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O segundo trimestre do ano foi marcado pela lenta retomada à normalização das atividades. Começamos abril 

ainda sob restrições por conta da pandemia, mas ao final de junho a maioria das rotinas já havia voltado ao normal. 

Como as restrições de abertura de estandes impactam principalmente os lançamentos, durante os últimos três 

meses decidimos focar na venda dos estoques, e com isso vendemos R$144 milhões no trimestre, o melhor volume 

de vendas de estoque dos últimos três anos. Ainda assim, fizemos o lançamento do Seen Boa Vista no final de 

junho, empreendimento de alto padrão que fechou o trimestre 12% vendido. 

Por outro lado, os custos continuaram o movimento forte de alta. Com os dissídios concentrados em maio e junho, 

o INCC subiu 5,4% no trimestre. O aumento de custos já soma 17,4% nos últimos 12 meses, e a rápida subida tem 

dificultado o repasse para o preço de venda, pressionando as margens e a VSO, a depender da fase de 

desenvolvimento do produto. 

Apesar disso, o estoque pronto residencial, nosso e de mercado, continua baixo o que nos deixa confiante que os 

preços de venda devem recuperar conforme a subida de custos, com a normalização das atividades e a retomada 

da economia. 

A aprovação de nossos projetos em land bank segue evoluindo muito bem e hoje a companhia já possui R$1 bilhão 

de VGV aprovado entre terrenos adquiridos e negócios com contrato de opção firmado. Isso ajuda a manter a 

previsibilidade do volume de lançamentos dos próximos trimestres. 

Seguimos com nosso plano de colocar a Melnick num novo patamar de volume de lançamentos, vendas e lucro 

líquido pós-IPO, sempre mantendo como requisitos o crescimento com segurança e o alto retorno sobre o 

patrimônio. Para isso temos uma equipe estruturada e experiente, grande capacidade de execução construída 

principalmente ao longo dos últimos 10 anos, e um land bank extremamente qualificado. 

Reforçamos constantemente, internamente e externamente, nossa orientação estratégica de longo prazo. Nosso 

planejamento atual é baseado em três pilares: solidez financeira, capacidade operacional e produtos fantásticos. 

Com a mentalidade de longo prazo, grande foco no planejamento e pautado na constante fortificação desses 

pilares mantemos nosso objetivo principal que é entregar alto retorno sobre o capital investido medido através do 

ROE. 
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No segundo trimestre de 2021, as vendas brutas e líquidas correntes somaram, respectivamente, R$156 milhões 

(part. Melnick) e R$140 milhões (part. Melnick), conforme composição abaixo: 

Abaixo demonstramos a evolução das velocidades de vendas nos últimos cinco trimestres e o nosso total de 

vendas nos seis meses de 2021 e 2020: 

Demonstramos abaixo que os nossos lançamentos encontravam-se 46% vendidos em 30 de junho de 2021: 

 

 



 

 

A abertura das vendas por unidade de negócio pode ser verificada na tabela abaixo: 

Abaixo, segue a abertura das vendas por ano de lançamento do produto: 

Por fim, segue a abertura das vendas por segmento de lançamento do produto: 

 

 



 

 

A seguir podemos observar a evolução da provisão de distrato em valor de receita apropriada:

 

A contabilização desta provisão para contratos que apresentam inadimplências é feita afetando o lucro bruto da 

Companhia. Para a previsão de distratos futuros, inclusive de contratos adimplentes, requerido a partir da entrada 

em vigor do IFRS 9 em 1º de janeiro de 2018, a provisão é classificada como “outras despesas operacionais”. 

O aumento de provisão de R$5,4 milhões para clientes adimplentes no 2T21 ocorreu devido à concentração de 

entrega de empreendimentos nos próximos 12 meses, valor que está 95% maior que a média de VGV lançado nos 

últimos 5 anos: 

 

Em 30 de junho de 2021, o efeito da provisão de distrato no balanço é de R$40,4 milhões: 



 

 

O estoque encerrou o 2T21 em R$927 milhões em valor potencial de vendas (% Melnick), o que representa 1 ano e 

10 meses de vendas, no ritmo de vendas brutas dos últimos 12 meses. 

