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São Paulo, 8 de novembro  de 2018  - A EZTEC S.A. (B3: EZTC3), com 39 anos de existência, se destaca como uma das Companhias com 

maior lucratividade do setor de construção e incorporação no Brasil. A Companhia anuncia os resultados do terceiro  trimestre de 201 8 

(3T18). As informações operacionais e financeiras da EZTEC, exc eto onde indicado de outra forma, são apresentadas com base em 

números  consolidados e em Milhares de Reais (R$), preparadas de acordo com as Pr§ticas Cont§beis Adotadas no Brasil (òBR GAAPó) e 

as normas internacionais de relatório financeiro (IFRS) aplicáv eis a entidades de incorporação imobiliária no Brasil, como aprovadas pelo 

Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidad e 

(CFC).  

 

A partir de 1° de janeiro de 2013, entraram em  vigor as normas IFRS 10 e IFRS 11, que tratam de operações controladas em conjunto. 

Adotando o normativo CPC 19, uma parcela dos ativos e passivos, receitas e despesas deixaram de ser consolidadas proporcional mente. 

Essa adoção não impacta o Patrimônio Lí quido e Resultado da Companhia.   

 

 

 

  

¶ A EZTEC encerrou o 3T18 com  Geração de Caixa  de R$10,1 milhões, ex -dividendos 

levando à posição de Caixa, Equivalentes de Caixa e Aplicações Financeiras de 

R$439,1 milhões . Descontadas as dívidas de R$102,7 milhões , provenientes de 

financiamento SFH, a Companhia encerrou o período com posição de Caixa 

Líquido, de R$336,4 milhões , além de deter R$549,1 milhões  em Recebíveis de 

empreendimentos imobiliários Performados, passíveis de repasse ou de 

securitização e parte remunerados a IGP -DI+10 a 12% a.a.;  

 

¶ A Receita Líquida atingiu R$246,3 milhões  no  9M18;  

 

¶ O Lucro Bruto foi de R$87,5 milhões , para uma Margem Bruta de 35,5% no  9M18;  

 

¶ O Lucro Líquido atingiu R$54,0 milhões , com Margem Líquida de 21,9% no  9M18; 

 

¶ As Vendas Líquidas, participação EZTEC, atingiram R$320,1 milhões  no  9M18, valor 

líquido de distratos; e  

 

¶ Em 30 de setembro de 2018 , o Estoque de Terrenos totalizou  R$6,6 bilhões em VGV 

próprio. O custo médio de aquisição dos terrenos, incluindo os custos com o 

aumento do potencial constr utivo, está em 13% do VGV.  

 

 

 

 

EZTEC encerra 

3T18 com lucro 

líquido de R$34 

milhões  

 

Resultado 122% 

superior ao do 

2T18 é o maior 

desde 2016, ex -EZ 

Towers 
 

 

(1) É o VGV total, independentemente do percentual de participação da Companhia nos empreendimentos.  

(2) É calculado pela multiplicação do VGV total pelo percentual de participação da Companhia nos empreendimentos . 

 

De sta que s 3 T18 3 T17 Va r.% 9 M18 9 M17 Va r.%

Receita Bruta (R$ '000) 125.119 800.819 - 84,4% 396.944 1.177.892 - 66,3%

Receita Líquida (R$ '000) 87.007 691.683 - 87% 246.287 894.600 - 72%

Lucro Bruto (R$ '000) 29.360 314.566 - 91% 87.510 409.872 - 79%

Margem Bruta 33,7% 45,5% - 11,7 p.p. 35,5% 45,8% - 10,3 p.p.

Lucro Líquido (R$ '000) 33.877 280.349 - 88% 54.000 333.540 - 84%

Margem Líquida 38,9% 40,5% - 1,6 p.p. 21,9% 37,3% - 15,4 p.p.

Lucro por Ação (R$) 0,205 1,699 - 88% 0,327 2,021 - 84%

EBITDA (R$ '000) 2.441 283.025 - 99% - 15.662 308.599 - 105%

Margem EBITDA 2,8% 40,9% - 38,1 p.p. - 6,4% 34,5% - 40,9 p.p.

