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RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO
Srs Acionistas, A Administração da Santa Maria Cia. de Papel e Celulose tem a satisfação de submeter à sua apreciação as De-
monstrações Financeiras, as quais estão de acordo com as práticas contábeis internacionais e as adotadas no Brasil, acompanhadas 
do Relatório dos Auditores Independentes, referentes ao exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2019. A Administração.

SANTA MARIA CIA. DE PAPEL E CELULOSE
CNPJ: 77.887.917/0001-84

Demonstrações Financeiras em 31 de dezembro de 2019 e 2018 (Em milhares de reais)

Balanços Patrimoniais
Ativo Nota 2019 2018
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 8 11.750 12.008
Contas a receber de clientes 9 65.069 50.255
Estoques 10 23.283 24.870
Tributos a recuperar 11 3.638 4.026
Adiantamento a fornecedores 1.967 3.575
Partes relacionadas 12(a) 815 689
Outros ativos 1.806 3.017

108.328 98.440
Não circulante
Realizável a longo prazo
Partes relacionadas 12(a) 224 –
Tributos a recuperar 11 603 608
Depósitos judiciais 19(a) 3.935 3.705
Outros ativos 428 429

5.190 4.742
Imobilizado 13 376.590 363.671
Intangível 2.361 2.334
Ativo biológico 14 556 411

379.507 366.416
384.697 371.158

Total do Ativo 493.025 469.598

Passivo Nota 2019 2018
Circulante
Fornecedores 15 80.772 100.391
Empréstimos e fi nanciamentos 16 22.205 38.114
Salários e encargos sociais 7.351 4.707
Tributos a pagar 5.621 4.581
Programa de recuperação fi scal 17 3.133 6.459
Adiantamento de clientes 5.147 1.851
Outros passivos 1.136 363

125.365 156.466
Não circulante
Fornecedores 15 – 685
Empréstimos e fi nanciamentos 16 120.029 69.818
Partes relacionadas 12(a) 59.413 85.489
Programa de recuperação fi scal 17 7.503 8.416
Tributos diferidos 18(a) 87.364 87.522
Outros passivos 5.021 5.080

279.330 257.010
Patrimônio líquido 20
Capital social 171.253 171.253
Ajustes de avaliação patrimonial 45.512 46.863
Prejuízos acumulados (128.435) (161.994)

88.330 56.122
Total do Passivo 493.025 469.598

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras

Demonstrações do Resultado
Nota 2019 2018

Receita operacional líquida 21 469.693 416.976
Custo dos produtos vendidos 22 (357.886) (346.271)
Valor justo dos ativos biológicos 14 42 (1.658)
Lucro bruto 111.849 69.047
Despesas operacionais líquida
Despesas com vendas 22 (25.727) (23.963)
Despesas gerais e administrativas 22 (18.732) (16.385)
Honorários do pessoal-chave da administração 12(b)/22 (187) (186)
Perda por redução ao valor recuperável de
 contas a receber 25(b) (1.386) (16)
Outras receitas operac., líquidas 23 7.266 10.559
Resultado antes das receitas fi nanceiras
 líquidas, e impostos 73.083 39.056
Despesas fi nanceiras 24 (22.114) (23.946)
Receitas fi nanceiras 24 604 868
Resultado fi nanceiro, líquido (21.510) (23.078)
Lucro antes do IR e da CS 51.573 15.978
Imp. de renda e contrib. social 18(b) (19.365) (6.536)
Lucro líquido do exercício 32.208 9.442

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras
Demonstrações do Resultado Abrangente

2019 2018
Lucro líquido do exercício 32.208 9.442
Outros componentes do result. abrangente – –
Resultado abrangente total 32.208 9.442

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras

Demonstrações das Mutações do Patrimônio Líquido
Nota Capital social Ajustes de aval. patrimonial Prejuízo acumulados Total

Em 31 de dezembro de 2017 171.253 48.227 (172.800) 46.680
 Lucro líquido do exercício – – 9.442 9.442
 Realização de ajuste de aval. patrimonial 20 – (1.364) 1.364 –
Em 31 de dezembro de 2018 171.253 46.863 (161.994) 56.122
 Lucro líquido do exercício – – 32.208 32.208
 Realização de ajuste de aval. patrimonial 20 – (1.351) 1.351 –
Em 31 de dezembro de 2019 171.253 45.512 (128.435) 88.330

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras
Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras

