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PARA DIVULGAÇÃO IMEDIATA - São Paulo, 14 de agosto de 2019 – Gafisa S.A. (B3: GFSA3; OTC: GFASY), uma 
das principais incorporadoras com foco no mercado residencial de média e alta renda no Brasil, anuncia 
hoje os resultados operacionais e financeiros do segundo trimestre encerrado em 30 de junho de 2019. 

GAFISA DIVULGA RESULTADOS DO    

2T19 
 

 

São 120 dias construindo uma Nova Gafisa 

Assumimos a gestão da Companhia no fim de março deste ano. 
Desde então, em linha com as diretrizes estabelecidas pelos acionistas e pelo 
Conselho de Administração, juntamente com a retomada do mercado 
imobiliário no país, estamos trabalhando intensamente para dar novos 
rumos à Gafisa, com entregas consistentes e de qualidade, visando o futuro: 

Capitalização: (i) conclusão da primeira tranche do aumento de capital 
com a emissão de 26.273.962 novas ações e captação de R$132 
milhões. (ii) Discussão da  segunda tranche do aumento de capital pelo 
Conselho de Administração. Um estudo de “valuation” da Companhia 
para suportar a precificação da oferta já está em andamento. (iii) 
Análise da captação de até US$150 milhões, aprovada na Assembleia 
Geral Extraordinária do dia 23 de abril/19, que poderá ser colocada no 
mercado local ou internacional. 

Gestão: (i) contratação de um novo time de executivos  com ampla 
experiência no mercado imobiliário; e (ii) horizontalização da gestão 
com novos talentos com mindset jovem e inovador, integração dos 
times e áreas. 

Governança: foram eleito novos membros para compôr o Conselho de 
Administração, com grande experiência no processo de turnaround.  
Os comitês de apoio à gestão,  foram mantidos. 

Operacional: (i) retomada do ritmo de obras pós capitalização, 
assegurando a entrega dos empreendimentos com a qualidade do 
produto Gafisa; (ii) reestruturação da área de vendas; (iii) adoção de 
medidas para gerar liquidez dos depósitos judiciais; (iv) contratação da 
consultoria Falconi para a revisão de processos e otimização de gastos 
no curto prazo.  

Qualidade: conclusão de auditoria anual de qualidade com a 
recomendação da manutenção dos certificados demonstrando que a 
Companhia continua zelando não só pela qualidade dos produtos e 
serviços, mas também pelo cumprimento de regulamentos, de 
legislações e de toda e qualquer exigência de caráter normativo. Além 
disso, a Gafisa segue apta a cumprir as exigências de instituições 
financeiras. 

Financeiro: (i) início da renegociação e escalonamento dos passivos 
operacionais e financeiros; (ii) migração dos projetos lançados da 
holding para SPE´s com o objetivo de viabilizar a captação de recursos 
via SFH. Este movimento segue a adequação da estrutura de balanço 
da Companhia na direção das melhores e mais transparentes práticas 
do setor. 

Estratégico: contratação da Bain & Company para a elaboração de um 
plano estratégico de médio e longo prazo, combinando movimentos 
estratégicos e táticos. 

.  

 
 

Teleconferência de Resultados  

16 de agosto de 2019 
 

► 11:00 Horário de Brasília 

Em Português 

+55 (11) 3137-8076 (Brasil) 

Código: Gafisa 

 

► 10:00 Horário de Nova York  

Em Inglês (tradução simultânea do Português) 

+1 786 209-1795 (EUA) 

Código: Gafisa 

 

Webcast: www.gafisa.com.br/ri  

 

Replay: 

+55 (11) 3137-8031 

Português: 8875| #270 

Inglês: 8876| #732 

 

 

Ações 

GFSA3 – B3  
GFASY – OTC 
Total ações em circulação: 71.031.8761 
Volume Médio Diário Negociado (2T19):  
2.088.185 ações. 
(1) incluindo 3.331.542 ações em tesouraria.  
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No cenário internacional, está em estudo o processo de “relisting” na Bolsa de Valores de Nova York (NYSE), 
visando da maior visibilidade para a Companhia e acessar novos mercados.  

Esse período foi de muito trabalho com dedicação, disciplina e transparência. É uma grande satisfação ver essa 
Companhia trilhando novos rumos em todo seu ecossistema. Isso nos faz expandir o horizonte e ter a certeza que 
estamos no caminho certo, que apesar longo, temos a energia necessária para percorre-lo rapidamente.  

 

Roberto Luz Portella 

Diretor Presidente, Financeiro e de Relações com Investidores 
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RESULTADOS OPERACIONAIS 
 

Tabela 1 - Desempenho Operacional (R$ Mil) 

 

Tabela 2 - Desempenho Financeiro (R$ Mil) 

¹ Ajustado por juros capitalizados. 
² Ajustado por juros capitalizados, com plano de opções (não-caixa) e minoritários.  
³ Resultados a apropriar líquido de PIS/Cofins - 3,65%, e sem impacto do método AVP segundo Lei 11.638. 
4 Resultados a apropriar contemplam os empreendimentos que estão sob restrição por cláusula suspensiva. 
5  Caixa e equivalentes de caixa, e títulos e valores mobiliários. 
6 Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9.  

  

 

 

 

 

 2T19 1T19 T/T (%) 2T18 A/A (%) 6M19 6M18 A/A (%) 

Lançamentos - - - 399.875 -100,0% - 538.590 -100,0% 

Vendas Brutas 87.893 91.270 -3,7% 405.858 -78,3% 179.163 699.318 -74,4% 

Distratos (31.672) (41.363) -23,4% (59.912) -47,1% (73.035) (117.614) -37,9% 

Vendas Contratadas 56.221 49.907 12,7% 345.946 -83,7% 106.128 581.704 -81,8% 

Velocidade Vendas (VSO) 5,0% 4,3% 0,7 p.p. 19,9% -14,9 p.p. 9,1% 17,2% -8,1 p.p. 

