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75  
vezes 

premiada

1.500.000 de 
pessoas moram 
em um Gafisa

Mais de 
16.000.000  

de m2  
construídos

Presença em mais  
de 40 cidades e  
19 estados em 

todo o Brasil 

500.000 
seguidores nas 
redes sociais

1 em cada 140 
brasileiros mora 
em um Gafisa

Mais de 1.100 
empreendimentos 

entregues

A soma dos m2 
construídos pela 

Gafisa corresponde a 
aproximadamente 15% 

de toda a área da cidade 
de São Francisco, nos 

Estados Unidos.

A população de 
Porto Alegre, capital 

do Rio Grande do 
Sul, é equivalente 
a quantidade de 

pessoas morando 
em um Gafisa.

A quantidade de pessoas 
morando em um Gafisa 
encheria 25 estádios 
do Morumbi e lotaria a 

Avenida Paulista.

GAFISA EM NÚMEROS
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GAFISA ANUNCIA RESULTADOS DO 4º. TRI e de 2019

São Paulo, 26 de março de 2020 – Gafisa S.A. (B3: GFSA3; OTC: GFASY),  a maior incorporadora da história 
do mercado brasileiro, com foco no mercado residencial de média e alta renda, anuncia hoje os resultados 

operacionais e financeiros do quarto trimestre encerrado em 31 de dezembro de 2019.

O ano de 2019 foi marcante na história da Gafisa, a qual 
passou por um profundo processo de reestruturação, 
resultando em uma melhoria expressiva do nosso 
desempenho operacional e dos nossos resultados 
financeiros. 

Em termos de estruturação de caixa, concluímos com 
sucesso dois aumentos de capital com a captação total 
de US$ 100 milhões, resultando na entrada de novos 
investidores institucionais no quadro de acionistas da 
Companhia. 

Contratamos a Bain Co., para nos apoiar em nosso 
Planejamento e a Falconi Consultores, para a 
implementação do nosso método de trabalho e metas 
a serem atingidas em 2020. 

Tomamos a decisão de não fazer lançamentos de 
novos empreendimentos enquanto não tivéssemos o 
controle total das nossas operações e, principalmente, 
das nossas finanças. 

A alavancagem, medida pela relação dívida líquida sobre 
patrimônio líquido, caiu para 34%, uma queda de 118,6 
p.p. em relação ao mesmo período do ano anterior. 

Como fato subsequente tivemos também a aprovação 
por parte do Banco do Brasil da repactuação da dívida 
que possuímos naquela instituição, o que irá alongar o 
passível exigível de curto prazo.

Foi realizada uma redução de custos fixos e variáveis 
de mais de R$ 50 milhões e retomadas as obras de 18 
empreendimentos, dois deles já entregues aos nossos 
clientes.

Renegociamos importantes dívidas, financeiras e com 
fornecedores, obtivemos diversas linhas de crédito no 
mercado e reduzimos de forma expressiva as provisões 
contábeis.

Adicionalmente, retomamos o processo de relistagem 
de nossas ações no mercado norte-americano, de 
forma a ampliarmos o acesso de novos investidores.

Nossos resultados financeiros tiveram uma melhoria 
significativa, sendo que nossa dívida líquida caiu para R$ 325 
milhões, uma queda de 57% em relação ao valor de 2018. 

Passamos de um caixa e disponibilidades de R$ 63 
milhões no 1T2019 para R$ 414 milhões no 4T2019. 

Nossa margem bruta teve uma melhora expressiva, 
ficando próxima de 30% quando em 2018 atingiu a 
12%.

Finalmente, revertemos um resultado líquido ajustado 
de (R$ 356 milhões) em 2018 para (R$ 14 milhões) em 
2019. 

Se desconsiderarmos a operação de desinvestimento 
da participação na Alphaville Urbanismo S.A., o 
resultado da companhia é positivo em R$ 15 milhões.

O atingimento desse resultado é extremamente 
relevante, na medida em que o último resultado positivo 
da companhia ocorreu no 4º. trimestre de 2015.

Em dezembro assinamos Protocolo de Intenções para 
aquisição da UPCON, reconhecida incorporadora do 
mercado de São Paulo. 

Com essa operação, a ser submetida para aprovação 
dos nossos acionistas no próximo mês de abril, 
fortaleceremos a Gafisa tanto em ativos quanto na 
experiência e complementariedade que teremos com 
sua equipe executiva.

Temos projetos já aprovados, continuamos 
prospectando negócios e terrenos, estamos 
capitalizados com o importante aumento de capital 
realizado em 2019 e contamos com uma equipe 
altamente motivada para o lançamento de novos 
empreendimentos em 2020.  