1. Contexto operacional: A Santa Maria Cia. de Papel e Celulose (“Compa-
nhia”) é uma sociedade anônima com sede em Guarapuava, Estado do Paraná. 
A Companhia tem como objeto social e atividade preponderante a indústria, o 
comércio, a exportação de papel, no mercado interno e externo, a participação 
em outras sociedades e a Companhia também é comercializadora do exceden-
te da geração de energia elétrica, no mercado local. Administrada pelos atuais 
controladores desde 31/03/1962, a Companhia produz hoje cerca de 110 mil 
toneladas anuais de papel, sendo uma das importantes indústrias no segmento 
em que atua. Entre os principais produtos, destacam-se o papel apergaminha-
do, o papel monolúcido, o papel kraft monolúcido, o papel kraft apergaminhado, 
o papel offset laser e o papel offset. A Companhia possui usina hidrelétrica 
constituída na modalidade de Consórcio denominada UHE Salto Curucaca 
(“Consórcio”), a qual foi constituída em 30/09/2015, tendo como consorciados a 
Cooperativa Agrária Agroindustrial, a Santa Maria Companhia de Papel e Celu-
lose e a Curucaca Geradora S.A., para fi ns de exploração das atividades ope-
racionais de geração de energia elétrica pela UHE Salto Curucaca. O “Consór-
cio” é detentor dos direitos de exploração da Usina Hidrelétrica (UHE) Salto 
Curucaca - localizada entre os municípios de Candói e Guarapuava, Estado do 
Paraná, situada no Rio Jordão, com capacidade instalada de 37,042 MW e 
energia elétrica fi rme assegurada pelo Ministério de Minas e Energia de 22,02 
MW, a qual gera energia elétrica no regime de autoprodução de energia (APE), 
conforme Resolução Autorizativa da ANEEL n.º 6.021, de 06/09/2016. O Con-
sórcio não tem personalidade jurídica própria. Contudo, as partes modifi caram 
as características da Curucaca (sociedade de propósito específi co), por meio 
de seu negócio contratual – “Consórcio”, de modo que cada uma (Santa Maria 
e Agrária) tenham participação sobre os ativos da Curucaca (que tem persona-
lidade jurídica própria) e que cada uma seja responsável pelos ativos e passivos 
da Curucaca, na proporção determinada. Estas modifi cações contratuais às 
características da sociedade de propósito específi co reforçam a classifi cação 
do negócio como operação em conjunto (joint operation). • Capital circulante lí-
quido: O capital circulante líquido (CCL) da Companhia, em 31/12/2019, está 
apresentado pelo montante negativo de 17.037 (R$ 58.026 em 2018). A admi-
nistração da Companhia mantém monitoramento constante da estrutura d e ca-
pital visando salvaguardar a capacidade de continuidade da Companhia para 
oferecer retorno aos acionistas e benefícios às outras partes interessadas, além 
de manter uma estrutura de capital adequado para suas atividades. Nota-se 
relevante evolução de 2018 para 2019 em relação ao CCL da Companhia, de-
corrente principalmente de sua própria atividade, bem como em virtude de rees-
truturação na estrutura de endividamento da Companhia. Em 2019 a Compa-
nhia  realizou uma captação de empréstimo sindicalizado, com prazo fi nal de 
pagamento para 2023, o que permitiu a redução do nível de endividamento da 
Companhia no curto prazo. A administração entende que a estrutura e nível de 
endividamento da Companhia está adequado e que as obrigações serão liqui-
dadas com a geração futura de caixa decorrente das atividades. Adicionalmen-
te, os acionistas da Companhia mantém monitoramento para eventuais neces-
sidades de aporte de recursos para fazer face as necessidades de caixa da 
Companhia. 2. Base de preparação: a. Declaração de conformidade: As 
demonstrações fi nanceiras foram elaboradas de acordo com as práticas contá-
beis adotadas no Brasil (BR GAAP). A emissão dessas demonstrações fi nancei-
ras foi autorizada pela Diretoria da Companhia em 13/08/2020. Detalhes sobre 
as políticas contábeis da Companhia estão apresentados na nota explicativa 6. 
3. Moeda funcional e moeda de apresentação: Essas demonstrações fi nan-
ceiras estão apresentadas em Reais, que é a moeda funcional da Companhia. 
Todos os saldos foram arredondados para o milhar mais próximo, exceto quan-
do indicado de outra forma. 4. Uso de estimativas e julgamentos: As demons-
trações contábeis foram elaboradas de acordo com os pronunciamentos técni-
cos brasileiros, que requerem que a Administração da Companhia faça 
julgamentos, estimativas e tome decisões que afetam a aplicação das práticas 
contábeis e os montantes apresentados de contas patrimoniais e de resultado. 
As estimativas e julgamentos baseiam-se na experiência histórica e em diver-
sos outros fatores tidos como razoáveis diante das circunstâncias, cujos resul-
tados constituem o critério para tomada de decisões sobre o valor contábil de 
ativos e passivos não imediatamente evidentes em outras fontes. Os resultados 
reais podem divergir destas estimativas. As estimativas e premissas são revisa-
das de forma contínua. As revisões das estimativas são reconhecidas prospec-
tivamente. Incertezas sobre premissas e estimativas: As informações sobre 
as incertezas relacionadas a premissas e estimativas em 31/12/2019 que pos-
suem um risco signifi cativo de resultar em um ajuste material nos saldos contá-
beis de ativos e passivos no próximo ano fi scal estão incluídas • Nota explica-
tiva 13 – determinação da vida útil,  valor residual e análise de impairment dos 
ativos imobilizados; e • Nota explicativa 14 – determinação do valor justo dos 
ativos biológicos com base em dados não observáveis signifi cativos. (i) Mensu-
ração do valor justo: Determinadas políticas e divulgações contábeis da Com-
panhia requerem a mensuração de valor justo para ativos e passivos fi nancei-
ros e não fi nanceiros. Ao mensurar o valor justo de um ativo ou um passivo, a 
Companhia usa dados observáveis de mercado, tanto quanto possível. Os va-
lores justos são classifi cados em diferentes níveis em uma hierarquia baseada 
nas informações (inputs) utilizadas nas técnicas de avaliação da seguinte for-
ma: – Nível 1: preços cotados (não ajustados) em mercados ativos para ativos 
e passivos idênticos. – Nível 2: inputs, exceto os preços cotados incluídos no 
Nível 1, que são observáveis para o ativo ou passivo, diretamente (preços) ou 
indiretamente (derivado de preços). – Nível 3: inputs, para o ativo ou passivo, 
que não são baseados em dados observáveis de mercado (inputs não observá-
veis). Informações adicionais sobre as premissas utilizadas na mensuração dos 
valores justos estão incluídas nas seguintes notas explicativas: • Nota explica-
tiva 14 – Ativo biológico; e • Nota explicativa 25 – Instrumentos fi nanceiros. 5. 
Base de mensuração: As demonstrações fi nanceiras foram preparadas com 
base no custo histórico, com exceção dos biológicos que são mensurados pelo 
valor justo menos o custo de venda. 6. Principais políticas contábeis: A Com-
panhia aplicou as políticas contábeis descritas abaixo de maneira consistente a 
todos os períodos apresentados nestas demonstrações fi nanceiras, salvo indi-
cação ao contrário. a. Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de 
caixa incluem o caixa e outros investimentos de curto prazo de alta liquidez, 
com vencimentos originais de até três meses, e com risco insignifi cante de mu-
dança de valor, sendo o saldo apresentado líquido de saldos de contas garanti-
das na demonstração dos fl uxos de caixa. As contas garantidas são demonstra-
das no balanço p  atrimonial como “Empréstimos e fi nanciamentos”, no passivo 
circulante. b. Moeda estrangeira: Transações em moeda estrangeira são con-
vertidas para a respectiva moeda funcional da Companhia pela taxa de câmbio 
nas datas das transações. Ativos e passivos monetários denominados e apura-
dos em moedas estrangeiras na data do balanço são reconvertidos para a mo-
eda funcional à taxa de câmbio naquela data. c. Receita de contrato com 
cliente: As informações sobre políticas contábeis da Companhia relacionadas 
a contratos com clientes são fornecidas na nota explicativa 21. d. Benefício a 
empregados: Obrigações de benefícios de curto prazo a empregados são re-
conhecidas como despesas de pessoal conforme o serviço correspondente seja 
prestado. O passivo é reconhecido pelo montante do pagamento esperado caso 
a Companhia tenha uma obrigação presente legal ou construtiva de pagar esse 
montante em função de serviço passado prestado pelos empregados e a obri-
gação possa ser estimada de maneira confi ável. e. Receitas fi nanceiras e 
despesas fi nanceiras: As receitas e despesas fi nanceiras da Companhia com-
preendem receitas e despesas com juros. • A receita e a despesa de juros são 
reconhecidas no resultado pelo método dos juros efetivos. A ‘taxa de juros efe-
tiva’ é a taxa que desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos em 
caixa futuros estimados ao longo da vida esperada do instrumento fi nanceiro ao 
valor contábil bruto do ativo fi nanceiro; ou ao custo amortizado do passivo fi nan-
ceiro. • No cálculo da receita ou da despesa de juros, a taxa de juros efetiva 
incide sobre o valor contábil bruto do ativo (quando o ativo não estiver com 
problemas de recuperação) ou ao custo amortizado do passivo. No entanto, a 
receita de juros é calculada por meio da aplicação da taxa de juros efetiva ao 
custo amortizado do ativo fi nanceiro que apresenta problemas de recuperação 
depois do reconhecimento inicial. Caso o ativo não esteja mais com problemas 
de recuperação, o cálculo da receita de juros volta a ser feito com base no valor 
bruto. f. Imposto de renda e contribuição social: O imposto de renda e a 
contribuição social do exercício corrente e diferido são calculados com base na 
alíquota de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributável exce-
dente de R$ 240 para imposto de renda e 9% sobre o lucro tributável para 
contribuição social sobre o lucro líquido e consideram a compensação de preju-
ízos fi scais e base negativa de contribuição social, limitada a 30% do lucro real 
do exercício. A despesa com imposto de renda e contribuição social compreen-
de os impostos de renda e contribuição social correntes e diferidos. O imposto 
corrente e o imposto diferido são reconhecidos no resultado a menos que este-
jam relacionados à combinação de negócios ou a itens diretamente reconheci-
dos no patrimônio líquido ou em outros resultados abrangentes. (i) Despesas 
de imposto de renda e contribuição social corrente: A despesa de imposto 
corrente é o imposto a pagar ou a receber estimado sobre o lucro ou prejuízo 
tributável do exercício e qualquer ajuste aos impostos a pagar com relação aos 
exercícios anteriores. O montante dos impostos correntes a pagar ou a receber 
é reconhecido no balanço patrimonial como ativo ou passivo fi scal pela melhor 
estimativa do valor esperado dos impostos a ser pagos ou recebidos que refl et e 
as incertezas relacionadas à sua apuração, se houver. Ele é mensurado com 
base nas taxas de impostos decretadas na data do balanço. Os ativos e passi-

