra de uma forma explicita
e sem reservas que as demonstragdes financeiras estdo de acordo com os IFRS. A
reconciliacdo referente aos exercicios findos em 31 de margo de 2010 e de 2009, nado é
considerada como demonstragao financeira completa e, portanto, ndo pode ser considerada
como demonstragdes financeiras de acordo com os IFRS. Adicionalmente, em data futura,
se e quando a Companhia preparar suas primeiras demonstragdes financeiras de acordo
com os IFRS existe a possibilidade que os ajustes apresentados na presente conciliacao
sejam modificados, uma vez que podem existir novos pronunciamentos emitidos pelo
International Accounting Standard Board — IASB ou uma interpretagéo pode ser emitida pelo
International Financial Reporting Interpretations Committee — IFRIC, que podem impactar as
demonstragdes financeiras. Consequentemente, até o momento da preparacéo e
apresentacgéo da primeira demonstracao financeira completa de acordo com os IFRS existe
a possibilidade de que a reconciliagéo incluida nestas demonstrac¢des financeiras seja
modificada.

Isengbes da aplicagao retrospectiva completa

As isengbes para aplicagéo retrospectiva do IFRS que n&o foram consideradas aplicaveis
ou que a administragéo decidiu pela ndo aplicagéo na Primeira Reconciliagao foram as
seguintes:

68



Sao Martinho S.A. e Sao Martinho S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragoes

financeiras em 31 de margo de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Beneficios a empregados

Ajustes acumulados de conversao

Instrumentos financeiros compostos

Ativos e passivos de subsidiarias, coligadas e joint ventures

Pagamentos baseados em agdes

Contratos de seguros

Passivos para restauracéo incluidos no custo de terrenos, edificios e equipamentos

Isencdes da aplicagéo retrospectiva completa adotadas pela Companhia

As seguintes isenc¢des opcionais relacionadas ao tratamento retrospectivo dos IFRS foram
adotadas pela Companhia:

Combinacgdes de negocios

A Companhia optou por ndo reprocessar as aquisi¢des de negocios ocorridas antes da data
de transicao para IFRS de acordo com o IFRS 3, “Combinacdes de Negocios”. Em 1° de
abril de 2007, a Companhia nao possuia agio oriundo de aquisi¢cdes anteriores a referida
data. O desagio relacionado ao aumento de participacdo na Mogi Agricola S.A. no valor de
R$ 358, foi revertido contra o saldo de lucros acumulados na data de transi¢édo para os
IFRS.

Imobilizado

A Companhia optou por utilizar os saldos do ativo imobilizado registrados de acordo com o
BR GAAP, conforme descrito na Nota 2.2 (h), como custo inicial do ativo imobilizado, que na
data da transi¢ao tinha como pratica contabil registrar reavaliagbes periddicas do ativo
imobilizado, sendo a ultima reavaliacao registrada na data de transicdo. Portanto, o saldo do
imobilizado na adog&o inicial representa o custo depreciado acrescido da reavaliagédo e
deduzido das perdas pela reducao ao valor recuperavel, de acordo com o IAS 16, quando
aplicavel.

Classificagédo dos instrumentos financeiros

A Companhia optou por classificar e avaliar seus instrumentos financeiros de acordo com o
IAS 32, “Instrumentos Financeiros: Apresentacao”, e IAS 39, “Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuragéo”, na data de transicao, sem aplicagéo retroativa. A
classificagdo e avaliacdo dos referidos instrumentos financeiros na data de transigéo de
acordo com o IFRS n&o resultou em diferengcas com relagéo aos seus valores registrados de
acordo com o BR GAAP.
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Reconciliagdo do patriménio liquido consolidado em 31 de margo de 2010 e de 2009 e do
lucro liquido (prejuizo) dos exercicios findos nessas respectivas datas entre BR GAAP e
IFRS

Lucro liquido

(prejuizo) consoli-

dado do exercicio

Patrimonio liquido findo em

31/03/10  31/03/09 31/03/10 31/03/09

De acordo com BR GAAP 1.689.418 1.575.201 93.196  (71.865)
c.1 - Despesas pré-operacionais (40.177) (42.819) 2.642 (8.735)
c.2 - Ativos biolégicos (64.045) 32.018 (96.063) (17.958)
c.3 - Aquisicao de entidades

controladas em conjunto 959 959 6.430
c4 - Participagéo de minoritarios 18.243 (6.395)

¢5 - Imposto de renda e contribuicao
social diferidos sobre a
reavaliagao de terras (300.539) (300.539)
c6 - Imposto de renda e contribuicao
social diferidos sobre os
ajustes c.1ac.3 35.084 3.535 31.549 6.889

De acordo com IFRS 1.320.700 1.286.598 31.324  (91.634)

Atribuido aos acionistas da Companhia 1.320.700 1.270.829 34.410 (81.762)
Atribuido aos acionistas minoritarios 15.769 (3.086) (9.872)

1.320.700 1.286.598 31.324  (91.634)

Descrigcao das diferengas entre as praticas contabeis e respectivos ajustes:
Despesas pré-operacionais

De acordo com o IAS 38 “Ativos Intangiveis”, os gastos pré-operacionais devem ser
apropriados ao resultado quando incorridos.
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De acordo com BR GAAP, a Companhia capitalizou as despesas pré-operacionais
incorridas com a unidade fabril da UBV, e cuja amortizac&o iniciou-se em 2008, em
decorréncia do inicio da suas atividades, a uma taxa 10% ao ano, definida com base na
expectativa de tempo que se espera obter os beneficios futuros. A partir de 31 de dezembro
de 2008, com as alteragdes introduzidas no BR GAAP, as despesas pré-operacionais
passaram a ser registradas em conta de resultado do exercicio.

Na reconciliagéo originalmente apresentada do exercicio findo em 31 de margo de 2009, o
montante de R$ 3.035 deixou de ser incluido na rubrica de despesas pré-operacionais, o
qual foi presentemente ajustado.

Ativos bioldgicos

De acordo com o BR GAAP, os ativos biolégicos (no caso da Companhia corresponde a
plantacao de cana-de-agucar) sao registrados pelo custo histérico de formagéo.

De acordo com IFRS (IAS 41) os ativos bioldgicos séo registrados pelo seu valor justo
estimado, ap6s a deducao de custos incrementais de vendas, sendo que qualquer ganho ou
perda é registrado em conta de resultado do exercicio.

O cultivo da cana-de-agucar inicia com o plantio e a primeira safra ocorre ap6s um ano a um
ano e meio (18 meses), quando a cana € cortada e a raiz (cana planta) continua no solo.
Apobs cada corte, a cana planta cresce novamente, por cinco anos (safras).

A cana-de-acucar em seu estagio inicial de crescimento, devido a sua pequena
transformacéo biolégica e pelo fato dos custos iniciais serem significativos, é avaliada pelo
custo acumulado de plantio e manutencéo, uma vez que seu valor se aproxima do seu valor
justo.

O modelo e as premissas utilizadas na determinagao do valor justo séo revisados
anualmente e, se necessario, ajustados. Nesse sentido, o valor justo da cana-de-agucar foi
determinado com base no pregco médio estimado do mercado futuro do aglcar para cada
ano, com base em dados publicos, aplicado sobre a estimativa de volume de cana-de-
agucar a ser produzida, liquido dos custos futuros estimados relativos a tratos culturais,
custos de colheita e outros custos a serem incorridos para entrega da cana-de-agucar. Os
precos sdo baseados na melhor estimativa de rentabilidade futura, que levam em
consideracéo a produtividade de cada variedade de cana-de-agucar, bem como as
informacdes disponiveis de mercado na data de cada analise e mix de producéo de cada
empresa do grupo que utiliza a cana-de-agucar como matéria-prima.

Com base na estimativa de receitas e custos, a Companhia determina o fluxo de caixa

descontado a ser gerado em cada ano, considerando uma taxa de desconto que objetiva
definir o valor presente dos ativos bioldgicos em sua data de registro.
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Os ganhos ou perdas apurados pela diferenca entre o valor justo e custos incorridos
impactam o resultado do exercicio e sdo reconhecidos como varia¢gdes no valor justo.

A movimentacao do valor justo dos ativos biolégicos durante os exercicios é a seguinte:

31/03/10  31/03/09

Ativos bioldgicos no inicio do exercicio 528.546 465.534
Aumento decorrente de plantio de cana-de-agucar 138.140 48.612
Ganhos (perdas) decorrentes das mudancgas no valor justo

atribuido as mudancas fisicas e de precos (113.775) 188.530
Reducdes decorrentes de colheita (81.678) (174.130)
Ativos biolégicos no final do exercicio 471.233 528.546

Aquisicéo de entidades conjuntamente controladas

De acordo com o IAS 31 “Investimentos em Entidades Conjuntamente Controladas”, e
seguindo a metodologia do IFRS 3, “Combinacdes de Negécios”, o custo de uma entidade
conjuntamente controlada adquirida (“joint venture”) é registrado com base no valor justo do
valor pago e alocado aos ativos adquiridos, incluindo intangiveis identificaveis, e passivos
assumidos, incluindo passivos contingentes, com base em seus valores justos estimados na
data da aquisi¢do. O excesso do custo de aquisi¢cdo da entidade conjuntamente controlada
adquirida sobre o valor liquido alocado aos ativos adquiridos e passivos assumidos é
reconhecido como agio, o qual ndo € amortizado, mas é testado anualmente quanto a
recuperabilidade do montante registrado. De acordo com o IFRS o “método de aquisi¢cao” &
aplicado também as aquisi¢gbes de investimentos avaliados pela equivaléncia patrimonial.