Do total do estoque da Companhia, 75% encontra-se em construção, sendo que deste estoque 88% será entregue 

em 2022 ou após: 

 

Abaixo segue o percentual vendido dos empreendimentos separados pelo ano de previsão de conclusão. 

 

 

 

 

 



 

 

A tabela abaixo apresenta a abertura do VGV do estoque por ano de lançamento: 

E abaixo, o nosso estoque por unidade de negócio: 

Vale mencionar que, a Companhia trimestralmente reavalia o valor do estoque, de modo a reproduzir a melhor 

expectativa de preço de venda considerando o mercado atual. 

¹ Atualização do INCC e readequação ao preço de mercado praticado nas últimas vendas. 
 

 



 

 

Como podemos ver no gráfico abaixo, vendemos R$28 milhões (% Melnick) de estoque pronto no 2T21, chegando 

a um estoque pronto de R$229 milhões.  

 

¹ Considerando que a totalidade dos distratos são de unidades prontas. 

Como estratégia de aceleração de vendas dos estoques comerciais, em 2019 iniciamos um programa de locação 

reversível, que consiste na locação do nosso estoque pronto comercial com uma opção de compra pelo locatário 

durante o período da locação, utilizando os valores pagos em caráter de aluguel como entrada no momento da 

compra. Até 30 de junho de 2021, tínhamos R$38 milhões do nosso estoque locados nesta estratégia. 

 



 

 

O land bank encerrou o 2º trimestre de 2021 com R$ 3,6 bilhões em VGV potencial (% Melnick).  

Abaixo demonstramos a evolução das aquisições de land bank nos últimos cinco trimestres: 

 

Durante o segundo trimestre de 2021 fizemos importantes aquisições de terrenos no valor de VGV potencial de 

R$383 milhões, sendo quatro terrenos da nossa unidade da incorporação, um da open e um da urbanizadora.  

Em 30 de junho de 2021, a forma de aquisição do nosso land bank é composta da seguinte forma: 

 

Neste trimestre consolidamos 2 parcerias com empresas locais de Porto Alegre, com a aquisição de 2 terrenos com 

VGV potencial de R$103 milhões (parte Melnick). 

 



 

 

No segundo trimestre de 2021 entregamos um empreendimento no montante de R$120,6 milhões de VGV bruto 

(R$90,3 milhões de VGV líquido part. Melnick): 

³

Em 30 de junho de 2021, a Companhia possuía 20 canteiros ativos, sendo 14 da incorporadora, 5 da urbanizadora 

e um da marca open. 

 



 

 

O processo de repasse (financiamento bancário para os clientes) continua sendo foco da Companhia, dado a sua 

relevância para o fluxo de caixa.  

Conforme a próxima tabela, o recebimento total de clientes (unidades em obra e concluídas) no 2º trimestre de 

2021 foi de R$ 143 milhões. 

 

 



 

 

No 2º trimestre de 2021, obtivemos uma receita operacional líquida de R$184 milhões e com um andamento de 

POC de R$81 milhões, R$16 milhões acima da média de POC histórica. Em 2020, no início da pandemia da COVID-

19, nossos canteiros de obra na cidade de Porto Alegre ficaram fechados durante 92 dias. Mesmo com as novas 

restrições impostas em 2021 com o novo agravamento da pandemia, no primeiro trimestre os canteiros 

funcionaram com 75% da capacidade, conforme demonstrado abaixo:  

 

O lucro bruto foi de R$43 milhões no 2º trimestre de 2021. A margem bruta foi de 24,5%, expurgando os efeitos 

dos encargos financeiros apropriados ao custo. 