A Gafisa, contando com uma marca tradicional e 
reconhecida como referência no mercado brasileiro e 
com um modelo de gestão que está sendo diariamente 
aperfeiçoado, encontra-se posicionada para o início de 
um novo ciclo de desenvolvimento e de crescimento, 
retomando sua história de sucesso e de geração de 
valor para nossos acionistas.

Agradecemos o apoio dos nossos acionistas, que 
deram uma prova de inequívoca confiança na gestão 
da companhia, a fidelidade dos nossos clientes, a 
parceria dos nossos fornecedores e à contribuição 
da nossa equipe de profissionais, que numa 
demonstração de um total comprometimento com a 
empresa, tem sido de fundamental importância para 
a reconstrução da companhia e para a pavimentação 
dessa nova trajetória.

Comitê de Gestão & Diretoria Executiva Gafisa

MENSAGEM DA ADMINISTRAÇÃO
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RESULTADOS OPERACIONAIS

Tabela 1 - Desempenho Operacional (R$ Mil)

Tabela 2 - Desempenho Financeiro (R$ Mil) 

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

Em linha com seu processo de reestruturação, a Gafisa concentrou ao longo do ano esforços em se reestruturar 
e decidiu não realizar novos lançamentos. Apesar de não ter lançado nenhum empreendimento durante o período, 
a Companhia se preparou para uma retomada do seu crescimento. 

Lançamentos (R$ milhões)

 
Vendas 

As vendas brutas totalizaram R$72,9 milhões neste trimestre, um aumento de 82,6% na comparação com o 3T19. 
No acumulado do ano, as vendas brutas somaram R$ 292 milhões em 2019 contra R$ 1,04 bilhão no mesmo 
período do ano anterior. A Companhia reforça que a ausência de lançamentos de novos projetos ao longo do ano 
afetou diretamente o desempenho das vendas. 

Os distratos reportados no 4T19 foram de R$ 13,2 milhões, uma queda de 77,5% em relação ao 4T18. Notamos 
que a tendência de queda nos distrados se consolidou ao longo de 2019, resultado dos esforços de renegociação 
junto aos clientes da Gafisa,maior acurácia na análise de crédito dos potenciais clientes, bem como a retomada da 
confiança dos clientes na Companhia.. No acumulado do ano, os distratos foram de R$ 96,4 milhões, uma queda 
de 57,7% na comparação anual. 

A tendência de valorização dos imóveis em geral, observada ao longo de 2019, combinada com a  consolidação da 
lei dos distrato, ao nosso ver, também contribuíram ao diminuir os incentivos para os clientes desejarem distratar. 
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Distratos (R$ milhões)

¹ Considera o acumulado do ano.

	

As vendas líquidas atingiram R$ 59,8 milhões no 4T19, um aumento de 101,1% em relação ao 3T19. No acumulado 
do ano, as vendas líquidas totalizaram R$ 195,7 milhões.

Vendas Contratadas Líquidas (R$ milhões)

Breakdown Vendas Líquidas 4T19 (%)
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Vendas Sobre Oferta (VSO)

As Vendas Sobre Oferta (VSO) foi de 6,4% no 4T19, um aumento de 3,4 p.p. comparado com o 3T19, demonstrando 
uma recuperação da capacidade de venda da companhia. A expectativa para 2020 é de uma melhora em função 
da retomada dos lançamentos, que gera um reflexo mesmo na venda de unidades em estoque.

 
VSO L12M

VSO Trimestral

Estoque (Imóveis para Venda)

O valor de mercado do estoque da Companhia ao final do quarto trimestre de 2019 totalizou R$ 881,7 milhões. 

¹Os ajustes do período são reflexo de atualizações relacionadas ao escopo de projeto, data de lançamento e atualização de preços.
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O giro de estoque dos últimos 12 meses subiu de 50 meses no 3T19 para 54 meses no 4T19, um aumento de 7,6% 
em relação ao trimestre anterior, decorrente também da ausência de lançamentos. 
  

Giro do Estoque 

Aproximadamente 66% do estoque é composto por unidades residenciais, localizadas no estado de São Paulo e 
com maior liquidez. 

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

* % 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)
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Projetos Entregues e Repasse

Não houve projetos entregues no quarto trimestre de 2019. Contudo, foi obtido o habite-se de um empreendimen-
to com 63 unidades e VGV de R$ 37 milhões. Em 2019 entregamos dois projetos, com VGV total de R$ 171 milhões 
e 363 unidades.

Tabela 6 – Entregas

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.

O VGV repassado no 4T19 alcançou R$ 22,6 milhões. No acumulado do ano, o valor foi de R$171 milhões, repre-
sentando uma queda de 81% em relação ao mesmo período do ano anterior. A expectativa da administração para 
2020 é de um aumento significativo no VGV repassado, uma vez que está prevista a entrega de 08 empreendi-
mentos Gafisa, totalizando um VGV a ser repassado que pode ultrapassar a R$ 1 bilhão.