De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, o agio é calculado com base no
valor pago, ajustado por dispositivos contratuais especificos de ajuste de preco e, deduzido
do patriménio liquido, apurado de acordo com o BR GAAP, das empresas adquiridas, na
data da aquisi¢do. A parcela do agio relativa a rentabilidade futura estava sendo amortizada
em periodo nao superior a 10 (dez) anos, de acordo com a expectativa de retorno do
investimento prevista em laudo de avaliagdo econdmica. A partir de 1° de abril de 2009, com
as alteracdes introduzidas no BR GAAP, os agios deixaram de ser amortizados e passaram
a ser testados anualmente quanto ao valor recuperavel.
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Aquisicdo de investimentos na USL e AA avaliados por equivaléncia patrimonial

Em 12 de abril de 2007 a EP, uma holding formada pela USM, juntamente com a Cosan
S.A. Industria e Comércio e a Santa Cruz S.A. Agucar e Alcool, com as respectivas
participacoes de 41,67%, 33,33% e 25,00%, adquiriu a USL e a AA pelos valores de R$
184.080 e R$ 61.360, respectivamente. Essa transacéo foi contabilizada através do método
de aquisi¢cao de acordo com o IFRS 3.

Para fins de IFRS, o agio gerado nessas aquisi¢cdes de R$ 52.433 foi atribuido a expectativa
de rentabilidade futura.

Considerando que a aquisigéo ocorreu em 12 de abril de 2007, o total da receita operacional
liquida consolidada e o prejuizo liquido consolidado do exercicio findo em 31 de margo de
2008 aproximam-se a receita operacional liquida consolidada e ao prejuizo liquido
consolidado caso a aquisigao tivesse ocorrido em 1° de abril de 2007 (data de transi¢ao).

A reconciliagao do valor do agio em 31 de margo de 2010 e de 2009, considerando as
alocagdes ocorridas no BR GAAP durante 2008, é como segue:

R$
De acordo com BR GAAP 34.015
Amortizagédo do agio 5.673
Custos diretamente atribuidos as aquisi¢des (i) 556
Alocacgao para os ativos biolégicos (6.683)
Impostos diferidos ativos sobre diferenga de base do agio 302
Impostos diferidos sobre diferenca de base dos ativos e
passivos 2.907
Alocacao para o imposto de renda diferido 17.523
Outras alocacgdes para ativos e passivos adquiridos (1.860)
De acordo com IFRS 52.433

(i) Valor liquido do efeito de impostos no montante de R$ 286.
A reconciliagdo dos efeitos da aplicagcao do IAS 31 e do método de aquisi¢do de acordo com

0 IFRS 3 no patrimonio liquido em 31 de margo de 2010 e de 2009 e nos resultados dos
exercicios findos naquelas datas € como segue:
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Patrimonio liquido
em 31/03/10 e Resultado
31/03/09 em 2009

Desagio sobre Mogi Agricola S.A. 358

Custo diretamente atribuidos as aquisi¢bes 556

Amortizagéo do agio no BR GAAP 8.595 7.084
Realiza¢do da alocacéo do agio para os demais ativos

€ passivos (8.550) (654)
De acordo com IFRS 959 6.430

Participagdo de minoritarios

De acordo com o IAS 27, “Demonstrac¢des Financeiras Consolidadas e Individuais”, a
participacdo de minoritarios € apresentada nos balangos patrimoniais como parte do
patrimdnio liquido, segregada da participagéo dos acionistas da controladora. Na
demonstragéo do resultado, a participagéo de minoritarios ndo é deduzida na apuragéo do
lucro liquido ou prejuizo do exercicio, sendo apenas destacada da participagéo dos
acionistas da controladora.

De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, a participagdo minoritaria é
apresentada entre o passivo ndo circulante e o patriménio liquido no balango patrimonial e €
deduzida do lucro ou prejuizo liquido na demonstragéo do resultado. Em 31 de marco de
2010, ndo existe mais a participagdo de acionistas minoritarios, uma vez que conforme
indicado na Nota 1.2 tal participagao foi adquirida pela Companhia.

Imposto de renda e contribuicao social diferidos sobre reavaliagdo das terras

De acordo com a interpretagéo SIC 21 “Imposto de Renda — Recuperagao de Ativos N&o
Depreciaveis Reavaliados”, é constituida provisdo para imposto de renda diferido passivo
sobre a reavaliacdo de ativos independentemente da forma como seréo recuperados, seja
por depreciagéo, amortizagao, alienagéo ou perecimento. Desta forma, sdo calculados e
constituidos os impostos diferidos sobre os ativos com base na diferenca entre a base fiscal
e a base contabil para fins de IFRS, mesmo quando estes ativos ndo sejam depreciados.
Consequientemente, na adogao inicial do IFRS, a Companhia registrou imposto de renda
diferido passivo sobre a diferenca entre a mais valia das terras, registrada antes da adog¢éo
inicial do IFRS.

De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, ndo é constituida provisédo para
impostos diferidos passivos sobre a reavaliagao dos ativos nao depreciaveis.
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(e)

Na reconciliagdo originalmente apresentada do exercicio findo em 31 de marcgo de 2009, o
montante de R$ 7.189 havia sido indevidamente considerado como ajuste de imposto de
renda e contribuicao social sobre a reavaliagéo de terras. Dessa forma, o montante foi
ajustado passando de R$ 307.728 para R$ 300.539.

Imposto de renda e contribuicao social diferidos

A Companhia reconhece o imposto de renda e a contribuigdo social diferidos sobre a
reconciliacdo entre o BR GAAP e o IFRS correspondentes aos itens (c.1) a (c.3) anteriores.

Demonstracdes das mutagdes do patrimonio liquido de acordo com IFRS

2010 2009
Saldo no inicio do exercicio 1.286.598 1.363.104
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 31.324 (91.634)
Aquisicdo de acdes em tesouraria (1.899)
Aumento de capital dos minoritarios 17.027
Dividendos minimos obrigatérios propostos (6.469)
Juros sobre o Capital Préprio pagos em 2010 (18.331)
Resultado com derivativos - hedge accounting 45,821
Aquisicdo participagdo de minoritarios (18.243)
Saldo no final do exercicio 1.320.700 1.286.598

Divulgagdes adicionais requeridas pelo IFRS — lucro (prejuizo) por agao

De acordo com o IAS 33, “Lucro por Ag&do”, as companhias abertas devem divulgar o lucro
(prejuizo) por agao basico e diluido.

O lucro (prejuizo) basico por agao deve ser calculado dividindo o lucro liquido (prejuizo) do
exercicio, atribuivel aos acionistas, pela média ponderada da quantidade de agbes em
circulagdo durante o periodo, incluindo as emissdes de direitos e bonus de subscri¢ao.

Uma entidade deve calcular o lucro (prejuizo) diluido por agao, considerando o lucro liquido
(prejuizo) atribuivel aos acionistas e a quantidade média ponderada de a¢des em
circulacao, acrescida dos efeitos de todas as acdes a serem potencialmente emitidas.
Todos os instrumentos e contratos que possam resultar na emissao de agbes sao
considerados como agdes potenciais.
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As cifras comparativas devem ser ajustadas para refletir eventuais capitalizagbes, emissdes
de bdnus de subscrigdo ou desdobramentos de agbes. Se essas alteragbes ocorrerem
depois das datas dos balangos, mas antes da autorizagao para emissédo das demonstragdes
financeiras, os calculos por agdo daquelas, ou de quaisquer demonstracdes financeiras de
periodos anteriores, devem ser baseados no novo numero de agdes.

De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, o lucro (prejuizo) por agéo &
calculado pela divisao do lucro (prejuizo) liquido do exercicio, pelo nUmero de agdes em
circulagcéo do capital social no término do exercicio. N&o existe o conceito de lucro (prejuizo)
por agéo diluido. Nao existe a obrigatoriedade de ajustar as cifras de periodos anteriores
por desdobramentos ou agrupamentos de agdes ou transacgdes similares.

Em 31 de margo de 2010 e de 2009, a Companhia ndo possui a¢des ordinarias potenciais
com efeito dilutivo e, portanto, o lucro (prejuizo) por acao diluido € equivalente ao lucro
(prejuizo) por acao basico.