 

¹ A correção da carteira de recebíveis é n-2, sendo assim a correção do INCC impactou 1,27% a mais nos custos orçados do que na 

correção do contas a receber. Impacto sazonalmente do 2º trimestre, dado que o dissídio afeta o índice de maio. Sabendo que em 30 

de junho de 2021, tínhamos R$1 bilhão de contas a receber (conforme nota explicativa nº 6) e estimando que o POC médio desta 

carteira é de 80%, temos diferença temporal de atualização monetária sobre a receita de vendas de aproximadamente R$10 milhões. 



 

 

Segue quadro demonstrando as margens brutas: (i) reconhecida contabilmente, (ii) a apropriar (REF) e  

(iii) do estoque (com os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo): 

 

É importante destacar que a Melnick atualiza o custo orçado dos empreendimentos mensalmente, não apenas 

considerando a variação do INCC no período, mas sim o custo efetivamente orçado atualizado pela área técnica.  

Na tabela abaixo podemos observar o custo a incorrer anual de todos os empreendimentos em fase de obra, 

incluindo as unidades vendidas e não vendidas (estoque).  

No 2º trimestre de 2021 as despesas operacionais totalizaram R$ 32,1 milhões. O detalhamento encontra-se a 

seguir: 

 

Outras despesas, líquidas (provisões) 

Do total de R$8,9 milhões classificado como outras despesas, R$5,4 milhões é relativo à provisão de distratos de 

clientes adimplentes (IFRS 9). O detalhamento desta provisão está na seção “Provisão de Distratos”, página  7. 

 



 

 

A seguir pode ser observado o histórico do EBITDA¹: 

A Companhia entende que o EBITDA Ajustado oferece uma melhor percepção dos resultados operacionais.  

De acordo com as normas contábeis aplicáveis para entidades de incorporação imobiliária, os custos financeiros 

referentes aos financiamentos à produção são capitalizados nos Custos de Imóveis Vendidos. Dessa forma, o 

EBITDA que não deveria incluir juros em seu cálculo, acaba por incluir a parcela relativa aos financiamentos à 

produção. O saldo é apresentado na nota explicativa nº7 das demonstrações financeiras da Companhia. 

No 2º trimestre de 2021 o lucro líquido foi de R$12 milhões, com margem liquida de 6,5%. 

  

 



 

 

Em 30 de junho de 2021, o saldo de disponibilidades (caixa, equivalentes de caixa, títulos e valores mobiliários e 

caixa restrito) era de R$ 635,3 milhões. 

Os empréstimos e financiamentos à produção totalizaram R$67,1 milhões, que são integralmente garantidas pelos 

recebíveis ou estoque dos projetos. 

A tabela a seguir mostra a estrutura de capital, a alavancagem em 30 de junho de 2021: 

 

A queima de caixa do 2º trimestre de 2021 foi de R$ 22,9 milhões.  

Segue abaixo a evolução do cash burn dos últimos 5 trimestres: 

Encerramos o 2º trimestre de 2021 com R$ 170 milhões de recebíveis de unidades concluídas. Estes valores, 

possuem a seguinte composição: 

 



 

 

O volume de contas a receber apropriado (R$ 439,3 milhões) ficou estável em relação ao 1º trimestre de 2021. O 

saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda não concluídas não está totalmente refletido como ativo 

nas demonstrações financeiras, uma vez que o saldo é reconhecido na medida da evolução da construção. 

De acordo com o cronograma abaixo, do total de recebíveis de R$1,1 bilhão (contas a receber apropriado mais o 

contas a receber a apropriar no balanço), R$1 bilhão estão a vencer e possuem o seguinte cronograma de 

recebimento: 

O saldo de contas a receber é atualizado pela variação do INCC até a entrega das chaves e, posteriormente, pela 

variação do índice de preços (IPCA), acrescido de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis. 

Vale lembrar que estes valores poderão ser quitados pelo cliente, repassados para os bancos (financiamento para 

o cliente) ou securitizados. 
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