Número de Empreendim. Lançados 1 1 2 2

Área Útil Lançada (m
2
) 15.168 7.950 91% 22.869 13.627 68%

Unidades Lançadas 200 114 75% 399 168 138%

VGV (R$ '000) 
(1) 105.845 67.800 56% 211.349 117.279 80%

Partic ipação EZTEC (%) 100% 100% 100% 100%

VGV EZTEC (R$ '000) 
(2) 105.845 67.800 56% 211.349 117.279 80%

Vendas Contratadas EZTEC (R$ '000) 120.614 65.060 85% 320.130 114.016 181%
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INDICADORES DE DESEMPENHO OPERACIONAL E FINANCEIRO I 
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COMENTÁRIOS DA ADMINISTRAÇÃO 
 

A administração da EZTEC anuncia os resultados do terceiro trimestre de 2018 em que, desconsiderando o EZ 

Towers, reporta o melhor lucro líquido desde 2016. O trimestre demarca concretamente a superação dos 

entraves que cercaram a operação da Companhia, da ndo vez para o princípio efetivo de um novo ciclo, com 

robustez financeira, banco de terrenos farto e versátil, e projetos icônicos propiciand o forte escalda de 

lançamentos.  

DEMANDA IMOBILIÁRIA: Tendo em vista a cidade de São Paulo ð para onde a Companhia tem destinado seus 

lançamentos desde 2015, com foco na média -alta e alta renda ð, vigora o diagnóstico de que já existe uma 

demanda espessa e resiliente, apta para absorver uma escalada de lançamentos . Empiricamente, esta 

observação é corroborada pela safra dos últimos seis lançamentos, que, na média ponderada, foram 65% 

vendidos dentro dos primeiros seis meses. Inclusive, essa capa cidade de absorção já se comprovou consistente 

mesmo em face de indefinição política, como il ustrado pelo caso do Vértiz Tatuapé: o empreendimento foi 

lançado a menos de uma semana do atentado contra o então presidenciável Jair Bolsonaro e, não obstante, 

obteve 35% de unidades vendidas ainda no primeiro dia. Já superado o ciclo eleitoral, há um ac úmulo de 

circunstâncias que apontam para a iminência de um possível boom imobiliário  na cidade de São Paulo. Em 

parte, isso se dá pelo represamento da demanda por lançamentos ao longo dos últimos anos morosos de crise. 

Embora neste período houvesse abundân cia de estoque pronto, existe uma parcela desatendida da demanda 

que, por falta de poupança, se restringe a lançamentos; o pagamento de entrada no lançamento é diluído 

ao longo dos anos de construção, fazendo desta uma aquisição mais acessível. Mesmo inves tidores retomam 

sua atenção ao mercado imobiliário, motivados fundamentalmente pela queda da rentabilidade de 

aplicações financeiras e pela percepção de bom negócio quanto ao valor da aquisição. Na medida em que 

a paralisia vigente em um ano turbulento ced e espaço para um senso de otimismo renovado, esta percepção 

de bom negócio tende a ser aguçada. É previsível também que essa demanda seja adensada por um senso 

de urgência, uma vez que adicionamos a este contexto um primeiro ímpeto por apreciação de preços . 

LANÇAMENTOS: Embora já existisse na Companhia a flagrante intenção de retomar lançamentos, interdições 

pontuais à operação postergaram o início deste movimento para os meses finais do ano ð o exemplo mais 

agudo sendo a dificuldade de aprovação de projeto s diante da prefeitura. Cabe o paralelo com 2008, 

quando, logo na sequência do IPO, entraves exógenos impuseram à Companhia o represamento de suas 

operações. Colocada em posição introspectiva, nesta e na última década, a Companhia pôde sedimentar os 

alicer ces para o princípio de um ciclo operacional sólido. Hoje estas obstruções foram efetivamente superadas, 

de modo que a Companhia aprovou junto à prefeitura nove  novos projetos ao longo de 2018, portanto 

constituindo massa crítica de projetos já aprovados p ara suprir um início de ciclo robusto , contando com mais 

de R$1,4 bilhão  de VGV desobstruído, com lançamento à disposição do planejamento comercial da 

Companhia. Destes, como fatos subsequentes, já foram lançados no 4T18 os empreendimentos Sky House 

