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Balancos Patrimoniais em 31 de Dezembro

* - As demonstraces financeiras de 2004 néo foram objeto de exame de auditoria

Em milhares de reais

Demonstracoes do Resultado
Exercicios Findos em 31 de Dezembro

* - As demonstracoes financeiras de 2004 nao foram objeto de exame de auditoria

ATIVO 2005 2004* PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 2005 2004* . .
Circulante Circulante Em milhares de reais
Disponibilidades 6.912 3.618 Fornecedores 7.637 9.278 2005 2004*
Contas a receber de clientes 14.502 4.996 Empréstimos e financiamentos (Nota 8) 25413  15.950 [[Receita bruta de vendas e servicos
Duplicatas descontadas ( 347) ( 2.378) Salarios e encargos sociais 2.111 1.945 Vendas no mercado interno 51.048  72.429
Estoques (Nota 3) 21572  24.767 Tributos a recolher 1.476 670 Vendas no mercado externo 76.659  44.446
Tributos a recuperar (Nota 4) 1.782 2.604 Parcelamento Especial - PAES (Nota 10) 3.736 3.184 Outros 37 -
Partes relacionadas (Nota 11) 5.268 5.017 Adiantamentos de clientes (Nota 9) 1.577 5.471 127.744 116.875
Demais contas a receber 1.893 1.328 Contas a pagar a terceiros (Nota 12) 1.496 1.342 Ded_ugﬁes Qas vendas (tributos e devolucdes) (13.260) (10.458)
51.582  39.952 Demais contas a pagar 1.414 898 [[Receita liquida de vendas 114.484 106.417
44.860 38.738 Custos dos produtos vendidos (70.619) (68.839)
Realizavel a longo prazo Exigivel a longo prazo Lucro bruto o _43.865 _37.578
Imposto de renda e contribuicéo social Parcelamento Especial - PAES (Nota 10) 36.384 39.208 ||(Despesas) receitas operacionais
diferidos (Nota 5) 26.363 23.093  Empréstimos e financiamentos (Nota 8) 42,602  40.422 gom _Vendi‘f —_— ( ﬁégg) ( g-fg?
Partes relacionadas (Nota 11) 1.337  1.450  Contas a pagar a terceiros (Nota 12) 8270  8.854 Derans e aﬁrr?":l's :? vas ( 16-441) ( 20'005)
Depdsitos judiciais 672 1.163 Imposto de renda e contribuicéo social Rgigﬁ;ﬁiinaﬁcgﬁags ( 1-729) ( 1-672)
Titulos e valores mobiliarios 2.404 2.121 diferidos (Nota 5) 5.993 4.304 N ' '
- e S Participacdo em empresa controlada - ( 24)
Demais contas a receber 175 137 ProvisGes para contingéncias (Nota 14) 11.347 - Demais receitas, liquidas 46 341
30.951 27.964 104.596 92.788 ' (34.815) (33.828)
Patriménio liquido (Nota 13) Lucro operacional 9.050  3.750
Permanente Capital social 82.437  82.437 || Receitas ndo operacionais, liquidas 359 823
Investimentos (Nota 6) 257 248 Reserva de Capltal 84 84 Lucro antes da Contribuigéo social e
Imobilizado (Nota 7) 167.640 164.887 Reservas de lucros 10.442 19.004 do imposto de renda 9.409 4573
167.897 165.135 Lucros acumulados 8.011 - Imposto de renda e contribuicéo social ( 976) (_ 128)
100.974 101.525 ||Lucro liquido do exercicio 8.433 4.445
Lucro liquido por acéo do capital social
TOTAL DO ATIVO 250.430 233.051 TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 250.430 233.051 no fim do exercicio - R$ 281,10 148,17
Demonstracao das Mutagcoes do Patrimonio Demonstracoes das Origens e
* - As demonstracdes financeiras de 2004 néo foram objeto de exame de auditoria Em milhares de reais Apl lcagoes de RecurSOS - EXEI"CICIOS
Reservade capital =
Capital Subvencé&o para Reservas de Lucros Lucros Flndos em 31 de Dezembro
social investimentos Legal Especial acumulados Total * - As demonstracdes financeiras de 2004 n&o foram objeto de exame de auditoria
Em 31 de dezembro de 2003 82.437 84 1.004 15,520 920 99.965 Em milhares de reais
Ajuste de exercicio anteriores - - - ( 845) ( 845) 2005 2004*
Lucro liquido do exercicio - - - 4.445 4.445 Origem dos recursos - -
Destm.su;aoI do Ilucro Das operagdes sociais
geserva egal | - 222 . (3 252) - Lucro liquido do exercicio 8.433 4.445
Reserva especial B B 3.378 (3-378) N Receitas (despesas) que ndo afetam o capital circulante:
Dividendos distribuidos - - (1.120) (_920) (_2.040) Juros e variagoes do realizavel a