VGV Entregue 91.317 80.079 14,0% 300.991 -69,7% 171.396 300.991 -43,1% 

 2T19 1T19 T/T (%) 2T186 A/A (%) 6M19 6M186 A/A (%) 

Receita Líquida 99.659  95.421  4,4% 281.930  -64,7% 195.080 515.878 -62,2% 

Lucro Bruto Ajustado¹ 48.862  17.764  175,1% 108.768  -55,1% 66.626 170.309 -60,9% 

Margem Bruta Ajustada¹ 49,0% 18,6% 30,4 p.p. 38,6% 10,4 p.p. 34,2% 33,0% 1,20 p.p. 

EBITDA Ajustado² 13.923  (23.006) -160,5% 33.566 -58,5% (9.083) 39.217 -123,2% 

Margem EBITDA Ajustada² 14,0% -24,1% 38,1 p.p. 11,9% 2,1 p.p. -4,7% 7,6% -12,3 p.p. 

Resultado Líquido  (12.724) (46.354) -72,6% (24.957) -49,0% (59.078) (78.475) -24,7% 

Receitas a Apropriar 506.418  533.503  -5,1% 701.634 -27,8% 506.418 701.634 -27,8% 

Resultados a Apropriar3 4 177.847  193.016  -7,9% 262.828  -32,3% 177.847 262.828 -32,3% 

Margem de Resultados a 
Apropriar4 5 

35,1% 36,2% -1,1 p.p. 37,5% -2.4 p.p. 35,1% 37,5% -2.4 p.p. 

Dívida Líquida 587.898  727.104  -19,1% 751.873  -21,8% 587.898 751.873 -21,8% 

Caixa e Disponibilidades5 182.817  63.068  189,9% 212.897  -14,1% 182.817  212.897 -14,1% 

Patrimônio Líquido + 
Minoritários 

575.353  449.455  28,0% 887.913  -35,2% 575.353 887.913 -35,2% 

(Dívida Líq. – Finan. Proj.) / 
(PL + Minorit.) 

21,9% 51,1% -29,2 p.p. 17,7% 4,2 p.p. 21,9% 17,7% 4,2 p.p. 
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Lançamentos  

Ao longo do primeiro semestre do ano, a Gafisa concentrou seus esforços no processo de venda e 
monetização das unidades em estoque. Mais uma vez, ressaltamos o foco na recuperação da confiança do 
mercado e do consumidor, garantindo a viabilidade econômica dos empreendimentos, reestabelendo 
cronogramas de entregas antes de retomar o ciclo de lançamentos. 

 

 

Vendas  

As vendas brutas totalizaram R$87,9 milhões neste trimestre, uma redução de 3,7% na comparação 
com o 1T19 e de 78,3% em relação ao 2T18. A variação na comparação 2T19x2T18 deve-se ao maior volume 
de lançamentos ao longo do segundo trimestre de 2018 (R$400 milhões); além do processo de 
reestruturação que vem passando a Companhia, o que também afetou o desempenho de vendas ao longo 
do primeiro semestre.  

 

No acumulado dos seis primeiros meses de 2019, as vendas brutas somaram R$179,2 milhões. 

 

O valor reportado dos distratos no 2T19 foi de R$31,7 milhões, uma redução de 23,4% em relação 
ao trimestre passado, mesmo com um volume de VGV entregue 14% superior. Na comparação com o 2T18 
o decréscimo é de 47,1%. Há uma força tarefa atuando nas negociações junto aos clientes, visando 
consolidar a tendência de queda no volume de distratos. 

 

O gráfico abaixo apresenta a evolução dos distratos nos últimos dois anos, evidenciando a 
consistente tendência de queda ao longo dos trimestres.  

 
                                   ¹ Considera o acumulado do ano. 
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As vendas líquidas atingiram R$ 56,2 milhões no 2T19, um crescimento de 12,7% em relação aos três 
meses antecedentes. No acumulado do ano as vendas líquidas totalizaram R$ 106,1 milhões. 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 
                                                                                                                               ¹ Considera o acumulado do ano. 

Vendas Sobre Oferta (VSO) 

 

A VSO trimestral foi de 5,0% no 2T19, 0,7 ponto percentual acima do resultado obtido no trimestre 
passado.  

 

 

 

 

 

 

 

 

Estoque (Imóveis para Venda) 

O valor de mercado do estoque da Companhia ao final do segundo trimestre de 2019 totalizou R$ 
1,063 bilhão, uma queda de 5,4% em relação ao trimestre anterior.  

 

Tabela 3 - Estoque a Valor de Mercado 1T19 x 2T19 (R$ Mil)  

 
Estoques 

1T19 
Lançamentos Distratos 

Vendas 
Brutas 

Ajustes¹ 
Estoques 

2T19 
T/T(%) 

São Paulo 917.439 - 22.144 (76.916) (3.111) 859.554 -6,3% 

Rio de Janeiro 136.453 - 4.511 (6.433) 3.665 138.196 1,3% 

Outros Mercados 69.681 - 5.018 (4.544) (5.216) 64.939 -6,8% 

Total 1.123.573 - 31.672 (87.893) (4.663) 1.062.689 -5,4% 

¹Os ajustes do período são reflexo de atualizações relacionadas ao escopo de projeto, data de lançamento e atualização de preços. 

 

O giro de estoque LTM subiu de 21 meses no 1T19 para 38 meses no 2T19 devido à queda do volume 
de vendas nos últimos 4 trimestres.  
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Aproximadamente 68% do estoque é composto por unidades residenciais localizadas no estado de 

São Paulo, as quais possuem maior liquidez que as unidades comerciais e as unidades residenciais nas demais 
regiões. Estamos aptos a capturar as oportunidades que surgirão com a recuperação econômica, o que 
deverá contribuir para retornarmos ao patamar de giro de estoque LTM historicamente registrado.   