A tabela a seguir demonstra o calculo do lucro (prejuizo) por agdo, basico e diluido:

2010 2009
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas da Companhia 34.410 (81.762)
Média ponderada de agbes ordinarias 112.946 112.946
Lucro (prejuizo) por agao - basico e diluido - R$ 0,3047 (0,7239)
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SAO MARTINHO APRESENTA LUCRO
LIQUIDO DE R$ 93,2 MM NA SAFRA 09/10

SGo Paulo, 29 de junho de 2010 - SAO MARTINHO S.A. (BM&FBovespa: SMTO3;
Reuters SMTO3.SA e Bloomberg SMTO3 BZ), um dos maiores produtores de aclcar e
etanol do Brasil, anuncia hoje seus resultados referentes ao quarto trimestre de 2010
(4T10) e dos 12M10 da Safra 2009/10.

DESTAQUES

A

m No acumulado dos 12M10, o aumento de 96% no volume de acucar vendido,
combinado com a melhora de precos do etanol e acucar, foram os principais
catalisadores para atingirmos R$ 1.183,3 mihdes de Receita Lliquida, o que
representou um crescimento de 52,8% em relacdo aos 12M09;

|3
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-

A Receita Liquida do Grupo SGo Martinho cresceu 33,0% no comparativo 4710 x
4709, impulsionada pela alta de 69,3% no volume vendido de agucar e pela
melhora de 32,7% nos precos de comercidlzacdo do produto. Como
conseqguéncia, nosso EBITDA Ajustado e EBITDA Hedge atingiram R$ 120,2 milhdes
(margem de 33,8%) e R$ 129,0 mihdes (margem de 36,3%), respectivamente, no
4T10;

No acumulado dos 12M10 nosso EBITDA Ajustado totalizou R$ 363,7 milhdes
(Margem EBITDA Ajustada de 30,7%). representando um expressivo aumento de
mais de 90% em relacdo aos 12M0%. No mesmo periodo, nossa estratégia de
precificacdo de acicar e ddlar, adicionou em nosso resulfado R$ 29,8 milhdes,
elevando para R$ 393,5 milhdes nosso EBITDA apds efeitos de hedge (EBITDA
HEDGE);
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Como resultado da melhora do EBITDA em todo exercicio social de 2010, o Grupo
Sdo Martinho registrou Lucro Liquido de R$ 93,2 milhdes no acumulado de 12M10,
revertendo assim, o prejuizo de R$ 71,8 milhdes que ocorreu nos 12M09. No 4T10, o
Lucro Liguido somou R$ 20,9, impulsionado principalmente pelo aumento no
volume de vendas de acucar;

4
a
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Em 31/03/2010 o Grupo Sdo Martinho tinha fixado 474,4 mil toneladas de acuicar
ao preco médio de US$ 20,51 cents/Pound. Tal quantidade € equivalente a
aproximadamente 55% da producdo prevista para a safra 10/11;

|3
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Nossa estimativa de producdo para safra 10/11, considerando o atual cendrio de
precos de acUcar e etanol, soma aproximadamente 600 mil m3 de etanol e 840
mil foneladas de acucar. Com isso, aproximadamente 54% da cana processada
serd destinada para a producdo de etanol e 46% para a producdo de acucar. Tal
producdo vird através da moagem prevista de 13,7 mihdes de toneladas de
cana-de-acucar na safra 2010/11 nas usinas do Grupo.
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Associagcao com a Petrobras - Principais Impactos Financeiros

Anunciamos em 21/06/2010 uma associacdo estratégica com a Petrobras para
crescimento da producdo de etanol na regido Centro — Oeste do Brasil, notadamente
no Estado de Goids.

Como parte do acordo, a Petrobras aportard R$ 420,8 milhdes em agdes, na empresa
“Nova Fronteira Bioenergia S.A” (controladora integral da Usina Boa Vista e do
greenfield SMBJ Agroindustrial S.A), passando a deter 49% dessa companhia.

Demonstramos abaixo um breve resumo dos principais impactos em nosso Balanco
(utilizando como data base 31.03.2010), apds a conclusdo do aporte da Petrobras
Biocombustivel.

r
Grupo Sao Martinho Grupo Sao Martinho
(Antes associagao Petro) | (Apos associagdo Petro)
Capacidade de Moagem | 14 milhdes de toneladas 12,8 milhées de toneladas
Receita Liquida | R$ 1.183 mihges R$ 1.097 mihges
EBITDA Ajustado | R$ 364 mihses R$ 348 mihses
Divida Liquida | R$ 825 mihoes R$ 409 mihses
Div. Liq./ EBITDA \ 2,27 x 1,18 x

Patriménio Liquido \ R$ 1.689.418 mil R$ 1.689.755 mil

\. y
Organograma apds reestruturacdo
é R
SMTO3
SdoMartinho S.A Petrobras
Biocombustivel
| 100% | 99,99% 51%| 49%
sina 0,01% ova Fronteira
Sao M:rtinho S.A - ’Lioen:rgiatS.A
50,00% 100%| | 100%
Amyris Boa Vista S.A Agroindustrial S.A

A\ Wy
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DESTAQUES FINANCEIROS

DESTAQUES FINANCEIROS (milhares de RS) 4110 4109 Var.(%) 12M10 12M09 Var. (%)
Sdo Martinho - Consolidado

Receita Bruta 379.333 300.185 26,4% 1.282.149 867.629 47,8%
Receita Liquida 355.377  267.258 33,0% 1.183.286  774.443 52,8%
EBITDA (Ajustado) 120.210 77.023 56,1% 363.694 189.792 91,6%
Margem EBITDA 33.8% 28,8%  50p.p. 30,7% 24,5%  6,2p.p.
Resultado de Hedge 8.858 n.m. n.m. 29.782 n.m. n.m.
EBITDA Hedge 129.068 n.m. n.m. 393.476 n.m. n.m.
Margem EBITDA Hedge 36,3% n.m. n.m. 33,3% n.m. n.m.
Indicadores de Balanco Consolidados
Ativo Total 3.320.554 3.394.692 2,2% 3.320.554 3.394.692 2,2%
Patriménio Liquido 1.689.418 1.575.201 7,3% 1.689.418 1.575.201 7.3%
EBITDA (acumulado dos Ultimos 12 meses) 363.694 189.792 91,6% 363.694 189.792 91,6%
Divida Liquida 824.505 941.538 -12,4% 824.505 941.538 -12,4%
Divida Liquida / (EBITDA dos Ultimos 12 meses) 2,27 x 4,96 x 2,27 x 4,96 x
Divida Liquida / Patriménio Liquido 49% 60% 49% 60%
DADOS OPERACIONAIS 12M10  12M09 Var. (%)
Sdo Martinho - Consolidado
Cana Processada (mil toneladas) 12.923 12.001 7.7%
Propria 7.584 7.212 5.2%
Terceiros 5.339 4.789 11,5%
Colheita Mecanizada 84,4% 81,4% 3.0p.p
Producdo
Acucar (mil foneladas) 702 555 26,5%
Alcool Anidro (mil m?) 226 287 21,2%
Alcool Hidratado (mil m3) 367 387 -5,1%
RNA - Sal Sédico do Acido Ribonucléico ('000 Kg) 279 274 1,9%
Energia ('000 MWh) 159 89 77,7%

Apesar das condi¢cdes climdaticas desfavoraveis, o Grupo Sdo Martinho atingiu sua
meta e encerrou a safra 09/10, com moagem de 12,9 milhdes de toneladas de cana
de acucar processada.

Individualmente, a unidade "“Usina SGo Martinho” novamente se destacou, atingindo
8,1 milhdes de toneladas de moagem superando novamente o recorde mundial de
moagem por usina.

Quanto & producdo, direcionamos nosso mix para a fabricacdo de acgucar,
encerrando a safra 09/10 com 702 mil toneladas, o que representou um crescimento
de 26,5% em relacdo a safra passada.
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GUIDANCE SAFRA 2010/11
Disponibilidade para
GUIDANCE PRODUCAO Volume Produgdo (10/11) Estoques 4710 vendas no exercicio
2011
Produto
Agucar (mil toneladas) 860 24 884
Etanol (mil m?) 600 35 635

Evolucao da Producgao de Acucar e Etanol

Grupo Sao Martinho
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Na safra 10/11 as trés usinas do Grupo Sdo Martinho deverdo moer 13,7 milhdes de
toneladas de cana de acUcar. Direcionaremos nosso mix de producdo para o maximo
de acUcar nas unidades Usina Sdo Martinho e Usina Iracema, totalizando
aproximadamente 860 mil toneladas. A producdo de etanol no combinado das 3
unidades totalizard 600 mil m3.