vos fi scais correntes são compensados somente se certos critérios forem aten-
didos. (ii) Despesas de imposto de renda e contribuição social diferido: 
Ativos e passivos fi scais diferidos são reconhecidos com relação às diferenças 
temporárias entre os valores contábeis de ativos e passivos para fi ns de de-
monstrações fi nanceiras e os usados para fi ns de tributação. As mudanças dos 
ativos e passivos fi scais diferidos no exercício são reconhecidas como despesa 
de imposto de renda e contribuição social diferida. Um ativo fi scal diferido é re-
conhecido em relação aos prejuízos fi scai s e diferenças temporárias dedutíveis 
não utilizados, na extensão em que seja provável que lucros tributáveis futuros 
estarão disponíveis, contra os quais serão utilizados. Os lucros tributáveis futu-
ros são determinados com base na reversão de diferenças temporárias tributá-
veis relevantes. Se o montante das diferenças temporárias tributáveis for insufi -
ciente para reconhecer integralmente um ativo fi scal diferido, serão 
considerados os lucros tributáveis futuros, ajustados para as reversões das di-
ferenças temporárias existentes, com base nos planos de negócios da Compa-
nhia. Ativos fi scais diferidos são revisados a cada data de balanço e são reduzi-
dos na extensão em que sua realização não seja mais provável. Ativos e 
passivos fi scais diferidos são mensurados com base nas alíquotas que se espe-
ra aplicar às diferenças temporárias quando elas forem revertidas, baseando-se 
nas alíquotas que foram decretadas até a data do balanço. A mensuração dos 
ativos e passivos fi scais diferidos refl ete as consequências tributárias decorren-
tes da maneira sob a qual a Companhia espera recuperar ou liquidar seus ati-
vos e passivos. Ativos e passivos fi scais diferidos são compensados somente 
se certos critérios forem atendidos. g. Ativos biológicos: Os ativos biológicos 
correspondem a fl orestas de pinus que, após o corte, são destinadas para ven-
da a terceiros. O processo de corte e replantio tem um ciclo aproximado de 12 
a 14 anos, variável com base na cultura e material genético a que se refere. Os 
ativos biológicos são mensurados ao valor justo, deduzidos dos custos estima-
dos de venda no momento do corte, sendo que quaisquer alterações são reco-
nhecidas no resultado. Na determinação do valor justo foi utilizado o método de 
fl uxo de caixa descontado. As premissas signifi cativas na determinação do valor 
justo dos ativos biológicos estão demonstradas na nota explicativa 14. A men-
suração do valor justo dos ativos biológicos é feita anualmente, alinhada com a 
periodicidade da apresentação das demonstrações fi nanceiras da Empresa e 
utiliza como base inventário fl orestal elaborado por empresa terceira. O ganho 
ou a perda na variação do valor justo dos ativos biológicos são reconhecidos no 
resultado do período em que incorrerem, em linha específi ca denominada “Valor 
justo dos ativos biológicos”. h. Estoques: Os estoques são demonstrados ao 
custo ou ao valor líquido de realização, dos dois o menor. O custo dos produtos 
acabados e dos produtos em elaboração compreende os custos de projeto, 
matérias-primas, mão-de-obra direta, outros custos diretos e as respectivas 
despesas diretas de produção (com base na capacidade operacional normal), 
excluindo os custos de empréstimos. O valor líquido de realização é o preço de 
venda estimado no curso normal dos negócios, menos os custos estimados de 
conclusão e os custos estimados necessários para efetuar a venda. i. Imobili-
zado: (i) Reconhecimento e mensuração: Itens do imobilizado são mensura-
dos pelo custo histórico de aquisição ou construção, que inclui os custos de 
empréstimos capitalizados, deduzido de depreciação acumulada e quaisquer 
perdas acumuladas por redução ao valor recuperável (impairment). O custo de 
certos itens do imobilizado em 1º/01/2009, data de transição da Companhia 
para as normas CPCs foi determinada com base em seu valor justo naquela 
data. (ii) Custos subsequentes: Os custos subsequentes são incluídos no va-
lor contábil do ativo ou reconhecidos como um ativo separado, conforme apro-
priado, somente quando for provável que fl uam benefícios econômicos futuros 
associados ao item e que o custo do item possa ser mensurado com segurança. 
O valor contábil de itens ou peças substituídas é baixado. Todos os outros repa-
ros e manutenções são lançados em contrapartida ao resultado do exercício, 
quando incorridos. (iii) Depreciação: Os terrenos não são depreciados. A de-
preciação de outros ativos é calculada usando o método linear para alocar seus 
custos aos seus valores residuais durante a vida útil estimada. Os valores resi-
duais e a vida útil dos ativos são revisados e ajustados, se apropriado, ao fi nal 
de cada exercício. As vidas úteis estimadas do ativo imobilizado são as seguin-
tes: • Edifícios e benfeitorias – 45 anos; • Máquinas e equipamentos: 37 anos;  
• Veículos – 5 anos; • Outros – 7 anos. (iv) Baixa: O valor contábil de um ativo 
é imediatamente baixado para seu valor recuperável se o valor contábil do ativo 
for maior do que seu valor recuperável estimado. Os ganhos e as perdas de 
alienações são determinados pela comparação dos resultados com o valor con-
tábil e são reconhecidos em “Outras receitas (despesas) operacionais, líquidas” 
na demonstração do resultado. j. Instrumentos fi nanceiros: Instrumento fi -
nanceiro é qualquer contrato que dê origem a um ativo fi nanceiro para a entida-
de e a um passivo fi nanceiro ou instrumento patrimonial para outra entidade. (i) 