Tabela 4 - Estoque a Valor de Mercado – Andamento Financeiro – POC - (R$ Mil) 

 
Não 

 Iniciado 
Até 30% 

construído 
30% a 70% 
construído 

Mais que 70% 
construído 

Unidades 
concluídas 

Total 2T19 

São Paulo  - - 461.800 150.456 247.299 859.554 

Rio de Janeiro - - - - 138.196 138.196 

Outros Mercados - - 13.201 - 51.737 64.939 

Total - - 475.001 150.456 437.232 1.062.689 

* % POC não revela necessariamente o status das obras, mas sim o andamento financeiro do projeto. 

 

Tabela 5 - Estoque a Valor de Mercado – Quebra Comercial x Residencial - (R$ Mil) 

Estoque GFSA % Residencial Comercial Total 

São Paulo 721.448 138.107 859.554 

Rio de Janeiro 31.065 107.131 138.196 

Outros 64.939 - 64.939 

Total 817.451 245.238 1.062.689 

 

Projetos Entregues e Repasse 

No segundo trimestre de 2019, a Gafisa entregou o empreendimento Choice Santo Amaro, 
totalizando 227 unidades líquidas de permuta, cuja a soma dos VGVs alcançou o valor de R$91,3 milhões 
livre de corretagem. No momento, a Companhia conta com 13 canteiros de obras ativos e 4 projetos que 
terão suas obras iniciadas ainda neste ano. Todos os projetos serão entregues dentro dos padrões de 
qualidade Gafisa. 

 

Tabela 6 – Entregas 

Projeto 
Data de 
Entrega 

Data de 
Lançamento 

Localização % Participação 
Unids 
100%¹ 

VGV R$mil² 

Like Aclimação fev/19 mar/16 São Paulo/SP 100% 136 80.079 

Choice Santo Amaro mai/19 jun/16 São Paulo/SP 100% 227 91.317 

Total 2T19     227 91.317 

Total 2019     363 171.396 
¹ Número de unidades equivalente a 100% de participação nos empreendimentos líquido de permutas; 
² VGV = Valor Geral de Venda das unidades líquido de corretagem e permuta. 
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O VGV repassado no 2T19 alcançou R$ 44,2 milhões, 31,8% inferior ao valor reportado no primeiro 
trimestre de 2019. Tal redução deve-se ao fato de que parcela significativa do VGV de aproximadamente R$ 
239 milhões entregue no 4T18 (Hermann Jr, Barra Vista e Scena Alto da Lapa), foi repasssada no primeiro 
trimestre de 2019. Em contrapartida, no primeiro semestre de 2019 foram entregues apenas 2 
empreendimentos que totalizaram R$171,4 milhões; sendo o empreendimento Choice Santo Amaro, com 
VGV de R$91,3 milhões, entregue no final de maio e com maior volume de repasse previsto para o terceiro 
trimestre de 2019. 

No acumulado do ano, o VGV repassado somou R$109 milhões, um decréscimo de 45,4% em relação 
aos primeiros seis meses de 2018.  
 

Tabela 7 –  Repasse e Entregas - (R$ Mil) 

 2T19 1T19 T/T (%) 2T18 A/A (%) 6M19 6M18 A/A (%) 

VGV Repassado ¹ 44.202 64.821 -31,8% 140.505 -68,5% 109.023 199.503 -45,4% 

Projetos Entregues 1 1 0,0% 5 -80,0% 2 5 -60,0% 

Unidades Entregues ² 227 136 66,9% 1.025 -77,9% 363 1.025 -64,6% 

VGV Entregue ³ 91.317 80.079 14,0% 300.991 -69,7% 171.396 300.991 -43,1% 

      ¹ VGV repassado refere-se à efetiva entrada de caixa das unidades repassadas às instituições financeiras; 
      ² Número de unidades equivalente a 100% de participação nos empreendimentos líquido de permutas; 
      ³ VGV = Valor Geral de Venda das unidades líquido de corretagem e permuta. 

 

Banco de Terrenos 

O landbank da Companhia possui VGV estimado em R$3,81 bilhões e corresponde a 33 
projetos/fases potenciais totalizando 6.751 unidades Gafisa. Por volta de 70% dos nossos terrenos foram 
adquiridos por meio de permutas, e destes, a maior parte está localizada em São Paulo. 

Tabela 8 - Banco de Terrenos (R$ Mil) 

 
VGV  

(% Gafisa) ¹ 
% Permuta 

Total ² 
% Permuta 
Unidades 

% Permuta 
Financeiro 

Unidades 
Potencial  

(% Gafisa) ³ 

Unidades  
Potencial Total 

São Paulo  2.470.906 79,8% 71,6% 8,2% 4.947 5.307 

Rio de Janeiro 748.745 60,1% 60,1% 0,0% 755 892 

Outros 594.327 30,0% 30,0% 0,0% 1.050 1.320 

Total 3.813.979 69,8% 66,2% 3,6% 6.751 7.519 

¹ Os VGV (% Gafisa) apresentado é líquido de permuta e taxa de corretagem. 
² O percentual de permuta é aferido ante o custo histórico de aquisição do terreno. 
³ Unidades potenciais são líquidas de permuta e referem-se à participação de Gafisa e/ou de seus parceiros no empreendimento. 

 

Tabela 9 - Movimentação do Banco de Terrenos (2T19 x 1T19 - R$ Mil) 

 Landbank Inicial 
Aquisição de 

Terrenos 
Lançamentos Distratos Ajustes Landbank Final 

São Paulo  2.486.753 - - - (15.847) 2.470.906 

Rio de Janeiro 748.745 - - - - 748.745 

Outros 594.327 - - - - 594.327 

Total 3.829.825 - - - (15.847) 3.813.979 
*Os valores apresentados são líquidos de permuta e corretagem. 
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RESULTADOS FINANCEIROS 

Receita 

A receita líquida totalizou R$99,7 milhões no segundo trimestre de 2019, um acréscimo de 4,4% em 
relação ao valor reportado no 1T19, resultado do maior volume de vendas líquidas e da baixa de cláusula do 
empreendimento Scena Tatuapé, lançado no 3T18, que contribuiu com R$15,5 milhões no receitamento do 
trimestre.  