O aumento na producdo de acucar na safra 10/11 é resultado dos investimentos
anunciados em dezembro/09 para aumentar a flexibilidade de producdo de acucar e
etanol em nossas unidades de SGo Paulo.
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VISAO GERAL DO SETOR - ACUCAR

PRECOS MEDIOS - ACUCAR 4110 4109 Var.(%) 12M10 12M09 Var. (%)
Precos de Mercado
Délar 1,80 2,31 -22,0% 1,87 1,98 -5,5%
NY11 Cents / Libra 24,39 12,73 91,6% 20,80 12,14 71,3%
NY11 R$ / Ton 969,15 648,78 49,4% 857,84 528,87 62,2%
AcUcar ESALQ Lig. R$ / Saca 59,44 36,26 63,9% 46,13 27,33 68,8%

Durante o 4710, o acUcar veio renovando as mdximas atingidas ao longo da Safra 09/10,
alcancando US$ 29,9 ¢/lLibra, em 29/01/2010. No entanto, a partir de fevereiro/10,
observamos uma forte correcdo nos precos, sendo que desde abril encontram-se
enfre US$ 14,0 ¢/Libra e US$ 16 ¢/Libra.

No comparativo 4T10 x 4709, o preco do acucar NY11 em R$ apresentou aumento de
49,4%, refletindo uma valorizacdo de 91,6% no NY11 em ddlar e uma variacdo cambial
negativa de 22% observada no mesmo periodo. No acumulado dos 12M10, o preco do
acucar em Reais aumentou 62,2%, refletindo principalmente o aumento de 71,3% do preco
da commodity em ddlar, uma vez que a apreciacdo cambial no periodo ndo ultrapassou
5,5%.

A elevada volatilidade observada no preco do acucar durante a safra 09/10 refletiv as
mudancas no cendrio de oferta no Brasi e na india. Dentre outras coisas, os
desdobramentos climdaticos impactaram diferentemente a producdo em cada pais. No
Brasil, o excesso de chuvas prejudicou o total de cana de agUcar processada além de
reduzir o volume de AITR, resultando em uma producdo de acucar e etanol inferior as
projecdes do inicio de 2009.

No caso da India, o volume de producdo de acUcar surpreendeu no encerramento da
safra 09/10, uma vez que a producdo alcancou 18 milhdes de toneladas e o mercado
esperava 14 milhoes.

As expectativas de producdo para a safra 10/11 vém pressionando o preco do agucar
desde fevereiro/10. O provdvel aumento de producdo de acucar no Brasil (+ 5,4 MT)
combinado com o incremento da producdo indiana (que poderd atingir 24,7 MT) deve
restabelecer a condicdo de superdvit apds duas safras de oferta abaixo do consumo
mundial.

No entanto, conforme detalhamos na tabela abaixo, a disponibilidade de estoques
mundiais na Safra 10/11, seguird bem reduzida, apontando assim para a necessidade de
reconstfrucdo de estoques, o que pode impactar positivamente na recuperacdo dos
precos do acucar.

09/10 10/11 E

Dados - USDA
Oferta Mundial (mil tons) 223,24 238,48 242,96 230,93 231,18 238,33
Demanda Mundial (mil tons) 142,59 152,55 152,21 154,37 154,15 157,67
Estoques Finais (mil tons) 30,78 34,49 39,22 27,69 26,52 27,02
Estoques / Demanda 21,6% 22,6% 25,8% 17.9% 17.2% 17.1%

Fonte: USDA - United States Department of Agriculture
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VISAO GERAL DO SETOR - ETANOL

PRECOS MEDIOS - ETANOL 4109 Var.(%) 12M10 12M09 Var. (%)
Precos de Mercado
Anidro ESALQ Liquido MI R$ / m? 1.186,35 825,15 43,8% 955,45 849,41 12,.5%
Hidratado ESALQ Liquido MI - R$ / m? 1.038,35 735,50 41,2% 836,18 721,94 15,8%
Prego Etanol Hidratado Preco Etanol Anidro
RS /M3 RS /M3
1,20 1,40
1,00 S 1,20 @
o 1,00 o
0,80 A
o O 0 0,80 87-—#9'4—0— =
0,60 )
0,60
0,40
0,40
0,20 0,20
0,00 0,00
1°T 20T 39T 40T 1°T 20T 30T 40T
—0— Safra 2008/09 —o— Safra 2009/10 —O— Safra 2008/09 —0— Safra 2009/10

No comparativo 4710 x 4709 os precos do dlcool anidro e hidratado apresentaram forte alta
de 43,8% e 41,2%, respectivamente, refletindo o menor volume de producdo na regido
Centro-Sul durante a safra. No acumulado dos 12M10, a elevacdo nos precos foi de
apenas 12,5% para o dlcool anidro e 158% para o dlcool hidratado, alcancando o
patamar de precos observado na safra 06/07. Tal impacto nos precos ocasionou uma
queda pontual na demanda de etanol no inicio de 2010, conforme observado no grdfico
abaixo. No entanto, com o inicio do periodo de moagem em abril/10, o consumo j&

apresenta recuperacdo em razdo da retomada da competitividade do etanol em relacdo
A gasolina nos postos de combustiveis.

Para a proxima safra, de acordo com as Ultimas projecdes da UNICA, a regido Centro-Sul
do Brasil deverd aumentar em aproximadamente 3,7 bilhdes de litros a producdo de
etanol, restabelecendo assim o equilibrio no mercado. O aumento do volume de cana de

acucar moida e a melhora da qualidade do ATR devem ser os principais catalisadores
para esse forte crescimento.

Parte do volume adicional de etanol previsto para a préxima safra se refere d entrada em
operagdo de novas unidades na regido Centro-Sul. A UNICA estima que 10 novas unidades
iniciardo suas atividades na safra 10/11, nimero bem inferior ao observado nos Ultimos anos

com 25 novas unidades inauguradas na safra 07/08, 30 na safra 08/09 e 19 que entraram
em operacdo na safra 09/10.

Demanda de Etanol — Centro-Sul

Bilhées de Litros

20 2,1 2° 24 23 2,4 2524 23

24 1421 2,0 22 2.2 2,321 21
I 19 16 17 516 18
3 8 3 83 38 38 3 8 3 3 3 33338338383 <22 2 8
EE?EE5§>E?§EE%?§FE§§EE§EE
.mE-a_‘¥‘"08-0-9-‘9&"«:E-Z'—‘%Dwog-c-g-&glm
L]
Safra 2008/ 09 Safra2009/10

6 DE 24

@

MERCADO



VWA

M) sao Martinho Y -~

Resultados

4T 1 0 Safra 2009/2010

DESEMPENHO FINANCEIRO

COMPOSICAO DA RECEITA LIQUIDA 4110 4109 Var. (% 12M10 12MO09 Var. (%
Milhares de Reais

Mercado Doméstico 152.252 164.556 -7.5% 561.001 498.360 12,6%
Acucar 14.848 7.965 86,4% 48.682 23.386 108,2%
Alcool Hidratado 66.529 106.159 -37,3% 268.996 261.576 2,8%
Alcool Anidro 66.650 44.657 49,2% 186.183 167.767 11,0%
Energia Elétrica - 893 n.m. 22.301 16.445 35,6%
Qutros 4.225 4.883 -13,5% 34.839 29.186 19,4%

Mercado Externo 203.125 102.701 97.8% 622285 276.083 125,4%
Acucar 184.419 80.725 128,5% 533.571 205.716 159,4%
Alcool Hidratado 9.562 14.462 -33,9% 46.236 23.083 100,3%
Alcool Anidro - - n.m. 21.423 29.098 -26,4%
RNA 9.145 7.515 21,7% 21.055 18.186 15,8%

Receita Liquida Total 355.377 267.258 33,0% 1.183.286 774.443 52,8%
Acucar 199.267 88.690 124,7% 582.252 229.102 154,1%
Alcool Hidratado 76.091 120.620 -36,9% 315.232 284.658 10,7%
Alcool Anidro 66.650 44.657 49,2% 207.606 196.864 5,5%
RNA 9.145 7.515 21,7% 21.055 18.186 15,8%
Energia Elétrica - 893 n.m. 22.301 16.445 35,6%
Qutros 4.225 4.883 -13,5% 34.839 29.186 19,4%

Receita Liquida

A Receita Liquida do Grupo Sdo Martinho cresceu 33,0% no comparativo 4710 x 4709,
impulsionada pela alta de 69.3% no volume vendido de acucar e pela melhora de
32,7% nos precos de comercializacdo do produto. A receita com as vendas de etanol,
no entanto, veio 14% abaixo do montante registrado no 4709, refletindo principalmente
a reducdo de 39% no volume vendido, compensado parcialmente pela alta nos
precos médios de venda no comparativo 4710 x 4T09.

No comparativo 12M10 x 12M09 a receita liquida apresentou aumento de 52,8%,
refletindo principalmente a melhora registrada nas vendas de agucar, com aumento
tfanto no volume vendido quanto nos precos registrados durante a safra 09/10.

Distribuicao — Receita Liquida
4710 x 12M10

Outro
Alcool 7% |
Anidro

12M10

Alcool
Anidro
19%
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AcUcar

Acucar
Volume (mil tons) e Preco Médio (RS/Ton)

883,2 711,3
663/2.5,6 54.8%1.8;6
14,7

4709 4T10 12M09 12M10

B \/olume ME = \/olume MI —@— Preco Médio

A receita liquida das vendas de acUcar cresceu 124,7%, atingindo R$ 199,2 milhdes no
4710, em comparacdo com os R$ 88,7 milhdes registrados no mesmo periodo do ano
anterior. O acréscimo de 69,3% no volume vendido combinado com o aumento dos
precos do produto no mercado interno e externo foram os principais catalisadores
para o expressivo aumento da receita liquida.