Em 31 de dezembro de 2004 82.437 84 1.226 17.778 - 101.525 longo prazo e investimentos ( 334) ( 604)
Ajuste de exercicio anteriores (Nota 13) - - (7.904) N (1 7.904) Depreciagé&o, amortizagao e exaustao 8.683 7.746
'6“‘:“? I'qu'd‘é d? exercicio - - - 8.433 8.433 Participag&o em empresa controlada - 24
estlnagaol 0 lucro Valor residual do ativo permanente baixado 38 682
Disi?iseirc\llgs%?;ribuidos 422_ (1 086) ( 422_) ( 1.080) Encargos e variages do exigivel a longo prazo 4.068 5.294
Em 31 de dezembro de 2005 82.437 84 1.648 8.794 8.011 100.974 Ajustes de exercicios anteriores (Nota 13) (7904 (B4
- - = p T = - - De terceiros o
Notas Explicativas da Administracao as Demonstracoes Financeiras Ingresso de recursos no exigivel alongo prazo 31282 31558
* Transferéncia do realizavel a longo prazo para o circulante 1.195 2.933
em 31 de Dezembro de 2005 e de 2004 ) ; Total dos recursos obtidos 45.461 51.233
* - As demonstragdes financeiras de 2004 néo foram objeto de exame de auditoria Em milhares de reais Aplma@oﬁ'? derecursos
No realizavel a longo prazo 3.857 1.034
1. Contexto operacional: A empresa tem como atividade a exploragéo agricolada 7.Imobilizado - 2005 2004* % No ativo imobilizado 11.474 8.454
cana-de-aclcar e outras lavouras e a producéo de agticar, alcool, respectivos Depreciagao/ Taxas Distribui¢do de dividendos ) 1.080 2.040
subprodutos e afins, cuja comercializagdo é efetuada nos mercados interno e externo. reavsa:lkl;(;g ac%xnéqlﬂfatgg Liquido Liquido degp;c?lazgg . F;OIF éransferenma do ?XIg(Ide alongo prazo para o circulante ggggg %g;gé
incipai Ati sbeis - 5 ses fi iras: otal dos recursos aplicados . .
2. Principais pr:atlc;-xs con'tabms (a) Elaboracéo das gemonstragoes financeiras: Terrenos e propriedades  129.859 - 129.859 129 859 Aumento no capital girculante 5508 53933
As demonstrag@es financeiras foram elaboradas e estdo apresentadas de acordo Edifi benf 11.917 7.399) 4518 4.939 4 A h ’ .
o o i X o - lificios e benfeitorias . (7.399) 4. . Variag@es no capital circulante:
com as praticas contabeis adotadas no Brasil, com base nas disposi¢6es contidas Magquinas, instalacdes e Ativo circulante 11.630 (9.671)
na Lei das Sociedades por A¢gbes. Na elaboragdo das demonstracdes financeiras é equipamentos 33.794 (29.786) 4.008 3.648 10a25 Passivo circulante ( 6:122) 33..604
necessario utilizar estimativas para contabilizar certos ativos, passivos e outras Moveis e utensilios 1.953 ( 1.488) 465 609 10 || Aumento no capital circulante 5.508 23.033
transacdes. As demonstragdes financeiras da empresa incluem, portanto, estimativas Equipamentos de transporte  7.198 ( 6.301) 897 88 20
referentes a selecgéo de vidas (teis do ativo imobilizado, provisdes necessarias para  Cultura permanente 28.401 (11.522) 16.879 15.922 18a33 2005 2004*
passivos contingentes, determinagdes de provisdes para imposto de renda e outras ~ Imobilizagdes em andamento 10.988 - 10.988  9.796 2006 - 1.343
e : . x5 ot Demais imobilizagGes 26 - 26 26 2007 1.476 1.343
similares. Os resultados reais podem apresentar variacdes em relacéo as estimativas. 254.136 (56.496) 167.640 164.887 2008 1.476 1-343
(b) Apuragao do resultado: O resultado € apurado pelo regime de competéncia. OS¢ ¢ajcylada depreciagio acelerada para maquinas, instalagdes e equipamentos no 2009 1476 1343
tributos diferidos foram reconhecidos considerando as aliquotas vigentes para 0 perjodo de safra. As imobilizagdes em andamento correspondem a instalagdes em 5010 1476 995
imposto de renda e a contribuigdo social sobre os prejuizos fiscais e as diferencas  construgéo e a equipamentos industriais em fase de montagem. Em 15 de agosto de 2011 a 2013 2.366 2.487
temporérias, na extensdo em que sua realizagio seja provavel (Nota 5). (c) Ativos 2003, foi aprovado laudo de avaliagéo de terrenos e propriedades emitido por peritos m @