Tabela 10 - Reconhecimento de Receita (R$ Mil) 

 2T19 2T18 

Lançamentos Vendas Contratadas % Vendas Receita % Receita Vendas Contratadas % Vendas Receita¹ % Receita 

2018 -2.276 -4,0% 21.630 21,7% 232.403 67,2% 68.242 24,2% 
2017 1.658 3,0% 12.650 12,7% 20.777 6,0% 9.918 3,5% 

2016 33.694 59,9% 44.403 44,5% 24.171 7,0% 25.034 8,9% 

2015 19.696 35,0% 22.583 22,7% 33.323 9,6% 148.275 52,6% 

<2014 3.449 6,1% (1.606) -1,6% 35.271 10,2% 30.461 10,8% 

Total 56.221 100% 99.659 100,0% 345.946 100% 281.930 100,0% 
¹Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9. 

 
Lucro & Margem Bruta 

O lucro bruto ajustado da Gafisa neste trimestre foi de aproximadamente R$48,9 milhões versus 
R$17,8 milhões no 1T19 e R$108,8 milhões no 2T18.  

Já a margem bruta ajustada no trimestre foi de 49,0%, representando um acréscimo de 30,4 p.p. em 
relação ao 1T19. Nota-se que este aumento significativo na comparação trimestral deve-se principalmente 
a venda de unidades com margem mais elevada e à revisão de 2 projetos do landbank que levou a uma 
reversão de impairment destes terrenos no valor de R$16,7 milhões. 

 

Tabela 11 – Margem Bruta (R$ Mil) 

 2T19 1T19 T/T(%) 2T18² A/A (%) 6M19 6M18² A/A (%) 

Receita Líquida 99.659 95.421 4,4% 281.930  -64,7% 195.080  515.878  -62,2% 

Lucro Bruto 36.971 6.447 473,5% 77.226  -52,1% 43.418  102.495  -57,6% 

Margem Bruta 37,1% 6,8% 30,3 p.p. 27,4% 9,7 p.p. 22,3% 19,9% 2,4 p.p. 

(-) Custos Financeiros (11.891) (11.317) 5,1% (31.542)  -62,3% (23.208)  (67.814)  -65,8% 

Lucro Bruto Ajustado ¹ 48.862 17.764 175,1% 108.768  -55,1% 66.626  170.309  -60,9% 

Margem Bruta Ajustada ¹ 49,0% 18,6% 30,4 p.p. 38,6% 10,4 p.p. 34,2% 33,0% 1,2 p.p. 

¹ Ajustado por juros capitalizados. 
² Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9. 

 
Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas (SG&A) 

No 2T19, as despesas com vendas, gerais e administrativas somaram R$14,4 milhões, 70,7% abaixo 
do publicado no 2T18. 

Seguindo a política de diligência e adequação da estrutura ao modelo da Nova Gafisa, as despesas 
com vendas, por sua vez, totalizaram R$3,0 milhões neste trimestre, uma contração de 53,7% em relação ao 
1T19, explicada principalmente pela redução de gastos com marketing, condomínio e IPTU. O acumulado 
nos 6M19 atingiu R$9,5 milhões, diminuição de 81,8% se comparado ao mesmo período do ano anterior. 
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Já as despesas gerais e administrativas totalizaram R$11,3 milhões, queda de 45,6% na comparação 
com o 2T18, resultado: (i) da redução do quadro de funcionários, proporcionando uma diminuição de R$ 5,2 
milhões entre os períodos analisados; (ii) da revisão de contratos de prestação de serviços e informática, 
permitindo uma economia de cerca de R$ 1,1 milhão; e (iii) da mudança de endereço da sede, a qual 
promoveu uma redução de aproximadamente 30% nas despesas com aluguel e condomínio. Na 2T19 X 1T19, 
parte significativa da variação é explicada pela reversão de provisão de stock option (aprox. R$2,5 milhões) 
no primeiro trimestre do ano.  

Tabela 12 – Despesas VGA (R$ Mil) 

 2T19 1T19 T/T(%) 2T18 A/A (%) 6M19 6M18 A/A (%) 

Despesas com Vendas (3.011) (6.502) -53,7% (28.110) -89,3% (9.513) (52.389) -81,8% 

Despesas Gerais e 
Administrativas 

(11.340) (7.900) 43,5% (20.845) -45,6% (19.240) (39.541) -51,3% 

Total de Despesas VGA (14.351) (14.402) -0,4% (48.955) -70,7% (28.753) (91.930) -68,7% 

 

As Outras Receitas/Despesas Operacionais somaram R$23,6 milhões no 2T19, aumento de 33,4% em 
relação ao 2T18, refletindo o crescimento de 49,5% das despesas com demandas judicias entre os períodos 
analisados  

Vale mencionar que esse montante provisionado encontra-se pulverizado, com suas principais 
contingências provenientes de: i) atraso de obra de empreendimentos de safras antigas; ii) defeito 
construtivo de unidades entregues entre 2010 e 2012.  Toda a base de processos está sendo auditada e uma 
política de acordos para quitação de obrigações está em elaboração visando a redução do passivo 

Tabela 13 – Outras Receitas/Despesas Operacionais (R$ Mil) 

 2T19 1T19 T/T(%) 2T18 A/A (%) 6M19 6M18 A/A (%) 

Despesas com Demandas Judiciais (23.544) (22.225) 5,9% (15.747) 49,5% (45.769) (27.523) 66,3% 

Outras (98) (1) 9.700% (1.972) -95,0% (99) (2.401) -95,9% 

Total (23.642) (22.226) 6,4% (17.719) 33,4% (45.868) (29.924) 53,3% 

 

EBITDA Ajustado 

O EBITDA ajustado atingiu R$13,9 milhões no 2T19, ante um valor negativo de R$23 milhões relativo 
aos três meses anteriores.  