O preco médio do acUcar vendido no mercado externo no 4710 foi de
aproximadamente US$ 22 cents/pound, o que representa um acréscimo de 67,7% em
relacdo ao preco de comercializacdo observado no 4T09.

Nos 12M10, o preco médio de comercializacdo de acucar foi de US$ 17,25
cents/Pound, refletindo a melhora gradual nos precos de fixacdo de acucar,
observada desde o 1T10. Ressaltamos que o volume vendido de acucar nos 12M10
totalizou 818 mil tfoneladas sendo 17% (aproximadamente 141 mil toneladas) referente
ao estoque de passagem da safra 08/09 que estava precificado abaixo de US$ 13
cents/Pound.
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Etanol

Alcool Hidratado

Volume (mil m®) e Preco Médio (R$/m°)

1.053,1 810,6
732'9/.
78.2/.
389,4 388,9

154,2

4709 4710 12M09 12M10

= \/olume ME = \/olume Ml —@— Preco Médio

A receita liquida das vendas de dlcool hidratado atingiu R$ 76,0 milhdes no 47110, o que
representa uma queda de 36,9% na comparacdo com o 4T09. Este resultado foi
impulsionado principalmente pela queda de 53,2% no volume vendido, que acabou
sendo compensado parcialmente pela melhora de 34,7% no preco médio de
comercializacdo.

No comparativo 12M10 x 12M09, a receita liquida com a venda de hidratado cresceu
10,7% atingindo R$ 315,2 milhdes. A melhora reflete o aumento de 10,9% no preco
médio de venda de hidratado, uma vez que o volume de vendas ficou praticamente
no mesmo nivel do registrado na safra passada.
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Alcool Anidro

Volume (mil m®) e Preco Médio (R$/m°)

1.225,7 941,0
83.3'0/.
822,2
236,3 220,6

4709 4T10 12M09 12M10

I \/olume ME s \Volume Ml =@ Preco Médio

A receita liquida das vendas de dlcool anidro totalizou R$ 66,6 milhdes no 4T10,
apresentando um crescimento de 49,2% em relacdo ao 4T709. O aumento de 49,1% no
preco de comercializagcdo foi o principal responsdvel pela melhora observada na
receita com o produto, j& que no 4T10 vendemos praticamente o mesmo volume de
anidro registrado no 4T09.

No comparativo 12M10 x 12M09, a receita liquida de anidro apresentou alta de 5,5%,
refletindo o menor volume comercializado (-6,7%) que acabou sendo compensado
pela variacdo positiva no preco de 13,0%.

A queda no volume vendido estd principalmente relacionada & piora da
produtividade (menor ATR na cana de acucar) como consequéncia das fortes chuvas
que impactaram a safra 09/10 na regido Centro-Sul.

RNA - Sal Sédico do Acido Ribonucléico

A receita liquida alcancou R$ 9,1 milhdes no 4710, o que representa um aumento de
21,7% no comparativo 4T10 x 4709, impactada pelo aumento de 56,6% no volume de
vendas, anulado parcialmente pela reducdo de 22,5% no preco de comercializacdo
em Reaqis com o produto, devido basicamente & valorizacdo cambial de magnitude
similar durante o periodo de comparacdo.

A receita com RNA durante os 12M10 cresceu 15,8% em relacdo as vendas do
exercicio anterior, devido ao aumento de 6,0% no volume de vendas e preco de
comercializacdo 9,1% acima do registrado na safra passada.
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Energia Elétrica

A concentracdo de geracdo de energia elétrica ocorre nos meses de moagem (entre
abril e dezembro de cada ano). Sendo assim, a receita com a comercializacdo de
energia obtida durante o 4° trimestre de cada safra, € somente residual, como no
caso da registrada no 4709.

No comparativo 12M10 x 12M09, a receita liquida cresceu 35,6%, atingindo R$ 22,3
milhdes. O volume comercializado apresentou crescimento de 64,3%, refletindo o
maior periodo de cogeracdo na Usina Boa Vista na safra 09/10.

O preco de comercializacdo de energia apresentou queda de 17,5%, impactado
basicamente pelas vendas realizadas no mercado spot de energia.

Ovutros Produtos e Servigos

A receita liquida do item "“Outros Produtos e Servicos” totalizou R$ 4,2 milhdes no 4T10 e
R$ 34,8 milhdes nos 12M10, o que representa uma queda de 13,5% e um aumento de
19,4%, respectivamente, em relacdo ao ano anterior. O aumento da receita durante a
safra 09/10 estd relacionado ao maior volume de vendas de insumos aos fornecedores
de cana de acgucar. Como prdtica da politica de relacionamento de longo prazo
com seus fornecedores, o Grupo Sdo Martinho compra esporadicamente maior
quantidade de insumos e os revende a preco de custo aos fornecedores.

ESTOQUES

ESTOQUES 4110 4109 Var. (%)
Acgucar (Toneladas) 24.356 141.240 -82,8%
Alcool Hidratado (m?) 9.587 31.299 -69,4%
Alcool Anidro (m?) 25.579 22.043 16,0%

A reducdo dos estoques de dlcool hidratado na comparacdo 4T10 x 4709, estd
diretamente relacionada & estratégia comercial de acelerar as vendas no 4T10,
devido ao inicio da safra em marco/10 e conseqUente aumento da oferta do produto.

A forte reducdo dos estoques de acucar refere-se a estratégia comercial estabelecida
no final da safra 08/09. Na ocasido, concenframos as vendas confra a tela de
Marco/09 (embarques a partir de abril/09). Assim, grande parte do faturamento
ocorreu apenas no exercicio social de 2010, impactando positivamente na reducdo
de estoques na comparacdo 4710 x 4T09.
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EBITDA E CUSTO EBITDA POR PRODUTO

EBITDA POR PRODUTO - 12M10 ACUCAR ETANOL OUTROS TOTAL

Milhares de R$
Receita Liquida 582.253 522.838 78.195 1.183.286
CPV (Caixa) (275.812) (339.924) (57.763) (673.499)
Lucro Bruto (Caixa) 306.441 182.914 20.432 509.787
Margem Bruta (Caixa) 52,6% 35,0% 26,1% 43,1%
Despesas de Vendas (46.047) (15.08¢4) (321) (61.453)
Despesas G&A (35.781) (43.610) (8.821) (88.212)
Outras receitas (despesas) - - 3.572 3.572
EBITDA 224.613 124.218 14.862 363.694
Margem EBITDA 38,6% 23,8% 19,0% 30,7%
Custo EBITDA (*) 436,9 654,0 - -

(*) Acucar em R$/Tonelada
Etanolem R$/M?3

Nos 12M10, o acucar foi responsdvel por 62% do EBITDA consolidado do grupo,
enquanto o etanol e outros produtos, responderam por 34% e 4%, respectivamente. A
maior participacdo do acucar estd diretamente relacionada d melhor rentabilidade
do produto em todos os trimestres j& reportados.

No 4T10 o acucar foi responsdvel por 73% do EBITDA consolidado do grupo, enquanto
o etanol e outros produtos, responderam por 26% e 1%, respectivamente. A margem
EBITDA do acucar atingiu 44,2% no 4T10, apresentando alta em relacdo ao 3T10
(42,8%). A melhora na margem estd diretamente ligada ao melhor preco de vendas
obtido no 4T10 em relagcdo ao 3T10 (+21%). No entanto, o impacto positivo da melhora
no preco acabou sendo limitada pela elevacdo de 18% no custo EBITDA do acucar no
4710, devido basicamente ao ajuste do "Consecana” que é realizado no final da safra.

No caso do etanol, a margem EBITDA atfingiu 21,9% no 4710 o que representou uma
reducdo de 12,6 pontos percentuais em relacdo ao 3T10. A piora na margem é
atribuida principalmente ao aumento de 41,4% no custo EBITDA no comparativo 4710 x
3T10. O aumento do custo EBITDA do etanol, estd principalmente relacionado co
ajuste do “Consecana” além do menor volume de producdo (devido ao excesso de
chuvas) que prejudicou a diluicdo de custos fixos do produto.
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CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS

CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (CPV) - CAIXA  4T10 4109 Var.% 12M10 12M09 Var.%
Em Milhares de R$

Custos Agricolas 161.184  125.588 28,3% 548.370  356.158 54,0%
Fornecedores 67.383 57.687 16,8% 246.854 151.987 62,4%
Parceiros 17.221 12.286 40,2% 55.186 31.821 73,4%
Cana Prépria 76.579 55.615 37.7%  246.330 172.351 42,9%

Industrial 22.732 20.944 8,5% 73.000 57.510 26,9%

Qutros Produtos 10.589 10.309 2,7% 52.130 47.762 9.1%

Total do CPV 194.505 156.840 24,0% 673.499 461.431 46,0%
ATR vendido ('000 Tons) 455 497 -8,4% 1.906 1.514 25,9%
Custo Unitdrio (CPV agucar e dlcool/ATR) 404 295 37.0% 326 273 19.3%

Conforme observado acima, o “CPV Caixa” registrado no 4710 apresentfou aumento
de 24,0% ou R$ 37,6 milhdes em relacdo ao 4T09. O principal impacto estd associado
ao acréscimo nos custos de fornecedores de cana de acUcar e
arrendamento/parceria de terras, devido ao aumento de 25,5% do CONSECANA no
periodo, j& que o volume vendido (em ATR equivalente) foi 8,4% inferior ao do 4T09.