Ativos fi nanceiros: a. Reconhecimento e mensuração inicial: Um ativo fi nan-
ceiro é reconhecido quando a entidade se tornar parte das disposições contra-
tuais do instrumento. Exceto para contas a receber de clientes sem componen-
te de fi nanciamento signifi cativo, os ativos fi nanceiros são inicialmente 
mensurados a valor justo e, caso não sejam classifi cados como mensurados ao 
valor justo por meio do resultado, os custos de transação que sejam diretamen-
te atribuíveis a sua aquisição ou emissão são adicionados ou reduzidos. b. 
Classifi cação e mensuração subsequente: Ativos fi nanceiros são geralmente 
classifi cados como subsequentemente mensurados ao custo amortizado, ao 
valor justo por meio de outros resultados abrangentes ou ao valor justo por meio 
do resultado com base tanto: no modelo de negócios da entidade para a gestão 
dos ativos fi nanceiros; quanto nas características de fl uxo de caixa contratual 
do ativo fi nanceiro, conforme segue: Custo amortizado: ativo fi nanceiro (instru-
mento fi nanceiro de dívida) cujo fl uxo de caixa contratual resulta somente do 
pagamento de principal e juros sobre o principal em datas específi cas e, cujo 
modelo de negócios objetiva manter o ativo com o fi m de receber seus fl uxos de 
caixa contratuais; Valor justo por meio de outros resultados abrangentes: ativo 
fi nanceiro (instrumento fi nanceiro de dívida) cujo fl uxo de caixa contratual resul-
ta somente do recebimento de principal e juros sobre o principal em datas espe-
cífi cas e, cujo modelo de negócios objetiva tanto o recebimento dos fl uxos de 
caixa contratuais do ativo quanto sua venda, bem como investimentos em ins-
trumento patrimoniais não mantidos para negociação nem contraprestação 
contingente, que no reconhecimento inicial, a Companhia elegeu de forma irre-
vogável por apresentar alterações subsequentes no valor justo do investimento 
em outros resultados abrangentes; Valor justo por meio do resultado: todos os 
demais ativos fi nanceiros. Esta categoria geralmente inclui instrumentos fi nan-
ceiros derivativos. c. Redução ao valor recuperável (Impairment): Provisão para 
perdas de crédito esperadas são reconhecidas em ativos fi nanceiros mensura-
dos ao custo amortizado, incluindo recebíveis de arrendamentos mercantis, 
bem como aqueles mensurados ao valor justo por meio de outros resultados 
abrangentes. Em geral, para os demais instrumentos fi nanceiros, a Companhia 
reconhece provisão por valor equivalente à perda de crédito esperada para 12 
meses, entretanto, quando o risco de crédito do instrumento fi nanceiro tiver 
aumentado signifi cativamente desde o seu reconhecimento inicial, a provisão é 
reconhecida por valor equivalente à perda de crédito esperada (vida toda). (ii) 
Passivos fi nanceiros: a. Reconhecimento e mensuração inicial: Um passivo 
fi nanceiro é reconhecido quando a entidade se tornar parte das disposições 
contratuais do instrumento e inicialmente mensurado a valor justo. Caso não 
seja classifi cado como mensurado ao valor justo por meio do resultado, os cus-
tos de transação que sejam diretamente atribuíveis a sua aquisição ou emissão 
reduzem ou aumentam esse valor. b. Classifi cação e mensuração subsequente: 
Passivos fi nanceiros são classifi cados como mensurados subsequentemente 
pelo custo amortizado, exceto em determinadas circunstâncias, que incluem 
determinados passivos fi nanceiros ao valor justo por meio do resultado. Finan-
ciamentos são mensurados ao custo amortizado utilizando o método dos juros 
efetivos. Quando passivos fi nanceiros mensurados a custo amortizado tem 
seus termos contratuais modifi cados e tal modifi cação não for substancial, seus 
saldos contábeis refl etirão o valor presente dos seus fl uxos de caixa sob os 
novos termos, utilizando a taxa de juros efetiva original. A diferença entre o 
saldo contábil do instrumento remensurado quando da modifi cação não subs-
tancial dos seus termos e seu saldo contábil imediatamente anterior a tal modi-
fi cação é reconhecida como ganho ou perda no resultado do período. k. Provi-
sões: As provisões para ações judiciais (trabalhista, civil e tributária) são 
reconhecidas quando: (i) a Companhia tem uma obrigação presente ou não 
formalizada (constructive obligation) como resultado de eventos já ocorridos; (ii) 
é provável que uma saída de recursos seja necessária para liquidar a obriga-
ção; e (iii) o valor puder ser estimado com segurança. Quando houver uma série 
de obrigações similares, a probabilidade de liquidá-las é determinada levando-
-se em consideração a classe de obrigações como um todo. Uma provisão é 
reconhecida mesmo que a probabilidade de liquidação relacionada com qual-
quer item individual incluído na mesma classe de obrigações seja pequena. As 
provisões são mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser ne-
cessários para liquidar a obrigação, usando uma taxa antes dos efeitos tributá-
rios, a qual refl ita as avaliações atuais de mercado do valor do dinheiro no 
tempo e dos riscos específi cos da obrigação. O aumento da obrigação em de-
corrência da passagem do tempo é reconhecido como despesa fi nanceira. l. 
Empreendimentos controlados em conjunto: Acordos em conjunto são to-
das as entidades sobre as quais a Companhia tem controle compartilhado com 
uma ou mais partes. Os investimentos em acordos em conjunto são classifi ca-
dos como operações em conjunto (Joint Operation) ou empreendimentos con-
trolados em conjunto (Joint Venture) dependendo dos direitos e das obrigações 