Chácar a St. Antônio, Fit Casa Brás, Diogo Ibirapuera e ID Ibirapuera, que já agregam com aproximadamente 

R$90 milhões  às vendas do trimestre. Além da escalda quantitativa ð que ainda se aprofunda no quarto trimestre 

ð também é esperado desta safra uma forte perf ormance qualitativa, com aceleração de vendas e início de 

apreciação de preço , com possível reflexo positivo em margens. Essa expectativa se dá, em parte, por se tratar 

de um pipeline preponderantemente composto por terrenos adquiridos oportunamente a part ir de 2017, ð 

quando já era visível o início de um novo ciclo, mas pares ainda viviam a ressaca do anterior ð, de forma que 

usufruímos de uma posição de caixa sadia para propiciar aquisições vantajosas. Sendo recentes, estas 

aquisições derivam de análises de viabilidade contemporâneas, alinhadas com as atuais nuances do mercado 

paulistano, logo melhor adequados que os lançamentos dos últimos anos, comprados e m 2013-14 e lançados 

na crise.  

FIT CASA (MCMV): Com o lançamento do Fit Casa Brás, a EZTEC inaugura  no 4T18 a linha de produtos Fit Casa, 

que conta com até cinco projetos originalmente concebidos para a média renda e com vocação dupla no 

MCMV . Embora seja na média renda em que a Companhia encontra o seu maior volume potencial de geração 

de valor, em um contexto de sobreoferta, ela pode buscar no MCMV uma alocação alternativa mais viável 

para estes terrenos. Nele, a dinâmica do repasse na planta concede um giro financeiro mais rápido e previsível, 

além de insular a Companhia do risco oneroso de distratos,  efetivamente preservando sua rentabilidade com 

margens em par com as tradicionalmente auferidas. No entanto, a linha Fit Casa diverge da concepção 

tradicional de um projeto de MCMV, uma vez que se trata de projetos de média renda sujeitos a adequações 

de engenharia e mercadológicas que permitem o encaixe no programa  ð sintetizadas em um texto explicativo 

contido no Comunicado ao Mercado de lançamento do Fit Casa Brás. Uma vez tendo lançado estes projetos 
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com sucesso, a Companhia passa a tomar o atributo da  dupla -vocação como um input relevante para futuras 

aquisições, já que resguarda a viabilidade destes terrenos de oscilações característ icas do mercado de média 

renda.  

ESCOAMENTO DE ESTOQUE: Enquanto a EZTEC inicia um novo ciclo operacional, é somente no v olume de seu 

estoque pronto que ainda carrega resquícios do ciclo anterior. Isto posto, cabe a ressalva enfática de que o 

estoque e os lançamentos não concorrem entre si, sendo segmentados por perfil de renda e por geografia . Os 

nódulos de estoque encontram -se concentrados nas regiões de Guarulhos e Osasco, em mega -condomínios 

de média renda lançados em 2013 -14 que, recentemente entregues, já se encontram de novo integralmente 

em condições de venda. Inclusive, embora tenham o  desemprego como principal gatilho para aceleração de 

vendas, hoje já apresentam venda líquida firme. A recente aceleração no escoamento em Guarulhos e Osasco 

está escorada em um esforço comercial proativo que mobiliza corretores locais para acessar os bol sões de 

riqueza da própria região, cuja demanda apresenta profundidade surpreendente. Já consistentes, as vendas 

de estoque pronto também têm fontes visíveis para aceleração futura , o que envolve de novo, como fora o 

caso até 2014, o protagonismo do client e da cidade de São Paulo que migra para a região metropolitana. Por 

exemplo, o apelo por Guarulhos se dá na comparação com as zonas norte e leste da cidade de São Paulo; e 

na medida em que um melhor momento do setor imobiliário se traduz em apreciação de p reço nessas zonas, 

aumenta também a liquidez do estoque metropolitano. Em paralelo, esta velo cidade de venda pode ser 

alavancada por um eventual barateamento das taxas de financiamento bancárias, incorporando os efeitos 

do recente decreto do Banco Central,  favorável ao financiamento de unidades com ticket de até R$500 mil, 

predominantes neste estoque. Cabe pontuar também que a aceleração das vendas de estoque tende a se 

retroalimentar: parte do desafio comercial de hoje é o de instigar no cliente a sensação  de urgência para a 

compra de um produto onde resta estoque concentrado, mas na medida em que este estoque contrai, a 

urgência rompe. Até porque, em méritos de qualidade, os empreendimentos Cidade Maia em Guarulhos e 

Jardins do Brasil em Osasco não encontr am paralelo nas suas respectivas regiões, bastando alívios 

circunstanciais para prec ipitar a aceleração das vendas.  