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

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$3,6 bilhões e corresponde a 32 projetos/fases potenciais 
totalizando 6.898 unidades Gafisa. Por volta de 64% do valor de aquisição dos terrenos consiste de permutas, e 
destas, a maior parte está localizada em São Paulo.
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Tabela 8 - Banco de Terrenos (R$ Mil)

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 (3T19 x 4T19 - R$ Mil)

*Os valores apresentados são líquidos de permuta e corretagem.
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Receita 

A receita líquida totalizou R$116,1 milhões no quarto trimestre de 2019, um aumento de 30% em relação ao valor 
reportado no 3T19. Essa melhora se deve principalmente a um aumento no volume de vendas líquidas no período, 
resultado de esforços de reestruturação do time de vendas da Companhia. Em comparação com 2018 represen-
tou uma queda de 58,3%, impactado novamente pela ausência de lançamentos.

Tabela 10 - Reconhecimento de Receita (R$ Mil) 

¹Reapresentação em função da adoção do IFRS 15.

Lucro & Margem Bruta

O lucro bruto foi de R$117,7 milhões em 2019, superior ao de 2018 (R$ 114,7 milhões), não obstante a receita ter 
sido menor. Como reflexo a margem bruta de 2019 foi de 29,4% ante 11,90% em 2018, refletindo a gestão mais 
eficaz da nova Administração da Companhia. A margem bruta ajustada em 2019 atingiu aproximadamente 37%, 
uma melhora frente aos 30,3% reportados em 2018.

Tabela 11 – Margem Bruta (R$ Mil)

¹ Ajustado por juros capitalizados.
2 Ajustado por estoque e banco de terrenos.

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

As despesas gerais e administrativas recorrentes caíram de R$74,4 milhões em 2018 para R$ 50,8 milhões em 
2019, com uma economia de R$ 23,6 milhões que representa 31,7%. Esta economia é um resultado direto do plano 
de redução de despesas realizado ao longo do ano, com a adequação da estrutura ao novo modelo da Companhia.
As despesas com vendas totalizaram R$ 3,2 milhões no quarto trimestre de 2019, um aumento de aproximada-
mente 48% em relação ao 3T19, resultado de maiores gastos com vendas e stands. O acumulado nos 12M19 
atingiu R$14,8 milhões, diminuição de 82,4% comparado ao mesmo período do ano anterior.

Tabela 12 – Despesas VGA (R$ Mil)

As Outras Receitas/Despesas Operacionais somaram R$26,3 milhões, resultado de: (1) um processo favorável 
de arbitragem da Companhia; (2) reconhecimento de ágio no desinvestimento de Alphaville; (3) compensação de 
créditos e ativos representados por ações de investida da contraparte; e (4) ganho na operação de aquisição da 
GDU Loteamentos.

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

O EBITDA ajustado atingiu R$154 milhões no 4T19, um aumento de 396% comparado ao valor reportado no tri-
mestre anterior, em razão da baixa de ágio que estava contabilizado como resultado perda na realização de inves-
timento de AUSA. No acumulado do ano esse valor atingiu R$213,9 milhões, um aumento de 68,5% comparado 
ao ano anterior.

Tabela 14 – EBITDA Ajustado (R$ Mil)

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

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

Resultado Financeiro

As despesas financeiras alcançaram R$22,6 milhões no 4T19, uma queda de 7% em relação ao 3T19. Dessa forma, 
o resultado financeiro líquido no 4T19 foi negativo em aproximadamente R$17,6 milhões, comparado ao prejuízo 
financeiro líquido de R$21,5 milhões no 3T19 e de R$22,3 milhões no 4T18. 

Resultado Líquido 

Obtivemos reversão de prejuízo da ordem de R$ 406 milhões. O resultado líquido de 2019 foi negativo em R$13,7 
milhões, comparado ao prejuízo líquido de R$419,5 milhões reportado no ano anterior. Se excluirmos o efeito do 
desinvestimento do Alphaville Urbanismo S.A. teríamos obtido um Lucro Líquido de R$ 15,1 milhões. O resultado 
líquido ajustado no quarto trimestre de 2019 foi positivo emR$38,5 milhões comparado ao já baixo prejuízo líquido 
de R$1,6 milhões reportado no 3T19.
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Tabela 15 – Resultado Líquido (R$ Mil) 

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

Receitas e Resultados a Apropriar 

Ao final do 4T19, o saldo de resultados a apropriar pelo método PoC foi de R$150,6 milhões comparado com 
R$196,8 reportados no mesmo período do ano anterior. A margem a reconhecer foi de 35,7%, permanecendo em 
linha com o 4T18.