Demonstrações dos Fluxos de Caixa – Método Indireto
Nota 2019 2018

Fluxo de caixa das ativ. operacionais
Lucro líquido do exercício 32.208 9.442
 Ajustes para:
  Depreciação e amortização 22 10.454 10.161
  Result. na baixas de ativo imobilizado (279) (95)
  Imp. de renda e contribuição social 18(b) 19.365 6.536
  Mudanças no valor justo de ativos biológicos 14 (42) 1.658
  Perda por redução ao valor recuperável de contas
   a receber 25(b) 1.386 16
  Juros sobre mútuos 24 9.157 10.268
  Juros referentes ao programa de recuperação fi scal 17(a) 425 552
  Juros sobre emprést. e fi nanciamentos 8.844 10.724

81.518 49.262
 Variações nos ativos e passivos
  Contas a receber de clientes 9 (16.200) (5.784)
  Estoques 10 1.587 (8.620)
  Tributos a recuperar 11 2.339 (318)
  Adiantamento a fornecedores 1.608 (2.373)
  Outros ativos 1.212 3.248
  Depósitos judiciais 19 (230) (119)
  Fornecedores 15 (20.304) 27.597
  Salários e encargos sociais 2.644 (4.356)
  Tributos a pagar 1.040 1.631 
  Adiantamento de clientes 3.296 (6.201)
  Outros passivos 714 (37)
Caixa gerado pelas ativ. operacionais 59.224 53.930
 Juros e encargos pagos 16(b) (8.649) (9.471)
 IR e contribuição social pagos 18(b) (19.523) (6.373)
Caixa líq. gerado pelas ativ. operac. 31.052 38.086
Fluxo de caixa das ativ. de investimentos
 Consolidação de imobiliz. do consórcio – 1.618
 Aquisições de bens do ativo imobilizado (21.451) (11.078)
 Gastos c/ plantio e manut. de fl orestas 14 (103) (217)
 Receb. pela venda de ativo imobiliz. 23 698 1.473
 Aquisição de ativos intangíveis (259) (23)
Caixa líq. aplic. nas ativ. de investimento (21.115) (8.227)
Fluxo de caixa das ativ. de fi nanciamento
 Captação de emprést. e fi nanc. 16(b) 138.767 26.158
 Amortização de principal de empréstimos e
  fi nanciamentos 16(b) (106.769) (39.270)
 Amortiz. do progr. de recuper. fi scal 17(a) (6.610) (18.675)
 Captação de mútuos com partes relac. 58.529 22.314
 Partes relacionadas (94.112) (34.023)
Caixa líq. aplic. nas ativ. de fi nanciamento (10.195) (43.496)
Variação líq. de caixa e equiv. de caixa (258) (13.637)
Caixa e equivalentes de caixa no início do
 exercício 8 12.008 25.645
Caixa e equivalentes de caixa no fi nal do
 exercício 8 11.750 12.008