PRINCÍPIO DE RETOMADA: Tendo se comprometido com um guidance de lançamento entre R$500 milhões e 

R$1 bilhão, a EZTEC acumulou R$235 milhões lançados no 9M18. Não obstante, a sequência de lançamentos já 

na virada do  terceiro para o quarto  trimestre agregou outros R$330 milhões à conta , portanto alcançando 

R$565 milhões lançados no ano  ð já equiparando o VGV acumulado de 2018, por si só, com o  agregado dos 

dois anos anteriores , ex-EZ Towers. Ainda no 3T18, na comparação com o trimestre anterior, há uma aceleração 

das vendas líquidas para R$121 milhões (crescimento de 52%), alcançando  uma receita líquida de R$87 milhões 

(crescimento de 26%). O rec onhecimento de mais uma economia de obra na entrega da quinta fase do Jardins 

do Brasil ð em que a EZTEC acumula 46,25% de participação ð, impulsiona a equivalência patrimonial para R$11 

milhões (contra zero no 2T18). No mais, a carteira de financiamento d ireto se mantém em expansão, 

alcançando R$506 milhões (crescimento de 6%), que, atrelada à alta de inflação dos meses anteriores, permite 

um resultado financeiro de R$35 milhões (crescimento de 49%). Com isso, a despeito do hiato de evolução de 

obra, a EZTEC aufere um resultado de R$35 milhões (crescimento de 122%), encerrando o ciclo de crise sem ter 

reportado um trimestre sequer de prejuízo líquido . 

A Administração da EZTEC reforça seu compromisso com clientes e acionistas, com foco na utilização plena de  

sua estrutura operacional, de modo a pavimentar um novo ciclo de geração de valor. Neste princípio de ciclo, 

ainda propõe a ampliação do horizonte de análise de seu investidor, contemplando o que a presente esc alada 

operacional, nos ditames contábeis , pro porcionará para a receita da Companhia; alçando um volume de 

lucro líquido adequado à sua estatura, e um patamar de retorno condizente com a sua história.  

Administração EZTEC.  

 

Câmara de Arbitragem  
Em conformidade com o Artigo 41 do Estatuto Social da EZTEC, a Companhia, seus acionistas, Administradores e membros do Conselho Fiscal obrigam -se a 

resolver, por meio de arbitragem, perante a Câmara de Arbitragem do Mercado, toda e qualquer disputa ou controvérsia que poss a surgir entre eles, 

relacionada com  ou oriunda, em especial, da aplicação, validade, eficácia, interpretação, violação e seus efeitos, das disposições contidas n a Lei das 

Sociedades por Ações, neste Estatuto, nas normas editadas pelo Conselho Monetário Nacional, pelo Banco Central do Brasil  ou pela CVM, bem como nas 

demais normas aplicáveis ao funcionamento do  mercado de capitais em geral, além daquelas constantes do Regulamento do Novo M ercado, do 

Regulamento de Arbitragem, do Regulamento de Sanções e do Contrato de Participação no Novo Me rcado.  

 

Relacionamento com os Auditores  Independentes  
Em conformidade com a  Instrução CVM nº 381/03  informamos que os auditores independentes da Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independente não 

prestaram durante 201 7 outros serviços que não os relacion ados com auditoria exte rna. A política da empresa  na contratação de serviços de auditores 

independentes assegura que não haja conflito de interesses, perda de independência ou objetividade.   
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DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

*Ao longo desse material, a expressão Lucro Líquido  refere -se ao Lucro Líquido Atribuível aos Acionistas Controladores . Essa rubrica 

exclui a participação de incorporadoras minoritárias no s resultados das sociedades controladas. A ru brica Equivalência 

Patrimonial refere -se ao resultado proporcional de empreendimentos cujo controle é compartilhado com outras incorporadoras.  