circulante e realizavel a longo prazo: Os estoques sdo demonstrados ao custo médio
das compras ou produgdo, inferior aos custos de reposi¢cdo ou aos valores de
realizacdo. Os demais ativos sdo apresentados ao valor de realizacao, incluindo,
quando aplicavel, os rendimentos auferidos. (d) Permanente: Demonstrado ao custo
corrigido monetariamente até 31 de dezembro de 1995, combinado com os seguintes
aspectos: « Depreciagdo de bens do imobilizado pelo método linear e exaustao do
ativo imobilizado - cultura permanente, as taxas anuais mencionadas na Nota 7; e
* Reavaliagdo de bens do imobilizado, efetuada com base em avaliagéo realizada
por peritos independentes. (e) Passivos circulante e exigivel a longo prazo:
Demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel,
dos correspondentes encargos e variagdes cambiais incorridos.

3. Estoques

2005 2004*
Produtos acabados 6.697 8.158
Almoxarifado 2.152 2.327
Adiantamentos a fornecedores 2.683 2.685
Tratos culturais 10.040 11.597
21.572 24.767
4. Tributos arecuperar
2005 2004*
Imposto de renda e contribui¢do social a compensar 728 1.292
Imposto sobre a Circulagéo de Mercadorias e Servigos - ICMS 96 52
Imposto sobre Produtos Industrializados - IPI - 125
Programa de Integragao Social - PIS 265 302
Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social - Cofins 693 833
1.782 2.604

5. Imposto de renda e contribuigéo social - (a) Composicéo dos tributos diferidos: No
realizavel a longo prazo, corresponde aos créditos tributarios sobre os prejuizos fiscais
e bases negativas de contribuicdo social, no montante de R$ 23.562 (2004* -
R$ 23.093), e sobre as diferengas temporarias relacionadas com a provisdo para
contingéncias, no montante de R$ 2.801. No exigivel a longo prazo, corresponde aos
tributos devidos sobre a depreciacéo acelerada incentivada da cultura permanente de
cana-de-acUcar, a serem pagos em exercicios futuros, no montante de R$ 5.993 (2004*
- R$ 4.304). Os prejuizos fiscais e base negativa da contribui¢do social a serem
compensados com lucros tributaveis futuros totalizam R$ 69.728 (2004* - R$ 72.740) e
R$ 68.383 (2004* - R$ 71.574), respectivamente. Conforme legislacéo vigente, a referida
compensagcao esta limitada, anualmente, a 30% do lucro tributavel. Os ativos e passivos
diferidos de imposto de renda e contribuicdo social, citados acima, séo reconhecidos
contabilmente levando-se em consideracéo a realizagdo provavel desses tributos, a
partir de projecdes de resultados futuros elaboradas com base em premissas internas
e em cenarios econdmicos futuros que podem, portanto, sofrer alteracdes.
(b) Periodo estimado de realizagdo: Os valores dos ativos, liquidos dos passivos fiscais
diferidos, apresentam as seguintes expectativas de realizagéo:

Valor liquido dos créditos

2006 1.258
2007 1.868
2008 1.966
2009 2.615
2010 5.296
de 2011 a 2013 7.367

20.370

Como a base tributavel do imposto de renda e da contribui¢do social sobre o lucro
liquido decorre ndo apenas do lucro que pode ser gerado, mas também da existéncia
de receitas nao tributaveis, despesas nao dedutiveis, incentivos fiscais e outras variaveis,
néo existe uma correlacéo imediata entre o lucro liquido da empresa e o resultado de
imposto de renda e contribui¢do social. Portanto, a expectativa da utiliza¢éo dos créditos
fiscais ndo deve ser tomada como Unico indicativo de resultados futuros da empresa.
(c) Reconciliacdo da despesa do imposto de renda e da contribui¢cdo social:
Areconciliagdo do imposto de renda e contribui¢éo social no resultado dos exercicios
pode ser demonstrada a seguir:

2005 2004*
Lucro antes do imposto de renda e contribuigado social 9.409 4.573
Aliguota nominal dos tributos 34% 34%
Encargo dos impostos, calculado a aliquota nominal 3.199 1.555
Efeito das adicdes e exclusdes no calculo dos tributos
Depreciacao acelerada incentivada, liquida (1.835) (1.623)
Adicdes permanentes e outras 41 261
Compensagcao de prejuizos fiscais e base negativa
de contribuicéo social (429) (_65)
Total da despesa com impostos de renda e contribui¢do social 976 128
6. Investimentos
2005 2004*
Em controlada 12 12
Demais 245 236
257 248

O investimento em controlada corresponde a participagdo de 100% no capital social da
Pewil Trading S.A., sediada no exterior. Os demais investimentos estdo relacionados
com incentivos fiscais do imposto de renda e empréstimos compulsérios.

avaliadores independentes, cujo montante da mais valia, de R$ 134.526, foi registrado
em reserva especifica no patriménio liquido e posteriormente capitalizada consoante
Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 21 de novembro de 2003. Em 31 de
dezembro de 2005, a conta de terrenos e propriedades inclui mais valia no montante
de R$ 121.638 (2004* - R$ 122.693) em decorréncia de reavaliagdes. Certos itens do
imobilizado estao dados em garantia de operagdes de empréstimos e financiamentos
(Nota 8). Aexaustao da cultura permanente (lavouras de cana-de-aguUcar) é calculada
pelo prazo de quatro anos, a partir do inicio dos cortes, de acordo com a produtividade
decrescente das lavouras, a qual € baseada em histéricos de producéao (iniciando no 1°
corte com o percentual de amortizagao de 30% e o Ultimo com 20%).

8. Empréstimos e financiamentos

Modalidade Encargos financeiros em 2005 2005  2004*
Em moeda nacional:
Capital de giro Variagdo do CDI e juros de 0,3% a
0,36% ao més 27.789 16.692
Capital de giro Variagdo do CDIl e jurosde 5,9% ao ano  2.179 3.799
Credito Rural Variagéo do IGPM (limitada a 9,5%
ao ano) e juros de 4,875% ao ano 16.362 16.112
FINAME Variagdo da TJLP e juros de 3,8% a
4,65% ao ano 3.365 3.178
Banco Itai BBAS.A. -
Pré-pagamento de Variagéo do CDI e juros de
exportagdo 2,79% a 2,83% ao ano 14.775 16.174
Outros 155 23
64.625 55.978
Em moeda estrangeira:
Cédula de Crédito Variagdo do délar estadunidense e
Bancario (US$ 2.146) juros de 4,53% ao ano 3.390 -
Outros (US$ 148) - 394
3.390 394
68.015 56.372
Passivo circulante (25.413)(15.950)