DESPESAS COM VENDAS

DESPESAS COM VENDAS Var.% 12M10

Em Milhares de R$
Custos Portudrios 1.597 1.023 56,1% 7.651 3.968 92,8%
Fretes 12.101 7.916 52,9% 50.688 28.373 78,6%
Comiss@o sobre Vendas 600 1.055 -43,1% 3.114 2.637 18,1%
Despesas com Vendas 14.298 9.994 43,1% 61.453 34.979 75,7%
ATR vendido ('000 Tons) 455 497 -8,4% 1.906 1.514 25,9%
% da Receita Liquida 4,0% 3.7% 0.3 p.p. 5,2% 4,5% 0.7 p.p.

O aumento das despesas com vendas na comparacdo 4710 x 4709 & explicado
principalmente pelo crescimento de 74,7% no volume de exportacdes de agucar.

No 4T10 as exportacdoes do Grupo Sdo Martinho foram equivalentes a 57% da receita
liguida, em comparacdo com 38% no 4T09.

O forte crescimento das despesas com vendas no comparativo 12M10 x 12M09 estd
relacionado ao crescimento de 96% no volume de acucar exportado e de 55% no
total de exportacdes de etanol.
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DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS - (CAIXA* Var.% 12M10

Em Milhares de R$
Despesas de Pessoal 6.103 9.653 -36,8% 27.321 31.127 -12,2%
Impostos, Taxas e Contribuicdes 1.981 1.998 -0,8% 11.877 11.716 1,4%
Provisdes para Contingéncias 7.969 4.196 89.9% 17.008 17.539 -3.0%
Despesas Gerais e Servicos de Terceiros 6.227 7.352  -15,3% 21.444 24.457  -12,3%
Honordrios da administragcdo 4.887 1.794  172,4% 10.562 8.472 24,7%
Total das Despesas Gerais e Administrativas 27.167  24.993 8,7% 88.212 93.311 -5,5%

* Desconsiderando a Depreciagdo e Amortizagdo

As despesas gerais e administrativas no 4T10 totalizaram R$ 27,1 milhdes, um acréscimo
de 8,7% em relacdo ao 4109, devido principalmente a: 1) aumento nas previsdes para
contingéncias (+ R$ 3,7 milhdes), 2) aumento com honordrios da administracdo (+ R$
3.0 milhdes), devido ao pagamento de remuneracdo varidvel neste final de safra e; 3)
inflacdo acumulada do periodo.

No acumulado 12M10, houve reducdo de 5,5% nas despesas Gerais e Administratfivas,
refletindo uma queda observada nas linhas mais representativas deste grupo de
gastos nos seguintes montantes: Pessoal (- R$ 3,8 milhdes) e; Gerais e Servicos de
Terceiros (- R$ 3.0 milhdes). A queda nos Gastos Gerais e Administrativos resulta de
medidas adotadas no inicio da safra com objetivo de melhorar nossas margens.

EBITDA

RECONCILIACAO DO EBITDA 4710 4109 Var.% 12M10 12M09 Var.%

Em Milhares de R$
EBITDA Ajustado 120.210  77.023 56,1%  363.694 189.792 91,6%
Margem EBITDA Ajustado 33,8% 28,8% 50p.p. 30,7% 24,5% 6,2 p.p.
Receitas (Despesas) Operacionais - Ndo recorrente (848) (27.310) -96,9% (3.591) (58.238) -93.8%
Itens ndo caixa lancados no CPV - 3.033 n.m. (6.313) 4.851 n.m.
EBITDA 121.058 101.300 19.5%  373.598 243.179 53,6%
Margem EBITDA 34.1% 37.9%  -3.8p.p. 31.6% 31.4% 0.2 p.p.
(-) Depreciagdo e Amortizacdo (69.357) (64.221) 8,0% (261.838) (202.506) 29,3%
(-) Despesa Financeira Liquida (18.643) (11.845) 57.4% 16.717 (172.489) n.m.
(=) Lucro (Prejuizo) Operacional 33.058  25.234 31,0% 128.477 (131.81¢) n.m.

EBITDA Ajustado

O EBITDA ajustado do Grupo Sdo Martinho no 4710 atingiu R$ 120,2 milhdes, o que
representa um acréscimo de 56,1% em relacdo ao 4709. O principal impacto positivo
veio do aumento de preco e volume comercializado de aclUcar no comparativo entre
os trimestres, conforme detalhamos no item “Receita Liquida™.

No acumulado dos 12M10 as vendas de acuUcar ainda se destacam, representando
62% do EBITDA Ajustado consolidado, em comparagcdo com apenas 34% do etanol. A
combinacdo de crescimento no volume e precos de acucar em 96% e 30%,
respectivamente, foi o grande catalisador para alcancarmos o EBITDA Ajustado de R$
364 milhdes no acumulado 12M10.

14 DE 24

@

MERCADO



VAA
D sao Martinho e

4T 1 0 Safra 2009/2010

EBITDA HEDGE

O Grupo S@o Martinho tinha comprometido aproximadamente US$ 229,1 milhdes ao
preco médio de R$ 1,8544 / US$ de suas exportacdes de acuUcar e etanol da safra
2010/11. Tal exposicdo foi estruturada através de operacdes no mercado futuro (NDF)
e Adiantamento de Confrato de Cémbio (ACC).

Em 31/03/2010, a marcacdo a mercado dessas operacdes representou uma receita
de R$ 64,7 milhdes (nos 12M10) e uma despesa de R$ 4,6 milhdes no 4T10.

Na mesma data, a marcacdo a mercado de nossas fixacdes de acUcar através de
instrumentos derivativos (vide detalhamento abaixo no item “AcuUcar”), gerou uma
despesa contdbil de R$ 34,9 milhdes (nos 12M10) e uma receita de R$ 13,4 milhdes no
4T10.

No quadro abaixo detalhamos a composicdo de nosso EBITDA apds os efeitos dessas
posicoes a valor de mercado em 31/03/2010:

EBITDA HEDGE 1T10 2710 37110 4110 12M10

Em Milhares de R$
EBITDA Hedge 67.880 94.806 101.722 129.068 393.476
Margem EBITDA Hedge 31,2% 33,1% 31,4% 36,3% 33,3%
Resultado Hedge Acucar (6.683) (14.011) (27.645) 13.419 (34.921)
Resultado Hedge Moeda 30.368 32.315 6.580 (4.561) 64.702
EBITDA Ajustado 44,195 76.502 122.787 120.210 363.694
Margem EBITDA Ajustado 20,3% 26,7% 37,9% 33,8% 30.7%

Délar

Em 31/03/2010, o Grupo Sdo Martinho possuia em aberto US$ 140,3 milhdes vendidos
em cdmbio futuro através de NDF (Non-Deliverable Forward) ao preco médio de
R$ 1,8741 / US$ com vencimentos até janeiro/2011.
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Acicar

Em 31/03/2010, o Grupo Sdo Martinho possuia posicdes em derivativos e fixacdes de
precos junto a clientes e no mercado futuro, nos seguintes volumes:

Preco Situagdo em

OPCOES / FIXAGOES g
¢ / ¢ Médio  20/05/2010 (*
Tipo
Compra de "PUT" mai/10 a Jul/10 14.224 18,27 "Dentro do Dinheiro"
Venda de "CALL" mai/10 a jul/10 14.224 21,45 "Fora do Dinheiro"
Contratos Futuros - Posigao Vendida mai/10 a mar/11 72.542 19,59
Safra 10/11 72.542 19,59
Fixagoes junto a clientes (sem chamada de margem) Safra 09/10 e 10/11 123.602 22,31
Safra 09/10 11.532 27,25
Safra 10/11 112,070 21,81
Venda Futura (sem chamada de margem) mai/10 a mar/11 289.814 20,24
Safra 10/11 289.814 20,24
Subtotal | Safra 2009/10 11.532 27,25
Subtotal Il Safra 2010/11 474.424 20,51

(*) Opcdo "Fora do Dinheiro" - Considerando o preco atual do contrato futuro a opgdo ndo seria exercida
Opc¢do "Dentro do Dinheiro" - Considerando o preco atual do contrato futuro a opcdo seria exercida

Safra 2009/10 - 11.532 toneladas de acuUcar fixadas ao preco médio de US$ 27,25
cents/pound, correspondente a aproximadamente 47% do volume de acuUcar
disponivel em estoque no 4T10.