  

Demonstração de Resultado Consolidado

Períodos findos em 30.setembro

Valores expressos em milhares de reais - R$

Receita Operacional Bruta 125.119 800.819 -84% 396.944 1.177.892 -66%

(+) Receita de Venda Imóv eis 114.978 791.773 -85% 377.973 1.148.159 -67%

(+) Receita de Prestação de Serv iços e Locações 10.140 9.046 12% 18.972 29.732 -36%

Receita Bruta 125.119 800.819 -84% 396.944 1.177.892 -66%

Deduções da Receita Bruta (38.112) (109.136) -65% (150.658) (283.291) -47%

(-) Cancelamento de Vendas (34.790) (79.141) -56% (142.350) (262.551) -46%

(-) Cancelamento de Locação (14.769) -100% n.a.

(-) Impostos Incidentes sobre Vendas (3.322) (15.226) -78% (8.308) (20.740) -60%

Receita Líquida 87.007 691.683 -87% 246.287 894.600 -72%

Custo dos Imóv eis Vendidos e Serv iços Prestados (57.647) (377.118) -85% (158.776) (484.728) -67%

Lucro Bruto 29.360 314.565 -91% 87.510 409.872 -79%

Margem Bruta 33,7% 45,5% -11,7 p.p. 35,5% 45,8% -10,3 p.p.

(Despesas) / Receitas Operacionais (26.951) (33.491) -20% (102.521) (102.476) 0%

(-) Despesas Comerciais (15.934) (20.903) -24% (46.673) (50.454) -7%

(-) Despesas Administrativ as (20.346) (17.646) 15% (57.827) (54.867) 5%

(-) Honorários da Administração (2.563) (2.426) 6% (7.747) (7.429) 4%

(-) Outras (Despesas) / Receitas Operacionais 1.112 28 3871% (4.151) (5.355) -22%

(+) Equiv alência Patrimonial 10.780 7.456 45% 13.876 15.629 -11%

Lucro Operacional antes dos Efeitos Financeiros 2.409 281.074 -99% -15.011 307.396 -105%

Margem Operacional 2,8% 40,6% -37,9 p.p. -6,1% 34,4% -40,5 p.p.

 Resultado Financeiro Líquido 35.418 11.397 211% 78.815 42.073 87%

(-) Despesas Financeiras (4.155) (8.325) -50% (15.576) (18.772) -17%

(+) Receitas Financeiras 39.572 19.722 101% 94.392 60.845 55%

Resultado Operacional 37.827 292.471 -87% 63.805 349.469 -82%

Lucro Antes do Imposto de Renda e Contrib. Social 37.827 292.471 -87% 63.805 349.469 -82%

Imposto de Renda e Contribuição Social (2.630) (12.270) -79% (6.288) (14.267) -56%

(-) Correntes (3.526) (16.548) -79% (10.737) (23.709) -55%

(-) Diferidos 896 4.278 -79% 4.449 9.442 -53%

Lucro Líquido 35.197 280.201 -87% 57.516 335.202 -83%

Atribuív el aos Acionistas Não Controladores (1.339) 146 -1017% (3.517) (1.662) 112%

Atribuív el aos Acionistas Controladores 33.858 280.347 -88% 53.999 333.540 -84%

Margem Líquida 38,9% 40,5% -1,6 p.p. 21,9% 37,3% -15,4 p.p.

Var. %3T18 3T17 Var. % 9M18 9M17
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BALANÇO PATRIMONIAL 

 

  

Balanços Patrimoniais

Períodos encerrados em 30.setembro

Valores expressos em milhares de reais - R$

ATIVO 2.948.344 2.968.653 -1%

CIRCULANTE 1.604.578 1.644.389 -2%

Caixa e Equiv alentes de Caixa 18.825 15.246 23%

Aplicações Financeiras 420.292 521.197 -19%

Contas a Receber de Clientes 166.403 194.687 -15%

Imóv eis a Comercializar 977.074 889.045 10%

Impostos a Compensar 2.433 2.683 -9%

Div idendos a receber de controladas em conjunto 166 166

Outros Créditos 19.385 21.365 -9%

NÃO CIRCULANTE 1.343.765 1.324.264 1%

Contas a Receber de Clientes 469.380 444.245 6%

Imóv eis a Comercializar 482.282 471.909 2%

Impostos a Compensar 28.101 27.078 4%

Impostos Antecipados n.a.