Tabela 14 – EBITDA Ajustado (R$ Mil) 

 2T19 1T19 T/T(%) 2T18² A/A (%) 6M19 6M18² A/A (%) 

Lucro (Prejuízo) Líquido (12.724) (46.354) -72,6% (24.957) -49,0% (59.078) (78.475) -24,7% 

(+) Resultado Financeiro 10.469  9.959  5,1% 19.082 -45,1% 20.428  39.032  -47,7% 

(+) IR / CSLL 309  404  -23,5% 1.432  -78,4% 713  1.664  -57,2% 

(+) Depreciação e Amortização 4.143  4.373  -5,3% 5.140  -19,4% 8.516  9.125  -6,7% 

(+) Capitalização de Juros 11.891  11.317  5,1% 31.542  -62,3% 23.208  67.814  -65,8% 

(+) Despesas com Plano de Opções de 
Ações 

(412) (2.460) -83,3% 1.369  -130,1% (2.872) 1.278  -324,7% 

(+) Participação dos Minoritários 247  (245) -200,8% (42) -688,1% 2  (1.221) -100,2% 

EBITDA Ajustado¹ 13.923  (23.006) -160,5% 33.566 -58,5% (9.083) 39.217  -123,2% 

¹ Ajustado por juros capitalizados, com plano de opções (não-caixa) e minoritários. 

² Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9. 
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Resultado Financeiro 

No segundo trimestre deste ano, as receitas financeiras atingiram R$5,4 milhões, aumento de 59,6% 
e 43,7% na comparação com o 1T19 e 2T18, respectivamente, refletindo o saldo de disponibilidades superior 
na comparação trimestral e uma maior prudência na aplicação dos recursos em relação ao ano anterior. 

As despesas financeiras, por sua vez, alcançaram R$15,8 milhões no 2T19, uma queda de 30,6% em 
relação ao 2T18, explicada pela redução de juros sobre captações em função do menor nível de 
endividamento entre os períodos analisados.  

Dessa forma, o resultado financeiro líquido no 2T19 foi negativo em aproximadamente R$10,5 
milhões, comparado ao prejuízo financeiro líquido de R$10,0 milhões no 1T19 e de R$19,1 milhões no 2T18. 

 

Resultado Líquido 

O resultado líquido no segundo trimestre de 2019 foi negativo em cerca de R$12,7 milhões, 
comparado aos prejuízos líquidos de R$46,4 milhões e R$24,9 milhões apresentados no 1T19 e 2T18, 
respectivamente. Já refletindo os ganhos de eficiência das ações implementadas pela nova administração.  

Tabela 15 – Resultado Líquido (R$ Mil) 

 2T19 1T19 T/T(%) 2T18³ A/A (%) 6M19 6M18³ A/A (%) 

Receita Líquida 99.659  95.421  4,4% 281.930  -64,7% 195.080  515.878  -62,2% 

Resultado Bruto 36.971  6.447  473,5% 77.226  -52,1% 43.418  102.495  -57,6% 

Margem Bruta 37,1% 6,8% 30,3 p.p. 27,4% 9,7 p.p. 22,3% 19,9% 2,4 p.p. 

(-) Custo Financeiro (11.891) (11.317) 5,1% (31.542) -62,3% (23.208) (67.814) -65,8% 

Resultado Bruto Ajustado¹ 48.862  17.764  175,1% 108.768  -55,1% 66.626  170.309  -60,9% 

Margem Bruta Ajustada¹ 49,0% 18,6% 30,4 p.p. 38,6% 10,4 p.p. 34,2% 33,0% 1,2 p.p. 

EBITDA Ajustado² 13.923  (23.006) -160,5% 33.566 -58,5% (9.083) 39.217  -123,2% 

Margem EBITDA Ajustada² 14,0% -24,1% 38,1 p.p. 11,9% 2,1 p.p. -4,7% 7,6% -12,3 p.p. 

Resultado Líquido (12.724) (46.354) -72,6% (24.957) -49,0% (59.078) (78.475) -24,7% 

1 Ajustado por juros capitalizados. 

2Ajustado por juros capitalizados, com plano de opções (não-caixa) e minoritários. 

³ Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9.    

 

Receitas e Resultados a Apropriar 

Ao final do 2T19, o saldo de resultados a apropriar pelo método PoC foi de R$177,8 milhões, com 
margem a reconhecer de 35,1%.  

Tabela 16 - Resultados a Apropriar (REF) (R$ Mil) 

 2T19 1T19 T/T(%) 2T18 A/A (%) 

Receitas a Apropriar 506.418 533.503 -5,1% 701.634 -27,8% 

Custo das Unidades Vendidas a Apropriar (328.571) (340.487) -3,5% (438.806) -25,1% 

Resultado a Apropriar 177.847 193.016 -7,9% 262.828 -32,3% 

Margem a Apropriar 35,1% 36,2% -1,1 p.p. 37,5% -2,4 p.p. 

Notas: Resultados a apropriar líquido de PIS/Cofins - 3,65%, e sem impacto do método AVP segundo Lei 11.638. 
Resultados a apropriar contemplam os empreendimentos que estão sob restrição por cláusula suspensiva. 
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BALANÇO PATRIMONIAL 

 

Caixa e Equivalentes de Caixa e Títulos e Valores Mobiliários 

Em 30 de junho de 2019, o saldo de caixa, equivalentes de caixa e títulos e valores mobiliários foi de 
R$182,8 milhões. 