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

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 31 de dezembro de 2019, o saldo de caixa, equivalentes de caixa e títulos e valores mobiliários totalizou R$414,3 
milhões, frente aos R$ 63 milhões do 1T2019, reflexo de uma rigorosa disciplina para utilizar a geração de caixa 
operacional no pagamento dos compromissos da Companhia, preservando os recursos obtidos no aumento de 
capital como um colchão de liquidez e viabilizador da retomada do nosso crescimento.

Recebíveis

O saldo total de recebíveis foi de R$995 milhões ao final do 4T19, uma queda de 1,6% em relação ao 3T19 e de 18% 
na comparação anual. Desse total R$557,4 milhões já foram reconhecidos no balanço. 

Tabela 17 – Recebíveis Totais (R$ Mil) 

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) 
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Geração de Caixa

Tabela 19 – Geração de Caixa (R$ Mil)

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

Liquidez

Durante o ano de 2019 equacionamos parte relevante de nossos passivos financeiros, ajustando o fluxo com a 
curva de monetização das unidades e trazendo em vários casos a redução do custo da dívida. Estamos em estágio 
avançado para a repactuação das demais operações, dentro da lógica de alongamento e redução de custo. Todo 
este processo e o comprometimento demonstrado pela nova Administração possibilitou que a Companhia rees-
tabelecesse boa relação com o mercado financeiro em busca de novas operações, bem como com importantes 
players do mercado de capitais. Ao final do 4T2019 a dívida líquida foi reduzida para R$316,3 milhões comparado a 
R$752 milhões reportados no ano anterior, uma diminuição de quase 58%.. 
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Tabela 20 – Dívida e Obrigações com Investidores (R$ Mil) 

¹ Caixa e equivalentes de caixa, e títulos e valores mobiliários.
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A Companhia encerrou o 4T19 com R$584,3 milhões de endividamento a vencer ainda este ano, representando 
80% do total da dívida. Em 31 de dezembro de 2019, o custo médio da dívida consolidada era de 10,8% a.a. Impor-
tante ressaltar que como aproximadamente 90% da dívida da companhia é atrelada a projetos, então os vencimen-
tos estão relacionadas auma entrega significativa de projetos.

Tabela 21 – Vencimento da Dívida (R$ Mil) 
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EVENTOS SUBSEQUENTES

Desinvestimento em Alphaville Urbanismo S.A. (“Alphaville”)

No dia 27 de dezembro de 2019 a Companhia anunciou a conclusão da operação relativa ao desinvestimento da 
participação de 21,20% da Companhia na Alphaville Urbanismo S.A. (“Alphaville”), Private Equity AE Investimentos e 
Participações S.A. (“PEAE”), objeto de Fato Relevante divulgado em 21 de outubro de 2019. O valor total da opera-
ção de venda e resgate das ações detidas pela Gafisa equivaleu a R$100.000.000,00 (cem milhões de reais), pago 
por meio de compensação de créditos e ativos representados por ações de investida da contraparte.

Reestruturação de dívidas com o Banco do Brasil

No dia 26 de março de 2020, a Companhia concluiu e anunciou a renegociação de seus passivos financeiros junto 
a instituição financeira Banco do Brasil S.A., no valor total de R$ 138.355.398,27.  A operação permitiu à Companhia 
alongar o vencimento final dessas dívidas até Junho de 2025, podendo trabalhar o tempo necessário para efetuar 
as vendas das unidades em estoque atreladas a essa operação. Além desse importante componente, a negocia-
ção permitiu também uma relevante redução no custo dos financiamentos.

Cordialmente,

Ian Andrade
Vice-Presidente de Finanças e Gestão
Diretor de Relações com Investidores



20

Demonstração de Resultados – Consolidado 

¹ Reapresentação em função da adoção do IFRS 15.
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Balanço Patrimonial – Consolidado

¹ Reapresentação em função da adoção do IFRS 15.
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Fluxo de Caixa – Consolidado 

¹ Reapresentação em função da adoção do IFRS 15.
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Este release contém considerações futuras sobre as perspectivas do negócio, estimativas de resultados operacio-
nais 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 subs-
tancialmente 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.

Contatos de RI 
Telefone: +55 11 3025-9242 / 9317

E-mail: ri@gafisa.com.br
IR Website: http://ri.gafisa.com.br/

Assessoria de Imprensa
Fato Relevante
Alcides Ferreira

alcides.ferreira@agenciafr.com.br
+55 11 2337-2086
+55 11 96169-2731

Edson Gushiken
edson.gushiken@agenciafr.com.br

+55 11 98171-5774

GFSA
B3 LISTED NM
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