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras

contratuais de cada investidor. As operações em conjunto são contabilizadas 
nas demonstrações fi nanceiras para representar os direitos e as obrigações 
contratuais da Companhia. Dessa forma, os ativos, passivos, receitas e despe-
sas relacionados aos seus interesses em operação em conjunto são contabili-
zados individualmente nas demonstrações fi nanceiras. Os ganhos não realiza-
dos das operações entre a Companhia e negócios em conjunto são eliminados 
na proporção da participação da Companhia. As perdas não realizadas também 
são eliminadas, a menos que a operação forneça evidências de uma perda 
(impairment) do ativo transferido. As políticas contábeis dos negócios em con-
junto são alteradas, quando necessário, para assegurar consistência com as 
políticas adotadas pela Companhia. 7. Novas normas e interpretações ainda 
não efetivas: Uma série de novas normas serão efetivas para exercícios inicia-
dos após 01/01/2019. A Companhia não adotou essas normas na preparação 
destas demonstrações fi nanceiras. As seguintes normas alteradas e interpreta-
ções não deverão ter um impacto signifi cativo nas demonstrações fi nanceiras 
da Companhia: • Alterações nas referências à estrutura conceitual nas normas 
IFRS. • Defi nição de um negócio (alterações ao CPC 15). • Defi nição de mate-
rialidade (emendas ao CPC 26/IAS 1 e CPC 23/IAS 8). • IFRS 17 Contratos de 
Seguros.
8. Caixa e equivalentes de caixa: 2019 2018
Caixa e bancos 8.381 9.131
Aplicações fi nanceiras (i) 3.369 2.877

11.750 12.008
(i) As aplicações fi nanceiras se referem a certifi cados de depósitos bancários 
remunerados à taxa de 100% do Certifi cado de Depósito Interbancário (CDI) 
e podem ser resgatadas imediatamente em um montante conhecido de caixa 
sem penalidade de juros, estando sujeito a um insignifi cante risco de mudança 
de valor, cuja intenção da administração é fazer uso desses recursos no curto 
prazo. Referidos saldos decorrem da estratégia e do fl uxo normal das opera-
ções da Companhia.
9. Contas a receber de clientes: 2019 2018
Clientes nacionais 55.913 44.023
Clientes estrangeiros 7.392 4.495
Partes relacionadas (nota 12(a)) 1.764 1.737

65.069 50.255
Em 31/12/2019, contas a receber de clientes no valor de R$ 3.048 (R$ 1.708 
em 2018) encontram-se vencidos, mas não impaired. A análise de vencimentos 
dessas contas a receber está apresentada a seguir:

2019 2018
Até três meses 2.920 628
De três a seis meses – 10
Acima de seis meses 128 1.070

3.048 1.708
Segundo avaliação da administração, este contas a receber vencido deve ser 
totalmente recuperado até 31/12/2020. A Companhia ofereceu duplicatas a 
receber como garantias em contratos de empréstimos e fi nanciamentos, con-
12. Partes relacionadas: a. Composição dos saldos:

31 de dezembro de 2019 31 de dezembro de 2018

(a) Principais saldos

Reflorestadora
São Manoel

Ltda.

Três
Capões 

S.A.

Outras
partes

relacionadas

Acionistas
residentes

no país Total

Reflorestadora
São Manoel 

Ltda.

Curucaca
Geradora

S.A.

Três
Capões

S.A.

Outras
partes

relacionadas

Acionistas 
residentes

no país Total
Ativo circulante
Contas a receber (nota 9) 8 47 – 1.709 1.764 – 4 24 – 1.709 1.737
Partes relacionadas – – 815 – 815 – – 689 – – 689
Ativo não circulante
Partes relacionadas (i) – – 224 – 224 – – – – – –
Passivo circulante
Fornecedores (Nota 15) – (12) (6) – (18) (25) – (26) – – (51)
Passivo não circulante
Partes relacionadas (i) – – (7.416) (51.997) (59.413) (80.549) – – (4.940) – (85.489)
(b) Principais operações
Vendas de prod. e/ou serv. (ii) 8 47 1 – 56 – – 147 – – 147
Custo c/ prod. e/ou serv. (iii) (32) (281) (606) – (919) (114) – (1.136) – – (1.250)
Resultado fi nanceiro-
 juros sobre mútuos (6.554) – (543) – (7.097) (9.873) – – (395) – (10.268)
(i) Mútuos remunerados a taxa de 1,00% a.m., não havendo exigibilidade do pagamento nos próximos 12 meses conforme contrato entre as partes; (ii) Fatura-
mento de materiais diversos realizados pela Companhia para as empresas do grupo e para os acionistas pessoa física; (iii) Refere-se ao custo dos serviços de 
implantação e colheita fl orestal, bem como ao custo da compra de madeira da Refl orestadora São Manoel Ltda., utilizada no processo produtivo. As transações 
com partes relacionadas são realizadas sob condições específi cas acordadas entre as partes relacionadas. Essas transações, devido às suas características es-
pecífi cas, não são comparáveis com transações efetuadas com partes não relacionadas. b. Remuneração do pessoal-chave da administração: No exercício 
de 2019 o montante pago pela Companhia foi de R$ 187 (R$ 186 em 2018) relativos à remuneração dos Administradores.
13. Imobilizado: a. Composição dos saldos:

Terrenos
Edifícios e 

benfeitorias
Máq., equipam.

 e instalações Veículos
Obras em

Andamento (e) Outros Total
Saldos em 31 de dezembro 2017 49.054 155.929 145.138 928 11.487 1.778 364.314
 Aquisições – 73 2.156 311 9.437 315 12.292
 Alienações – (16) (2.420) – (561) – (2.996)
 Transferências entre contas patrimoniais – 5.515 1.748 – (7.348) 85 –
 Depreciação – (4.126) (5.182) (232) – (399) (9.939)
Saldos  em 31 de dezembro 2018 49.054 157.375 141.441 1.007 13.015 1.779 363.671
 Custo reavaliado, líquido 49.054 220.940 385.989 2.459 13.015 8.844 680.301
 Depreciação acumulada – (63.565) (244.548) (1.452) – (7.065) (316.630)
 Saldo contábil, líquido 49.054 157.375 141.441 1.007 13.015 1.779 363.671
Saldos em 31 de dezembro 2018 49.054 157.375 141.441 1.007 13.015 1.779 363.671
 Aquisições – – 2.127 597 20.560 276 23.560
 Alienações e baixas – – (21) (167) (112) (119) (419)
 Transferências entre contas patrimoniais – 188 3.577 – (3.765) – –
 Depreciação – (4.200) (5.345) (234) – (443) (10.222)
Saldos em 31 de dezembro 2019 49.054 153.363 141.779 1.202 29.698 1.493 376.590
 Custo reavaliado, líquido 49.054 221.128 390.566 2.442 29.698 9.001 701.888
 Depreciação acumulada – (67.765) (248.786) (1.240) – (7.508) (325.298)
 Saldo contábil, líquido 49.054 153.363 141.779 1.202 29.698 1.493 376.590
Taxas anuais médias de depreciação % – 2,2 2,7 20 – 14,28 –

forme mencionado na nota 16. A exposição da Companhia a riscos de crédito e 
perdas por redução ao valor recuperável relacionadas ao ‘Contas a receber de 
clientes’, está divulgada na nota explicativa25(c).
10. Estoques: 2019 2018
Produtos acabados 7.856 5.137
Matérias-primas 8.257 13.391
Materiais auxiliares 7.170 6.342

23.283 24.870
A administração não tem expectativa de perdas na realização dos estoques.
11. Tributos a recuperar: 2019 2018
Imposto sobre circulação de mercadorias e prestação de
 serviços(ICMS)(ii) 1.326 1.160
Antecipações de IR e contribuição social 1.857 1.241
Programa de Integração Social (PIS) e Contribuição para
 o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) 471 1.646
Reintegra 587 587

4.241 4.634
Circulante 3.638 4.026
Não circulante (ii) 603 608

4.241 4.634
(ii) O saldo classifi cado no realizável a longo prazo é composto por tributos 
(ICMS) sobre ativo fi xo e em processo de compensação.

b. Valor recuperável (impairment) e revisão das vidas úteis do ativo 
imobilizado: O ativo imobilizado tem o seu valor recuperável analisado, no 
mínimo, anualmente, e para os exercícios fi ndos em 31/12/2019 e 2018, a 
Administração não identifi cou indicadores de que o ativo imobilizado poderia 
apresentar problemas de impairment. Adicionalmente, as taxas de depreciação 
do ativo imobilizado foram revisadas durante o exercício, e a Administração 
não identifi cou a necessidade de alterar as taxas de depreciação/vidas úteis. A 
Companhia mantém provisão para redução ao valor recuperável de R$ 17.571 
(R$ 17.571 em 2018), constituído inicialmente no exercício de 2010, referen-
te aos imobilizados relacionado ao negócio madeira, por estarem inoperante. 
c. Garantias: A Companhia ofereceu parte do ativo imobilizado, constituído por 
um Imóvel Rural denominado Fazenda Três Capões de área de 10.571 m², 
constituído por área industrial composta por ofi cina e almoxarifado, conforme 
matrícula 13.412, como garantia no programa de parcelamento fi scal, conforme 
mencionado na nota 16 (d). O valor contábil deste terreno em 31/12/2019 é de 
R$ 181. d. Capitalização de custo de empréstimos: Durante o exercício de 
2019, a Companhia capitalizou custos de empréstimos no valor de R$ 2.109 
(R$ 1.214 em 2018). e. Obras em andamento: Em 2019, a Companhia possui 
o saldo de 29.698 (R$ 13.015 em 2018) de imobilizado em construção. O prin-
cipal incremento (R$ 14.557) se deve à aquisição do ativo PCH Três Capões, 
localizada no Rio Jordão no município de Guarapuava adquirido em 2019 com 
capacidade instalada de 1,268 MWh e potencial para 10 MWh . Em 25/01/2019 
foi publicado no Diário Ofi cial a resolução autorizativa 7550 de 22/01/2019 que 
transfere para a Santa Maria Cia de Papel e Celulose a autorização de uso do 
referido ativo. 14. Ativo biológico: Em 31/12/2019, a Companhia possui 301 
hectares de fl orestas, localizadas no Estado do Paraná, as quais são mantidas 
a valor justo, conforme premissas apresentadas abaixo. A formação de fl orestas 
é iniciada pelo plantio de mudas em terras próprias e de terceiros, cujo primeiro 
corte ocorre após 12 anos do plantio. As terras em que as fl orestas estão planta-
das são classifi cadas no ativo imobilizado. a. Mensuração dos valores justos: 
A mensuração dos valores justos e seus in  puts foram classifi cadas como nível 
3 nas técnicas de avaliação utilizadas (inputs que não são baseados em dados 
observáveis de mercado - inputs não observáveis), utilizando-se a metodologia 
de fl uxo de caixa descontado. Abaixo são apresentadas as principais premissas 
utilizadas: (i) As fl orestas serão mantidas a custo histórico até o segundo ano de 
plantio, em decorrência do entendimento da administração de que durante esse 
período, o custo histórico dos ativos biológicos se aproxima de seu valor justo. 
(ii) As fl orestas após o segundo ano são valorizadas por seu valor justo, o qual 
refl ete o preço de venda do ativo menos os custos necessários para colocação 
do produto em condições de venda ou consumo. (iii) A metodologia utilizada 
na mensuração do valor justo dos ativos biológicos corresponde à projeção 
dos fl uxos de caixa futuros de acordo com o ciclo de produtividade projetado 
das fl orestas, levando-se em consideração as variações de preço e crescimen-
to dos ativos biológicos. (iv) A taxa de desconto utilizada nos fl uxos de caixa 
corresponde a WACC (custo médio ponderado de capital). (v) Os volumes de 
produtividade projetados das fl orestas são defi nidos com base em uma estratifi -
cação em função de cada espécie, potencial produtivo e idade das fl orestas. O 
conjunto dessas características compõe um índice denominado IMA (Incremen-
to Médio Anual), expresso em toneladas por hectare/ano utilizado como base na 
projeção de produtividade. O plano de corte das culturas mantidas pela Com-
panhia é de 12 anos. (vi) Os preços dos ativos biológicos, denominados em R$/
tonelada são os preços praticados pela Companhia na região. (vii) Os gastos 
com plantio se referem aos custos de formação dos ativos biológicos acrescidos 
dos custos de capital referente a terras. Inputs signifi cativos não observá-
veis: • Preços estimados de madeira por tonelada de 63,00/m³. • Rendimen-
tos estimados por hectare de 360,25. • Taxa de desconto ajustada ao risco de 
10,11%. b. Estratégia de gerenciamento de risco relacionada às atividades 
fl orestais: A Companhia está exposta aos seguintes riscos relacionados à suas 
plantações: (i) Riscos regulatórios e ambientais: A Companhia está sujeita a 
leis e regulamentações nos diversos ambientes em que opera. A Companhia 
possui políticas e procedimentos ambientais voltados ao cumprimento de leis 
ambientais locais e outras. (ii) Risco de oferta e demanda: A Companhia está 
exposta a riscos decorrentes da fl utuação de preços e do volume de venda de 