 

Recebíveis 

O saldo total de recebíveis foi de R$1,09 bilhão ao final do 2T19, registrando uma redução de 5,1% 
em relação ao 1T19. Desse total, aproximadamente R$474,8 milhões tem previsão de recebimento ainda em 
2019 e compõe parte importante do plano de reestruturação do balanço da Companhia. 

Tabela 17 – Recebíveis Totais (R$ Mil)  

 2T19 1T19 T/T(%) 2T18¹ A/A (%) 

Recebíveis de Incorp. –  A Apropriar 525.602  553.713  -5,1% 728.214  -27,8% 

Recebíveis PoC - CP (Balanço) 449.356  475.820  -5,6% 562.072  -20,1% 

Recebíveis PoC - LP (Balanço) 116.835  120.614  -3,1% 195.199  -40,1% 

Total 1.091.793  1.150.147  -5,1% 1.485.485  -26,5% 

¹ Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9.   
Notas: CP – Curto Prazo | LP- Longo Prazo | PoC – Método do Percentual de Conclusão. 
Recebíveis de incorporação: contabiliza os recebíveis ainda não reconhecidos pelo método PoC e BRGAAP. 
Recebíveis PoC: contabiliza recebíveis já reconhecidos pelo método PoC e BRGAAP. 
 
 

Tabela 18 – Cronograma de Recebíveis (R$ Mil) 

 Total 2019 2020 2021 2022 2023 – Em diante 

Recebíveis a Apropriar 525.602 232.969 172.374 110.957 2.460 6.842 

Recebíveis PoC 566.191 241.854 218.021 97.839 2.237 6.240 

Total 1.091.793 474.823 390.395 208.796 4.697 13.082 

 

Geração de Caixa 

A Companhia encerrou o segundo trimestre de 2019 com uma geração de caixa positiva em R$6,9 
milhões, excluindo o efeito do aumento de capital no valor de R$ 132,3 milhões. Vale mencionar que este 
foi o terceiro trimestre consecutivo de geração de caixa, resultado da disciplinada gestão de gastos. 

 

Tabela 19 – Geração de Caixa (R$ Mil) 

  4T18 1T19 2T19 

Disponibilidades 1 137.160 63.068 182.817 

Variação das Disponibilidades (1) (57.285) (74.092) 119.749 

Dívida Total + Obrigação com Investidores 889.413 790.172 770.715 

Var. da Dívida Total + Obrig. com Investidores (2) (70.931) (99.241) (19.457) 

Aumento de Capital (3) - - 132.266 

Geração de Caixa no Período (1) - (2) - (3) 13.646 25.149 6.940 

Geração Acumulada de Caixa Final² (45.583) 25.149 32.089 

                   ¹ Caixa e equivalentes de caixa, e títulos e valores mobiliários. 
                  ² Considera o acumulado do ano. 
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Liquidez 

Ao final do 2T19, a relação Dívida Líquida/Patrimônio Líquido era de 102,2%, reflexo não apenas do 
ingresso de R$132,3 milhões provenientes do aumento de capital, mas também da atual diligência com os 
recursos da Companhia. Excluindo-se os financiamentos de projetos, a relação Dívida Líquida/Patrimônio 
Líquido foi de 21,9%. 

A dívida líquida no período atingiu R$587,9 milhões, representado uma redução de 21,8% em relação 
ao mesmo período do ano anterior.  

Tabela 20 – Dívida e Obrigações com Investidores (R$ Mil) 

 2T19 1T19 T/T(%) 2T18 A/A (%) 

Debêntures – Capital de Giro (A) 245.086 249.242 -1,7% 223.663 9,6% 

Financiamento de Projeto SFH – (B) 461.640 497.307 -7,2% 594.917 -22,4% 

Capital de Giro (C) 54.376 43.623 24,6% 146.190 -62,8% 

Outras Operações (D) 9.613 - - - - 

Dívida Total (A)+(B)+(C)= (E) 770.715 790.172 -2,5% 964.770 -20,1% 

Caixa e Disponibilidades¹ (F) 182.817 63.068 189,9% 212.897 -14,1% 

Dívida Líquida (E)-(F) = (G) 587.898 727.104 -19,1% 751.873 -21,8% 

Patrimônio Líquido + Minoritários (H) 575.353 449.455 28,0% 887.913 -35,2% 

(Dívida Líquida) / (PL)  (G)/(H) = (I) 102,2% 161,8% -59,6 p.p. 84,7% 17,5 p.p. 

(Dív Líq – Finan. Proj.) / PL  ((G)-(B))/(H) = (J) 21,9% 51,1% -29,2 p.p. 17,7% 4,2 p.p. 

¹ Caixa e equivalentes de caixa, e títulos e valores mobiliários. 

 
A Companhia encerrou o 2T19 com R$266,4 milhões de endividamento a vencer ainda este ano, ou 

34,6% do total da dívida. Em 30 de junho de 2019, o custo médio da dívida consolidada era de 11,5% a.a., 
ou 179,7% do CDI.  

Enfatizamos, ainda, que durante este trimestre a Companhia amortizou R$53,6 milhões do saldo de 
principal das dívidas contratadas.  

