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O ano de 2020 ficou marcado em nossa história pelo nosso aniversário de 50 anos, e pela abertura de capital da 

Melnick na B3, motivo de muito orgulho e satisfação para nós e todos nossos colaboradores. 

Ao mesmo tempo o ano também foi marcado pelo agravamento da pandemia da COVID-19, o que nos trouxe 

diversos desafios. As restrições ao longo do ano fizeram com que ficássemos 92 dias com as obras paralisadas, e 

diversos finais de semana com os estandes de vendas fechados. Somado a isso, as mudanças de funcionamento 

dos órgãos responsáveis, devido à pandemia e às eleições municipais, resultaram em um maior tempo de 

aprovação para a maioria dos projetos (fato que já foi normalizado em 2021). 

Além disso, a pandemia também gerou entraves na cadeia produtiva de matéria prima, gerando no segundo 

semestre uma forte alta nos preços dos insumos que fez o INCC-DI fechar o ano em 8,81%. Atualizamos o custo 

orçado de nossas obras mensalmente baseado em preços reais dos insumos e não somente pelo índice. Com isso 

fizemos um ajuste de 2% acima do INCC em todo custo a incorrer de nossas obras já lançadas. 

Apesar das adversidades citadas, fechamos o ano com R$686 milhões de VGV lançados, R$646 milhões de vendas 

brutas, R$175 milhões de geração de caixa e lucro líquido acima de R$50 milhões. Somando os últimos quatro anos, 

a cia totalizou R$220 milhões de lucro líquido, enfrentando por quase todo esse período a crise macroeconômica 

que afetou fortemente o setor. Os números demonstram duas características bastante presentes em nossa 

estratégia: consistência e planejamento.  

A partir de 2021 nossa expectativa é colocar a Melnick num novo patamar de volume de lançamentos, vendas e 

lucro líquido, 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 dos quais R$1,2 bi de VGV já se encontram 

aprovados para lançamento.  

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 nos encontramos preparados para um novo ciclo de crescimento, mantendo como objetivo principal nosso 

alto retorno sobre o capital investido medido através do ROE. 



 

 

 



 

 

No quarto trimestre de 2020 lançamos um empreendimento no montante de R$115,2 milhões de VGV bruto 

(R$88,3 milhões de VGV líquido part. Melnick), totalizando R$686,2 milhões de VGV bruto (R$500,4 milhões de 

VGV líquido part. Melnick) no ano: 

 
  
 
 
 
 

 



 

 

No quarto trimestre de 2020, as vendas líquidas somaram R$31 milhões (part. Melnick), sendo R$472 milhões (part. 

Melnick) no ano, representando uma VSO líquida trimestral de 5%. 

  

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: 

No quarto trimestre de 2020, os distratos somaram R$52 milhões (part. Melnick), o que representou 62% das 

vendas brutas. 

 

Do volume total de distratos do trimestre, 80% já estavam contemplados na provisão de distrato pelos critérios de 

inadimplência, conforme detalhado abaixo. 

A Companhia possui uma análise crítica da inadimplência de sua carteira de recebíveis, e tem como a principal 

estimativa contábil a sua provisão para distratos. 

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”. 

 

 



 

 

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

 

 

Em 31 de dezembro de 2020, o efeito da provisão de distrato no balanço é de R$30,4 milhões: 

O estoque encerrou o 4T20 em R$632 milhões em valor potencial de vendas (% Melnick), o que representa 9 

meses de vendas, no ritmo de vendas brutas do ano. 

Mesmo após os distratos do período, 70% do estoque total da Companhia encontra-se em construção, sendo que 

deste estoque 86% 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$30 milhões (% Melnick) de estoque pronto no 4T20, chegando 

a um estoque pronto de R$189 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 31 de dezembro de 2020, tínhamos R$44 milhões do nosso estoque locados nesta estratégia. 

 

 



 

 

O land bank encerrou o 4º trimestre com R$ 3,7 bilhões em VGV potencial (% Melnick).  