madeira. Quando possível, a Companhia administra esse risco alinhando seu 
volume de corte com a oferta e demanda do mercado. A Administração realiza 
análises regulares de tendências da indústria para volumes projetados de corte 
e preço. (iii) Riscos climáticos e outros: As plantações da Companhia estão 
expostas aos riscos de danos causados por mudanças climáticas, doenças, 
incêndios fl orestais e outras forças da natureza. A Companhia possui processos 
extensos em funcionamento voltados ao monitoramento e à redução desses 
riscos, incluindo inspeções regulares da saúde fl orestal e análises da indústria 
para doenças e pragas. A conciliação dos saldos contábeis no início e no fi m 
do exercício é a seguinte:

2019 2018
Saldo no início do exercício 411 1.852
 Gastos com plantio de pinus e manutenção 103 217
 Variação do valor justo 42 (1.658)
Saldo no fi nal do exercício 556 411
15. Fornecedores: 2019 2018
Fornecedores nacionais 78.299 95.595
Fornecedores estrangeiros 737 1.396
Partes relacionadas (nota 12(a)) 18 51
Outros 1.718 4.034

80.772 101.076
Circulante 80.772 100.391
Não circulante – 685

80.772 101.076
A exposição da Companhia a riscos de moeda e de liquidez relacionados a 
fornecedores, está divulgada na nota explicativa 25(c). 16. Empréstimos e 
fi nanciamentos: a. Composição dos saldos:
Em moeda nacional 2019 2018
Circulante
 Capital de giro (i) 19.466 35.189
 Ativo fi xo (ii) – 34
 Leasing (iii) 242 299
 Agência Especial de Financ. Industrial - Finame (iv) 2.467 2.537
 Outros 30 55

22.205 38.114
Não circulante
 Capital de giro (i) 98.861 45.891
 Leasing (iii) 324 558
 Agência Especial de Financ. Industrial - Finame (iv) 20.836 23.302
 Outros 8 67

120.029 69.818
142.234 107.932

(i) A taxa média de juros de empréstimos de capital de giro no exercício fi ndo 
em 31/12/2019 foi de 3,37% ao ano mais a variação do CDI. (ii) A taxa média 
de juros de fi nanciamentos para aquisição de ativo fi xo foi de 14,51% ao ano 
no exercício fi ndo em 31/12/2019. (iii) A taxa média de juros para os contratos 
de Leasing foi de 13,02% ao ano no exercício fi ndo em 31/12/2019. (iv) A taxa 
média de juros para os contratos de Finame foi de 8,15% ao ano no exercício 
fi ndo em 31/12/2019. b. Movimentação dos emprést imos e fi nanciamentos:
Saldo em 31/12/2017 118.577
Captações 26.158
Amortização do valor principal (39.270)
Apropriação de juros (i) 11.938
Pagam. de juros e variações monetárias e cambiais (9.471)
Saldo em 31/12/2018 107.932
Captações 138.767
Amortização do valor principal (106.769)
Apropriação de juros (i) 10.953
Pagamento de juros (8.649)
Saldo em 31/12/2019 142.234
(i) Do total de juros apropriado no exercício de 2019, a Companhia capitalizou 
custos de empréstimos no valor de R$ 2.109 (R$ 1.214 em 2018), conforme 
nota explicativa 13 (d).
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