Exigivel a longo prazo 42.602 40.422
As parcelas a longo prazo tém a seguinte composigao por ano de vencimento:

005 2004*
2006 - 15.246
2007 15.361 3.495
2008 7.460 3.124
2009 3.586 2.794
2022 16.195 15.763
42.602 40.422

O financiamento de Crédito Rural esta garantido por titulo securitizado, no montante de
R$2.404 (2004* - R$ 2.121), classificado no realizavel a longo prazo na rubrica de titulos
e valores mobiliarios. Em garantia dos demais financiamentos foram oferecidos titulos de
longo prazo (titulos escriturais nominativos emitidos pelo Tesouro Nacional), lavouras de
cana-de-acucar, no caso de empréstimos de capital de giro, bens do ativo imobilizado
objeto do FINAME, estoques, caugao de titulos, notas promissorias e avais dos diretores.
9.Adiantamentos de clientes: Estéo representados por adiantamentos recebidos para
entrega futura de 8.268 sacos de aclcar (2004* - 120.307 sacos de actcar) e 1.600.000
litros de &lcool.

10. Parcelamento Especial - PAES: Em 2003, a empresa aderiu ao programa de
Parcelamento Especial - PAES visando equalizar e regularizar os passivos tributarios
por meio de um sistema especial de pagamento e de parcelamento de suas obrigagdes
tributarias e previdenciarias. Consoante o referido programa, foi aprovado o pagamento
parcelado das obrigagdes fiscais em 180 meses, com vencimento final em 2018, e
obrigagOes previdenciarias em 120 meses, com vencimento final em 2014, ambas
atualizadas pela Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP. Em 31 de dezembro de 2005, o
montante total relacionado as obrigagdes fiscais totaliza R$ 28.460 (2004* - R$ 30.715)
e as obrigacdes previdenciarias totaliza R$ 11.660 (2004* - R$ 11.677). As parcelas
vincendas a longo prazo tém a seguinte composigdo, por ano de vencimento:

2005 2004*
2006 - 3.185
2007 3.799 3.185
2008 3.799 3.185
2009 3.799 3.185
2010 3.799 3.185
2011 3.799 3.185
de 2012 a 2018 17.389 20.098
36.384 39.208
11. Partes relacionadas 2005 2004*
Ativo circulante
Companhia Agricola Nogueirapolis 2.634 2.508
Anhumas S.A. 2.634 2.509
5.268 5.017
Realizavel a longo prazo
Pewil Trading S.A 2005 - US$ 571 (2004* - US$ 546) 1.337 1.450

O montante registrado no ativo circulante refere-se a contas a receber decorrente da
venda de participacéo societaria na Comercial Agricola Ester, comercializada em 2003,
acrescido de juros de 5% ao ano, com recebimento postergado para o final de 2006,
conforme aditamento do contrato de compra e venda entre as partes. Os valores a
receber da Pewil Trading S.A. correspondem a empréstimos efetuados (contratos de
mutuos), atualizados pela variagcdo cambial do délar estadunidense, mais juros com
base nataxa LIBOR para seis meses, sem prazo de vencimento determinado.

12. Contas a pagar aterceiros: Decorrem de acordos de confisséo de divida, firmados
em 2003, para pagamento entre 72 e 120 parcelas mensais, atualizadas pela variagao
da Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP, em decorréncia da transferéncia de créditos
tributarios a terceiros ndo homologados pelas autoridades fiscais. Em 31 de dezembro,
as parcelas a longo prazo tém a seguinte composi¢&o por ano de vencimento:

13. Patrimdnio liquido - (a) Capital social: O capital social esta representado por 30.000
agdes ordinarias nominativas, totalmente subscritas e integralizadas, no valor de R$
2.747,90 cada. (b) Dividendos: O estatuto social assegura aos acionistas direito a
dividendo minimo de 25% sobre o lucro liquido do exercicio, calculado segundo a
legislacé@o societaria. Em 31 de dezembro de 2005, os acionistas manifestaram
formalmente quanto ao nédo recebimento desses dividendos e, por esse motivo, nenhuma
provisao para dividendos esta sendo consignada nestas demonstragoes financeiras.
Consoante aprovacédo dos acionistas, durante 2005 foi aprovado distribuicdo de
dividendos no montante de R$ 1.080 por conta da reserva especial anteriormente
constituida (2004* - R$ 2.040 por conta da reserva especial e de lucros acumulados).
(c) Reserva especial: Areserva especial refere-se a retencédo do saldo remanescente
de lucros acumulados até 2003, a fim de atender ao projeto de crescimento dos negécios
estabelecido no plano de investimentos da empresa, conforme or¢gamento de capital
proposto pelos administradores da empresa e aprovado em assembléia de acionistas,
a qual também podera ser distribuida aos acionistas mediante aprovagdo desses.
(d) Ajustes de exercicios anteriores: Em face dos lucros acumulados terem sido retidos
em conta de reserva especial, tais ajustes estdo sendo apresentados em conta
retificadora dessa reserva. Os ajustes de exercicios anteriores correspondem,
substancialmente, a provisdo para contingéncias de competéncia de exercicios
anteriores a 2004, liquido dos efeitos tributarios.

14. Contingéncias: A empresa é parte envolvida em processos trabalhistas, civeis,
tributarios e outros em andamento, e esta discutindo essas questdes tanto na esfera
administrativa como na judicial, as quais, quando aplicavel, sdo amparadas por depésitos
judiciais. As provisdes para as eventuais perdas decorrentes desses processos sao
estimadas e atualizadas pela administragdo, amparadas pela opinido de seus
consultores legais externos. Provisdo para contingéncias: Conforme mencionado na
Nota 13 (d), em 2005 foi reconhecido passivos relacionados a contingéncias de
competéncia de exercicios anteriores, as quais referem-se a compensacéao de créditos
extemporaneos e majoragdo da aliquota do ICMS com o respectivo tributo devido nas
operagdes, bem como autuagao fiscal decorrente da néao tributacéo pelo imposto de
renda de ganhos financeiros. Em 31 de dezembro de 2005, a referida proviséo totaliza
R$ 11.347 e contempla o valor dos créditos tomados e respectivos encargos moratorios.
Perdas possiveis: A empresa possui também agdes de natureza tributaria, civel e
trabalhista, envolvendo riscos de perda classificados pela administragdo e seus
consultores juridicos como possivel, para os quais ndo ha proviséo constituida, conforme
composicao a seguir: 2005 2004 *

Tributarias 15.382 13.298

Civeis 563 563

Trabalhistas e previdenciarias 1.859 842
17.804 14.7

As contingéncias tributérias referem-se, principalmente, a discussdes relacionadas com
atualizagao monetaria de ICMS, contribui¢cdes ao extinto Instituto do Aclcar e Alcool -
IAA e imposto de renda e contribui¢do social de competéncia de exercicios anteriores.
As contingéncias civeis referem, substancialmente, a autos de infracéo e imposigao de
multa lavrada pela Companhia de Tecnologia de Saneamento Ambiental - CETESB da
Secretaria do Meio Ambiente do Governo do Estado de Sao Paulo, relativo a queima
de palha de cana-de-acUcar. As contingéncias trabalhistas e previdenciarias referem,
substancialmente, a pleito de indenizagdes diversas movido por ex-funcionarios da
empresa. Perdas remotas: Outras questdes envolvendo tributos vém sendo discutidas
nas esferas competentes. Por se constituirem questdes, cuja probabilidade de perda é
considerada remota pelos consultores juridicos e administragao da empresa, nenhuma
provisao ou divulgacao adicional esta sendo efetuada nestas demonstragées financeiras.
15. EBITDA - Lucro antes dos juros, imposto de renda, depreciagao e amortizagdo:
Como fator de explicacéo e analise do lucro liquido auferido nas atividades operacionais
a empresa optou por divulgar o lucro antes dos juros, imposto de renda, depreciagéo e
amortizacdo - EBITDA, visando apresentar a medigéo que melhor representa a eficiéncia

operacional, sendo: 2005 2004 *
Lucro operacional 9.050 3.750
(+) Despesas financeiras liquidas 14.712 18.333
(+) Depreciagéo, amortizagao e exaustdo apropriada ao resultado  8.683 7.746
(+) Participacdo em empresa controlada - 24
EBITDA 2.44 29.853