Safra 2010/11 - 474.426 toneladas de acuUcar fixadas ao preco médio de US$ 20,51
cents/pound, correspondente a aproximadamente 55% do volume de producdo de
acucar estimado para toda a safra (860.000 toneladas).

Hedge Accounting - Até fevereiro de 2010 a Companhia e suas confroladas ndo
aplicavam a chamada contabilizacdo de hedge (hedge accounting), embora
fizessem uso de derivativos com o objetivo de protecdo, motivo pelo qual as
correspondentes variagcdes do valor justo dos derivativos eram contabilizadas
diretamente no resultado do exercicio, na rubrica “Resultado financeiro”. A partir de
marco de 2010, inclusive, a Companhia e suas confroladas passaram a adotar a
contabilizacdo de hedge accounting para os derivativos assim designados.

As operacdes de hedge accounting seguem a politica de risco aprovada pela
administracdo da Companhia e de suas confroladas e sdo submetidas a testes
periddicos de efetividade, retfrospectivo e prospectivo. Apenas a parcela dos
derivativos designada para protecdo, alinhada quanto ao prazo, valor e nafureza do
risco, e comprovadamente efetiva, tem seus resultados potenciais registrados em
conta especifica de patriménio liquido (“Ajustes de avaliacdo patrimonial”), liquida do
imposto de renda e da contfribuicdo social diferidos (ganho potencial de R$ 45,8
milhdes em marco/10).

Na liguidacdo das referidas operacdes de hedge accounting de fluxo de caixa, seus
efeitos sGo apropriados ao resultado, na rubrica de “Receita bruta de vendas”, de
modo a minimizar as variagcoes indesejadas no objeto do hedge.
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- )

Resultados
Safra 2009/2010

RESULTADO FINANCEIRO 4110 4109 Var% 12M10 12M09? Var.%

Em Milhares de R$
Receitas Financeiras 3.418 3.820 -10,5% 8.126 14.811 -451%
Despesas Financeiras (20.317)  (21.882) -7.2% (64.182)  (97.077) -33,9%
Resultado de Hedge - AgcUcar 13.419 (1.385) n.m. (34.920) 9.579 n.m.
Variagdo Cambial (13.843) 9.465 n.m. 113.628  (90.241) n.m.
Variacdo Monetaria Copersucar (1.320) (1.863) -29.2% (5.935) (9.561) -37.9%
Resultado Financeiro Liquido (18.643)  (11.845) 57.4% 16.717 (172.489) n.m

O resultado financeiro do 4T10 foi impactado positivamente pelo resultado de hedge
de acucar no valor de R$ 13,4 milhdes devido a forte baixa no preco internacional da
commodity que acabou impactando a marcacdo a mercado dos nossos contratos
de futuros, termo e de opcdes relacionados d commodity. Este efeito positivo acabou
sendo anulado pelo resultado negativo de R$ 13,8 milhdes por conta da variagcdo
cambial, incidente sobre o nosso endividamento denominado em ddlar (38% em
marco/10), além de posicdes vendidas em NDF. Ressaltamos que a maior parte da
referida marcacdo a mercado foi realizada e levada para o resultado financeiro até
28/02/2010, data que entrou em vigor o “Hedge Accounting”, conforme detalhamos
no item acima.

Nos 12M10, o principal impacto veio da variacdo cambial que resultou em uma
receita no valor de R$ 113,6 milhdes. Com isso, o nosso resultado financeiro liquido
passou de uma despesa financeira de R$ 172,5 milhdes nos 12M09, para uma receita
financeira de R$ 16,7 milhdes no acumulado da safra 2009/10.

CAPITAL DE GIRO OPERACIONAL

CAPITAL DE GIRO OPERACIONAL 4709 3T10 4T10 4T10x3T10 4T10 x 4709

R$ - Milhares

ATIVO 394.920 585.327 331.585 253.742 63.335
Contas a receber 45.544  62.804  41.628 21.176 3.916
Estoques 296.404 447.581 218.183 229.398 78.221
Tributos a recuperar 52.972 74942 71.774 3.168 (18.802)

PASSIVO 120.786 157.390 132.320 (25.070) 11.534
Fornecedores 76.150 109.211 74172 (35.039) (1.978)
Saldrios e contribuicdes sociais 34.932 35.815 41.546 5.731 6.614
Tributos a recolher 9.704 12.364  16.602 4,238 6.898

CAPITAL DE GIRO 274134 427.937 199.265 228.672 74.869

Conforme observamos acima, o Grupo S&o Martinho possuia no 4710, R$ 199,2 milhoes
em capital de giro investido em suas operacodes, o que indica uma reducdo (liberacdo
de caixa) de aproximadamente R$ 74,9 milhdes em relacdo ao 4709, devido
basicamente a reducdo no nivel de estoques de produtos acabados no comparativo
4T10 x 4T09.
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LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO

O Grupo Sdo Martinho apresentou um lucro liquido de R$ 20,9 milhdes no 4T10 e de
R$ 93,2 milhdes no acumulado dos 12M10, revertendo assim, o prejuizo de R$ 71,8
milhdes registrado na safra anterior (12M09). As principais razdes para a melhora foram:
1) forte crescimento no volume de vendas de agucar dado o maior volume de
producdo na safra atual; 2) aumento de 29,7% nos precos médios de agcUcar em reais
e; 3) aumento de 11,5% nos precos médios de etanol em relagdo & safra anterior.

OBRIGAGCOES COM A COPERSUCAR

Em 31 de marco de 2010, o Grupo SGo Marfinho tinha registrado em seu balanco
R$ 196,2 milhdes de obrigacdes junto a Copersucar. Tendo em vista os termos
negociados no processo de desligamento da Copersucar, manteremos registrado na
rubrica de "Obrigacdes — Copersucar”, no exigivel a longo prazo, os passivos
relacionados as contingéncias que se enconfram sob discussdo judicial patrocinada
pelos advogados da Copersucar. Tais obrigacdes confinuam a ser garantidas por
fiancas bancdrias no montante de R$ 155,1 milhdes no consolidado.
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ENDIVIDAMENTO

ENDIVIDAMENTO
Em Milhares de R$
PESA
Crédito Rural
BNDES / FINAME
Capital de Giro

ACC (Adiantamento de Contrato de Cambio)

PPE (Pré-Pagamento de Exportacdo)

Outros

Divida Bruta Total
Disponibilidades
Divida Liquida

Divida Liguida ex. PESA

Mar/10

75.859
48.020
461.611
43.467
146.979
178.500
703
955.139
130.634
824.505
748.646

S
Resultados
Safra 2009/2010

Mar/09 Var%.
79.858 -5,0%
42.809 12,2%

523.396 -11,8%
32.671 33,0%
214.280 -31,4%
237.706 -24,9%
881 -20,2%
1.131.601 -15,6%
190.063 -31,3%
941.538 -12,4%
861.680 -13,1%

Em 31 de marco de 2010, o endividamento liquido consolidado do Grupo Sdo
Martinho totalizava R$ 824,5 milhdes, representando um decréscimo de R$ 117,0
milhdes ao compararmos com o montante registrado em 31 de marco de 2009.

A queda observada no endividamento do grupo foi ocasionada pela combinacdo
de forte geracdo de caixa no acumulado de 12 meses e variacdo cambial positiva
em nosso endividamento denominado em ddélar. Com isso, conforme observamos no
grdfico abaixo, encerramos o exercicio de 2010 com indice Divida Liquida/EBITDA
Ajustado de 2,3 vezes, indice esse que consideramos confortdvel para darmos
andamento no nosso plano de crescimento.

Moeda

Moeda
Estrangeira
38%

Cronograma de Amortizagao

RS - Milhdes

abr/11aabr/12aabr/13aabr/14aabr/15aabr/16a
mar/12 mar/13 mar/14 mar/15 mar/16 dez/26

@SMTOE‘

NOVO
MERCADO

Distribuicao do Endividamento

Prazo

Divida Liquida / EBITDA LTM

6,5x 5,7x

Evolugdo

30X ax 3,7x

3,0x

2,3x

2T09 3709 4709 1T10 2T10 3T10 4T10
Divida Liquida / EBITDA Ajustado

— Div. Lig.
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CAPEX
SAO MARTINHO - CONSOLIDADO 12M10
Capex (Manutencdo)
Plantio de Cana 16.416  30.347 -459% 79.256  81.967 -3,3%
Industriais / Agricolas 79.775 63.079  26,5% 115.348 102.158 12,9%
Sub Total 96.191 93.426 3,0% 194.604 184.125 5,7%
Modernizacdo / Mecanizacdo / Expansdo
Industriais / Agricolas 19.540 - n.m. 22.116 3.374 555,4%
Outros - 123 n.m. 306 11.120 -97.2%
Sub Total 19.540 123 n.m. 22.422 14.494 54,7%
Usina Boa Vista (Greenfield)
Plantio de Cana 11.430 13.099 -12,7% 56.040 63.159 -11,3%
Industriais / Agricolas 6.207  28.447 -78.2% 39.903 195.655 -79.6%
Sub Total 17.637  41.546 -57,5% 95.943 258.814 -62,9%

133.369 135.095 -1,3% 312.970 457.433 -31,6%

O grande destaque dos investimentos na comparacdo do 4710 x 4709 foi a reducdo
dos gastos na Usina Boa Vista. No quarto trimestre de 2010 direcionamos o0s
desembolsos dessa unidade para a ampliacdo do canavial proprio e compra de
equipamentos agricolas, principalmente para a realizacdo da colheita.