No quarto trimestre foram adquiridos 2 terrenos com valor potencial de vendas de R$250 milhões (part. Melnick).  

 

A Companhia concluiu neste trimestre a aquisição de um terreno icônico para a Cidade de Porto Alegre, o antigo 

Ginásio da Brigada com R$199 milhões de potencial VGV, líquido de permuta física.  

O land bank demonstrado acima representa as compras de terrenos aprovados pelo comitê da Companhia. A 

Companhia mantém um volume significativo de terrenos onde possui opções de compra, direito de preferência 

entre outros instrumentos jurídicos. 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

Em 31 de dezembro de 2020, a Companhia possuía 17 canteiros ativos, sendo 12 da incorporadora, 4 da 

urbanizadora e 1 do Open. 
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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 4º trimestre foi 

de R$ 154 milhões. 

 

 



 

 

No 4º trimestre de 2020, obtivemos uma receita operacional líquida de R$148 milhões. No início da pandemia da 

COVID-19, nossos canteiros de obra na cidade de Porto Alegre ficaram fechados durante 92 dias. No quarto 

trimestre os canteiros funcionaram normalmente e, assim, retomamos a média de POC histórica, conforme 

demonstrado abaixo:  

  

O lucro bruto foi de R$23 milhões no 4º trimestre. A margem bruta no 4º trimestre foi de 17,4%, expurgando os 

efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo. 

   

 

 



 

 

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. 

Durante o 4T20, devido aos novos preços dos insumos, a Companhia realizou um aumento de custo orçado de 

R$14,7 milhões, equivalentes a 2% do valor do custo a incorrer. Este movimento impactou negativamente a 

margem do trimestre em 6,5p.p.. 

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 4T20 as despesas operacionais totalizaram R$ 17,4 milhões. O detalhamento encontra-se a seguir: 

As Despesas Comerciais fecharam o ano 12% abaixo de 2019. Parte da redução é explicada pelo aumento das 

vendas on line a partir do início da pandemia da COVID-19. 

 



 

 

As Despesas Gerais e Administrativas fecharam o ano com redução de 22%, devido às medidas que a Companhia 

tomou para redução dos seus custos administrativos durante a pandemia da COVID-19.  

As outras despesas são compostas majoritariamente pelas provisões para contingências e de distratos – IFRS 9, 

conforme explicado na seção “Provisão para Distratos”, conforme demonstrado abaixo: 

 

Para adequação às melhores práticas contábeis, a Companhia reclassificou a rubrica de gastos com assistência 

técnica de outras despesas para custo do produto vendido. 

 

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 4º trimestre o lucro líquido foi de R$7 milhões, com margem liquida de 4,7% e no ano totaliza R$42,5 milhões, 

com margem líquida de 7,3%. 

  

Em 31 de dezembro de 2020, o saldo de disponibilidades (caixa, equivalentes de caixa, títulos e valores mobiliários 

e caixa restrito) era de R$ 701,5 milhões. 

Os empréstimos e financiamentos à produção totalizaram R$79,2 milhões, que são integralmente garantidas pelos 

recebíveis ou estoque dos projetos. 

A tabela a seguir mostra a estrutura de capital, a alavancagem em 31 de dezembro de 2020: 

 

Durante o 4T20, a Companhia quitou R$140 milhões em financiamentos imobiliários com juros médio de 9% a.a.. 

 

 

 

 



 

 

A Geração de Caixa do 4º trimestre, foi positiva em R$ 28,6 milhões.  

Segue abaixo a evolução da geração de caixa dos últimos 5 trimestres e acumulado no ano: 

Encerramos o 4º trimestre com R$ 170 milhões de recebíveis de unidades concluídas. Estes valores, em sua maior 

parte, estão em processo de repasse para os bancos (financiamento para o cliente). 

As contas a receber apropriado (R$ 439 milhões) ficou estável em relação ao 3º trimestre de 2020. 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 bilhão (contas a receber apropriado mais o 

contas a receber a apropriar no balanço), R$928 milhões 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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