Desta maneira, no exercicio de 2005 o EBITDA atingiu o valor de R$ 32.445 (2004* -
R$ 29.853), obtendo em 31 de dezembro de 2005 a margem de 28% (2004* - 28%)
sobre a receita liquida de vendas e um aumento de 8,68% em relacdo ao montante
auferido em 31 de dezembro de 2004.

16. Receitas nao operacionais, liquidas: Estdo apresentadas, substancialmente, pelo lucro
apurado na venda de terrenos e propriedades, no montante de R$ 360 (2004* - R$ 845).
17. Coberturade seguros: Em 31 de dezembro de 2005, a cobertura de seguros para
os bens do ativo imobilizado relacionada com incéndio e riscos de engenharia é de
R$ 34.127 (2004* - R$ 28.346), para incéndio dos estoques é de R$ 25.800 (2004* -
R$ 55.400) e danos diversos para veiculos administrativos € de R$ 4.596 (2004* -
R$ 1.920), sendo considerada suficiente pela administracdo para cobrir 0s riscos
envolvidos. Ndo é mantida a cobertura de seguros para as lavouras de cana-de-agucar
face ao baixo risco de ocorréncia de sinistros considerado pela administragéo.

18. Instrumentos financeiros: Os instrumentos financeiros da empresa encontram-se
registrados em contas patrimoniais em 31 de dezembro de 2005 e de 2004* por valores
que se aproximam aos de mercado nessas datas. A administragao desses instrumentos
é efetuada por meio de estratégias operacionais, visando liquidez, rentabilidade e
segurancga. A politica de controle consiste em acompanhamento permanente das taxas
contratadas versus as vigentes no mercado. Aempresa nao possuia operagdes envolvendo
instrumentos financeiros derivativos. Adicionalmente, uma vez que o volume das
exportagdes representam cerca de 60% do total de suas vendas, bem como a empresa
apresenta passivos indexados em moeda estrangeiras, as flutuacdes nas taxas de cambio
afetam significativamente o resultado de suas operagoes.
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Aos Administradores e Acionistas da

Usina Acucareira Ester S.A.

1. Examinamos o balanco patrimonial da Usina Acucareira Ester S.A. em 31 de
dezembro de 2005 e as correspondentes demonstragdes do resultado, das mutagées
do patriménio liquido e das origens e aplicag6es de recursos do exercicio findo nessa
data, elaborados sob a responsabilidade de sua administragdo. Nossa responsabilidade
é a de emitir parecer sobre essas demonstrac¢des financeiras.

2. Nosso exame foi conduzido 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 apresentagdo das demonstragdes financeiras em todos 0s seus aspectos

Parecer dos Auditores Independentes

relevantes. Portanto, nosso exame compreendeu, entre outros procedimentos:
(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de
transacdes e os sistemas contabil e de controles internos da companhia,
(b) a constatagéo, com base em teses, das evidéncias e dos registros que suportam os
valores e as informagfes contabeis divulgados e (c) a avaliagdo das praticas e
estimativas contabeis mais representativas adotadas pela administragéo da companhia,
bem como da apresentacéo das demonstrac¢des financeiras tomadas em conjunto.

3. Somos de parecer que, as referidas demonstragdes financeiras apresentam
adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira
da Usina Agucareira Ester S.A. em 31 de dezembro de 2005 e o resultado das

operag0es, as mutagBes do patriménio liquido e as origens e aplicagdes de recursos
do exercicio findo nessa data, de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil.
4. As demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2004,
apresentadas para fins comparativos, ndo foram objeto de exame de auditoria e,
conseqlientemente, ndo emitimos opinido sobre as mesmas.

Campinas, 05 de abril de 2006
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