 

 Tabela 21 – Vencimento da Dívida (R$ Mil) 

 Custo médio (a.a.) Total Até Dez/19 Até Dez/20 Até Dez/21 Até Dez/22 

Debêntures – Capital de giro (A) 
CDI + 3% / CDI + 3,75% / CDI + 

5,25% / IPCA + 8,37% 
245.086 41.387 160.468 41.644 1.587 

Financiamento a projeto SFH  (B) 
TR + 8,30% a 14,19% / 12,87% / 

143% CDI 
461.640 225.020 174.315 62.305 - 

Capital de giro (C) 
135% CDI / CDI + 2,5% / CDI + 
3,70% / CDI + 4,25% / 19,56% 

54.376 11 2.116 48.489 3.760 

Outras operações (D)  9.613 9.613 - - - 

Dívida Total (A)+(B)+(C) = (E)  770.715 266.418 336.899 152.438 5.347 

% Vencimento total por Período  34,6% 43,7% 19,8% 0,7% 

Vencimento de dívida de projeto como % da dívida total (B)/ (E)  84,5% 51,7% 40,9% 0,0% 

Vencimento de dívida corporativa como % da dívida total ((A)+(C))/ (E)  19,1% 48,3% 59,1% 100,0% 

Relação Dívida Corporativa / Crédito Imobiliário 40% / 60%    
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São Paulo, 14 de agosto de 2019. 

 

A Alphaville Urbanismo SA comunica seus resultados do segundo trimestre de 2019. 

Resultados Financeiros  

No segundo trimestre de 2019, a receita líquida foi de R$ 21 milhões e o prejuízo líquido foi de R$ 232 

milhões. 

 
2T19 2T18 2T19 vs. 2T18 6M19 6M18 6M19 vs 6M18 

Receita líquida 21 20 5% -2 106 -102% 

Lucro líquido -232 -198 17% -417 -290 44% 

       

  

Importante mencionar que a Gafisa descontinuou o reconhecimento de sua participação em perdas futuras 

após reduzir a zero o saldo contábil de sua participação de 30% no capital social da Alphaville. 

 

Para mais informações, entre em contato com o time de RI: ri@alphaville.com.br ou +55 11 3038-7131. 
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Demonstração de Resultados - Consolidado 

 2T19 1T19 T/T (%) 2T18¹ A/A (%) 6M19 6M18¹ A/A (%) 

Receita Líquida 99.659  95.421  4,4% 281.930  -64,7% 195.080  515.878  -62,2% 

Custos Operacionais (62.688) (88.974) -29,5% (204.704) -69,4% (151.662) (413.383) -63,3% 

Resultado Bruto 36.971  6.447  473,5% 77.226  -52,1% 43.418  102.495  -57,6% 

Margem Bruta 37,1% 6,8% 30,3 p.p. 27,4% 9,7 p.p. 22,3% 19,9% 2,4 p.p. 

Despesas 
Operacionais 

(38.670) (42.683) -9,4% (81.711) -52,7% (81.353) (141.495) -42,5% 

Despesas 
com Vendas 

(3.011) (6.502) -53,7% (28.110) -89,3% (9.513) (52.389) -81,8% 

Desp. Gerais 
e Administrativas 

(11.340) (7.900) 43,5% (20.845) -45,6% (19.240) (39.541) -51,3% 

Outras Desp. 
e Rec. Operacionais 

(23.642) (22.226) 6,4% (17.719) 33,4% (45.868) (29.924) 53,3% 

Depreciação 
e Amortização 

(4.143) (4.373) -5,3% (5.140) -19,4% (8.516) (9.125) -6,7% 

Equivalência 
Patrimonial 

3.466  (1.682) -306,1% (9.897) -135,0% 1.784  (10.516) -117,0% 

Resultado 
Operacional 

(1.699) (36.236) -95,3% (4.485) -62,1% (37.935) (39.000) -2,7% 

Receita Financeira 5.369  3.365  59,6% 3.737  43,7% 8.734  9.081  -3,8% 

Despesa Financeira (15.838) (13.324) 18,9% (22.819) -30,6% (29.162) (48.113) -39,4% 

Res. Líq. Antes de IR 
& CSLL 

(12.168) (46.195) -73,7% (23.567) -48,4% (58.363) (78.032) -25,2% 

IR & CSLL (309) (404) -23,5% (1.432) -78,4% (713) (1.664) -57,2% 

Res. Líquido Após IR 
& CSLL 

(12.477) (46.599) -73,2% (24.999) -50,1% (59.076) (79.696) -25,9% 

Participações 
Minoritárias 

247  (245) -200,8% (42) -688,1% 2  (1.221) -100,2% 

Resultado Líquido (12.724) (46.354) -72,6% (24.957) -49,0% (59.078) (78.475) -24,7% 

¹ Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9. 
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Balanço Patrimonial - Consolidado 
 2T19 1T19 T/T (%) 2T18¹ A/A (%) 

Ativo Circulante          

Caixa e Equivalentes de Caixa 11.373  12.402  -8,3% 14.161  -19,7% 

Títulos e Valores Mobiliários 171.444  50.666  238,4% 198.736  -13,7% 

Recebíveis de Clientes 449.356  475.820  -5,6% 472.539  -4,9% 

Imóveis a Comercializar 807.992  819.458  -1,4% 892.101  -9,4% 

Outras Contas a Receber 133.061  107.370  23,9% 104.086  27,8% 

Despesas Antecipadas e Outras 2.318  2.466  -6,0% 4.125  -43,8% 

Terrenos Destinado a Venda 38.681  38.682  0,0% 34.212  13,1% 

Subtotal 1.614.225 1.506.864  7,1% 1.719.960  -6,1% 

       

Ativo Não-Circulante      

Recebíveis de Clientes 116.835  120.614  -3,1% 195.199  -40,1% 

Imóveis a Comercializar 218.616  228.228  -4,2% 370.192  -40,9% 

Outros 125.705  123.755  1,6% 114.656  9,6% 

Subtotal 461.156  472.597  -2,4% 680.047  -32,2% 

Intangível e Imobilizado 29.344  32.270  -9,1% 41.011  -28,4% 

Investimentos 302.797  309.668  -2,2% 466.987  -35,2% 

      

Ativo Total 2.407.522  2.321.399  3,7% 2.908.005  -17,2% 

       