Outro destaque nos investimentos estd relacionado aos R$ 18 milhdes alocados em
Modernizacdo/Mecanizacdo/Expansdo referentes ao projeto de investimento
aprovado para aumento de flexibilidade na producdo de acucar nas unidades Sdo
Martinho e Iracema, conforme plano anunciado por meio de Fato Relevante
divulgado no final de outubro/09.

AVISO LEGAL

As afirmacdes confidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre os
negocios, projecdes sobre resultados operacionais e financeiros e aquelas
relacionadas a perspectivas de crescimento da Sdo Martinho sdo meramente
projecoes e, como tais, sdo baseadas exclusivamente nas expectativas da diretoria
sobre o futuro dos negdcios. Essas expectativas dependem, substancialmente, de
mudancas nas condicdes de mercado, do desempenho da economia brasileira, do
setor e dos mercados internacionais e, portanto, sujeitas a mudancas sem aviso prévio.

SOBRE O GRUPO SAO MARTINHO

A Sdo Martinho S.A. é uma das maiores produtoras de acucar e etanol do Brasil. A
capacidade de moagem do Grupo para a safra 2010/11 deverd atingir 14,0 milhdes
de toneladas por ano com os investimentos realizados durante a safra 2009/10. A
Sociedade produz acucar e etanol em trés usinas, Unidade Iracema, Unidade Sdo
Martinho e Unidade Boa Vista. www.saomartinho.ind.br/ri
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

SAO MARTINHO S.A - CONSOLIDADO 4110 4109 Var % 12M10 12M09 Var %
Em milhares de Reais

Receita bruta 379.333 300.185  26,4%  1.282.149 867.629  47,8%
Deducdes da receita bruta (23.956) (32.927)  -27.2% (98.863) (93.18¢) 6,1%
Receita liquida 355.377 267.258  33,0% 1.183.286 774.443  52,8%
Custo dos produtos vendidos (CPV) (261.092)  (219.805) 18,8%  (916.546) (637.041)  43,9%
Lucro bruto 94.285 47.453  98,7% 266.740 137.402 941%
Margem bruta (%) 26,5% 178% 8.8 p.p 22,5% 177% 4.8 p.p
Despesas operacionais (42.584) (10.374) 310,5% (154.980) (96.729) 60,2%
Despesas com vendas (14.298) (9.994) 43,1% (61.453) (34.979)  757%
Despesas gerais e administrativas (24.794) (25.645) -3,.3% (88.882) (100.176)  -11,3%
Honordrios da administracdo (4.887) (1.794)  172,4% (10.562) (8.472)  24,7%
Outras receifas (despesas) operacionais 1395  27.059  948% 5917 46.898  -87,4%
liquidas

Lucro operacional antes dos efeitos 51701 37.079  39.4% 111760 40.673 174,8%
financeiros

Receitas (despesas) financeiras: (18.643) (11.845) 57.4% 16.717 (172.489) n.m.
Receitas financeiras 51.833 16.976  205,3% 104.629 52.431 99.6%
Despesas financeiras (61.189) (32.048) 90,9%  (171.209) (154.748) 10,6%
Variacdes monetdrias e cambiais, liquidas (9.287) 3.227 n.m. 83.297 (70.172) n.m.
Lucro (prejuizo) operacional antes do IR e CS 33.058 25.234 31,0% 128.477 (131.81¢) n.m.
IR e contribuicdo social - parcela corrente (12.323) - n.m. (21.014) (954) n.m.
IR e contribuicdo social - parcela diferida 165 7.316 -97.7% (11.181) 54.510 n.m.

Lucro liquido (prejuizo) antes da participagao

P 20.900 32.550 -35,8% 96.282 (78.260) n.m.
dos minoritdrios

Participacdo dos minoritdrios - 604 n.m. (3.086) 6.395 n.m.
Lucro liquido (prejuizo) do periodo 20.900 33.154  -37,0% 93.196 (71.865) n.m.
Margem liquida (%) 5,9% 124% -6,5p.p 7.9% -9,3% n.m.
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BALANCO PATRIMONIAL (ATIVO)

-

Sao Martinho S.A. - ATIVO
Em milhares de Reais

ATIVO mar/10 mar/09
CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa 130.634 190.063
Contas a receber 41.628 45.544
Instrumentos finaceiros derivativos 58.984 6.110
Estoques 218.183 296.404
Tributos a recuperar 71.774 52.972
Qutros ativos 6.086 10.900
TOTAL CIRCULANTE 527.289 601.993

NAO CIRCULANTE
Realizavel a longo prazo

Partes relacionadas 211 3.424
I.R e C.S diferidos 112.147 130.973
Contas a receber - Copersucar 4.020 24.092
Tributos a recuperar 47.390 67.578
Outros ativos 191 839

163.959 226.906
Investimentos 3.540 3.482
Imobilizado 2.548.422 2.481.605
Intangivel 37.167 37.887
Diferido 40.177 42.819
TOTAL NAO CIRCULANTE 2.793.265 2.792.699
TOTAL DO ATIVO 3.320.554 3.394.692
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BALANCO PATRIMONIAL (PASSIVO)

Sao Martinho S.A. - Balanco Pafrimonial Consolidado - PASSIVO
Em milhares de Reais

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO mar/10 mar/09
CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos 326.746 401.115
Instrumentos finaceiros derivativos 580 6.269
Fornecedores 74.172 76.150
Obrigacdes - Copersucar 2.203 2.203
Saldrios e contribuicdes sociais 41.546 34.932
Tributos a recolher 16.602 9.704
Partes relacionadas 123 3.277
Dividendos a Pagar 6.469 -
Outros passivos 13.353 25.858
TOTAL 481.794 559.508

NAO CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos 628.393 730.486
Obrigacdes - Copersucar 194.042 216.369
Impostos parcelados 47.213 8.963
I.R e C.S diferidos 224.847 208.477
Provisdo para contingéncias 39.309 74.127
Outros passivos 15.538 3.318
TOTAL 1.149.342 1.241.740
PARTICIPACAO DE MINORITARIOS - 18.243

PATRIMONIO LIQUIDO

Capital social 360.000 360.000
Reserva de reavaliacdo 1.068.202 1.117.599
Ajustes de avaliacdo patrimonial 45.821 -
Reservas de Lucros 217.294 99.501
Acdes em Tesouraria (1.899) (1.899)
TOTAL 1.689.418 1.575.201
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 3.320.554 3.394.692
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FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO

Em milhares de Reais

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Lucro liquido do periodo 93.196
Ajustes para reconciliar o lucro liquido do periodo com o caixa gerado pelas atividades operacionais:
Depreciacdo e amortizacdo 261.838
Custo residual de investimento e imobilizado baixado 3.017
Juros, variacdes monetdrias e cambidais, liquidas (27.237)
Constituicdo de provisdo para contingéncias, liquidas 8.008
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 11.591
Constituicdo (reversdo) de provisdo para perdas na realizagdo dos estoques (6.313)
Efeitos da adesdo ao REFIS - Parcelamento da Lei 11.941 (3.659)
Participacdo de acionistas minoritdrios 3.086
Ajuste a valor presente e outros 2.946
(Aumento) redugado nos ativos operacionais:
Contas a receber 3.178
Estoques 79.916
Tributos a recuperar 2.833
Partes relacionadas 59
Bens destinados a venda (115)
Instrumentos financeiros derivativos (4.488)
Outros ativos 25.014
Fornecedores (2.168)
Saldrios e contribuicdes sociais 3.932
Tributos a recolher 25.984
Impostos parcelados (335)
ProvisGo para contingencias (7.581)
Qutros passivos (378)
Caixa gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais 472.324
Juros pagos (39.618)
Imposto de renda e controbuigdo social pagos (21.163)
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais 411.543
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Aplicacdo de recursos em investimentos (22.460)
Adicdes ao imobilizado, intangivel e diferido (321.492)
Caixa aplicado nas atividades de investimento (343.952)
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Captagdo de financiamentos - terceiros 610.008
Amortizacdo de financiamentos - Copersucar (26.491)
Amortizacdo de financiamentos - terceiros (692.206)
Pagamento de dividendos e juros sobre o capital proprio (18.331)
Caixa gerado pelas atividades de financiamentos (127.020)
AUMENTO (REDUGAO) DO SALDO DE DISPONIBILIDADES (59.429)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 190.063
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 130.634
INFORMAGCOES ADICIONAIS
Valores a pagar a fornecedores referentes & aquisicdo de imobilizado 30.768
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