Passivo Circulante      

Empréstimos e Financiamentos 332.693  307.555  8,2% 255.144  30,4% 

Debêntures 170.955  133.636  27,9% 21.875  681,5% 

Obrig. com Terrenos 96.979  114.237  -15,1% 148.536  -34,7% 

Fornecedores e Materiais 161.722  115.114  40,5% 94.632  70,9% 

Impostos e Contribuições 60.359  57.445  5,1% 55.554  8,6% 

Outros 372.617  436.573  -14,6% 344.033  8,3% 

Subtotal 1.195.325  1.164.560  2,6% 919.774  30,0% 

       

Passivo Não-Circulante      

Empréstimos e Financiamentos 192.936  233.375  -17,3% 485.963  -60,3% 

Debêntures 74.131  115.606  -35,9% 201.788  -63,3% 

Obrig. com Terrenos 157.582  153.947  2,4% 182.723  -13,8% 

Impostos Diferidos 49.372  49.372  0,0% 74.473  -33,7% 

Provisão para Contingências 119.559  103.604  15,4% 90.516  32,1% 

Outros 43.264  51.480  -16,0% 64.855  -33,3% 

Sub Total 636.844  707.384  -10,0% 1.100.318  -42,1% 

       

Patrimônio Líquido      

Patrimônio Líquido 573.554  448.179  28,0% 885.291  -35,5% 

Participação dos Minoritários 1.799  1.276  41,0% 2.622  -31,4% 

Subtotal 575.353  449.455  28,0% 887.913  -35,2% 

Total do Passivo e Patrimônio Líquido 2.407.522  2.321.399  3,7% 2.908.005  -17,2% 

¹ Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9. 
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Fluxo de Caixa – Consolidado 
 2T19 2T18¹ 6M19 6M18¹ 

Lucro Líquido (Prejuízo) antes dos impostos (14.443) (23.569) (60.638) (78.032) 

Despesas/receitas que não impactam capital de giro 1.983  30.173  (670) 17.687 

Depreciações e Amortizações 4.143  5.140  8.516 9.125 

Impairment  (17.011) (16.061) (28.219) (25.237) 

Despesas com plano de opções (412) 1.369  (2.872) 1.278 

Juros e taxas não realizados, líquido 2.882  3.563  3.086 7.344 

Equivalência Patrimonial (3.466) 9.899  (1.784) 10.516 

Provisão de garantia (1.444) (2.459) (1.782) (3.293) 

Provisão por contingências 13.305  15.306  35.530 26.833 

Provisão para distribuição de lucros 500  1.273  500 2.504 

Provisão (reversão) para devedores duvidosos 6.075  12.142  (12.464) (11.363) 

Ganho / Perda de instrumentos financeiros -  1  - (20) 

Provisão multa por atraso de obra (2.589) -  (1.181) - 

Clientes 24.187  (61.143) 86.500 (92.202) 

Imóveis a venda 38.090  61.555  130.479 161.167 

Outros recebíveis (14.100) (7.117) (24.095) (11.626) 

Despesas de vendas diferidas e Despesas antecipadas 148  1.011  350 1.410 

Obrigações por aquisição de imóveis (13.623) 53.569  (54.871) 22.425 

Impostos e contribuições 2.914  3.538  3.082 9.124 

Fornecedores 36.815  (3.450) 37.138 (3.340) 

Folha de pagamento, encargos e provisão para bônus (786) (129) (1.820) 365 

Outras contas a pagar (46.393) (12.967) (142.994) (42.767) 

Operações com partes relacionadas 7.429  (3.188) 18.280 (8.457) 

Impostos Pagos (309) (1.432) (713) (1.664) 

Caixa Gerado em Atividades Operacionais 21.912  36.851  (9.972) (25.910) 

Atividades de Investimento    - 

Aquisição de propriedades e equipamentos (5.674) (5.146) (6.017) (9.514) 

Aporte de capital em controladoras -  (1.781) - (2.280) 

Resgate de títulos e valores mobiliários, cauções e créditos (29.322) 196.157  48.134 666.060 

Aplicação de títulos, valores mobiliários e créditos restritos (94.173) (213.609) (117.438) (745.861) 

Caixa utilizado em atividades de investimento (129.169) (24.379) (72.604) (91.595) 

Atividades de Financiamento   - - 

Contribuições de partes relacionadas -  -  - - 

Aumento empréstimos e financiamentos 29.078  158.392  51.787 210.330 

Amortização de empréstimo e financiamento (51.417) (180.653) (173.571) (357.802) 

Cessão de créditos recebíveis, líquido -  -  - - 

Operações de mútuo (9.400) 296  (9.358) (155) 

Alienação de ações em tesouraria -  -  148 - 

Caixa gerado/utilizado em atividades de financiamento de operação descontinuada -  -  - - 

Resultado na alienação de ações em tesouraria 5.702  -  60.374 - 

Aumento de capital 132.265  -  132.265 167 

Subscrição e integralização de ações ordinárias - - - 250.599 

Caixa gerado por atividades de financiamento 106.228 (21.965) 61.645 103.139 

No início do período 12.402 23.654 32.304 28.527 

No fim do período 11.373 14.161 11.373 14.161 

Acréscimo (decréscimo) líquido em Caixa e Equivalentes de Caixa (1.029) (9.493) (20.931) (14.366) 

¹ Reapresentação em função da adoção do IFRS 15 e IFRS 9. 
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Este release contém considerações futuras sobre as perspectivas do negócio, estimativas de 
resultados operacionais e financeiros e perspectivas de crescimento da Gafisa. Estas são apenas 
projeções e, como tais, baseiam-se exclusivamente nas expectativas da administração da Gafisa 
em relação ao futuro do negócio e seu contínuo acesso a capital para financiar o plano de negócios 
da Companhia. Tais considerações futuras dependem substancialmente de mudanças nas 
condições de mercado, de regras governamentais, pressões da concorrência, do desempenho do 
setor e da economia brasileira entre outros fatores sujeitos a mudanças sem aviso prévio. 
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