Partes Relacionadas n.a.

Títulos a receber n.a.

Div idendos a receber de controladas em conjunto n.a.

Outros Créditos 59.792 60.922 -2%

Ágio em Inv estimentos 6.687 -100%

Inv estimentos 298.629 307.613 -3%

Imobilizado 3.342 3.350 0%

Intangív el 2.239 2.460 -9%

PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO 2.948.344 2.968.653 -1%

CIRCULANTE 204.511 318.386 -36%

Fornecedores 17.551 14.837 18%

Obrigações Trabalhistas 6.189 5.050 23%

Obrigações Fiscais 15.384 15.066 2%

Empréstimos e Financiamentos 16.240 98.314 -83%

Contas a Pagar 52.652 54.474 -3%

Prov isão para Garantia 17.083 18.059 -5%

Adiantamento de Clientes 14.959 13.070 14%

Terrenos a Pagar 55.666 3.832 1353%

Div idendos a Pagar 85.222 -100%

Partes Relacionadas 1.965 2.035 -3%

Impostos com Recolhimento Diferido 6.821 8.427 -19%

NÃO CIRCULANTE 128.228 67.322 90%

Empréstimos e Financiamentos 86.432 26.585 225%

Terrenos a Pagar 5.000 5.000

Prov isão para Garantia 261 125 109%

Prov isão para Contingências 10.392 10.392 0%

Impostos com Recolhimento Diferido 22.274 21.618 3%

Outros Débitos com Terceiros 3.870 3.603 7%

PATRIMÔNIO LÍQUIDO 2.615.604 2.582.945 1%

PATRIMÔNIO LÍQUIDO DOS ACIONISTAS CONTROLADORES 2.589.342 2.555.485 1%

Capital Social 1.356.704 1.356.704

Reserv as de Capital -11.118 -11.117 0%

Reserv as de Lucros 1.189.755 1.189.755

Lucros Acumulados n.a.

Reserv a Especial de Ágio n.a.

Resultado do Período 54.000 20.142 168%

PARTICIPAÇÃO DOS ACIONISTAS NÃO CONTROLADORES 26.262 27.460 -4%

3T18 2T18 Var. %
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INFORMAÇÕES POR SEGMENTO 

 

 
9M18 9M17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Receita Líquida 15.263 658.476 -97,7% 231.024 236.124 -2,2%

Custo dos Imóv eis Vendidos e dos Serv iços Prestados (4.999) (340.168) -98,5% (153.777) (144.560) 6,4%

Lucro Bruto 10.264 318.308 -96,8% 77.247 91.564 -15,6%

Margem Bruta (%) 67,2% 48,3% 18,9 p.p. 33,4% 38,8% -5,3 p.p.

Despesas Comerciais (3.111) (10.943) -71,6% (43.562) (39.511) 10,3%

9M18 9M17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

ATIVO

Contas a Receber de Clientes 63.352 70.144 -9,7% 572.431 676.290 -15,4%

Imóv eis a Comercializar 281.554 455.303 -38,2% 1.177.802 1.150.864 2,3%

PASSIVO

Empréstimos e Financiamentos 102.672 297.581 -65,5%

Adiantamento de Clientes 14.959 12.817 16,7%

Comercial

9M18 9M17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Número de Empreendimentos Lançados 2 2

VGV (R$ '000)   -    -  211.349 117.279 80,2%

Área Útil Lançada (m²) 22.869 13.627 67,8%

Unidades Lançadas (unidades)   -    -  399 168 137,5%

Valor Médio dos Lançamentos Vendidos (R$ '000) 479 694 -31,0%

Preço Médio dos Lançamentos (R$/m²)   -    -  9.498 8.117 17,0%

Participação EZTEC 100% 100%

VGV EZTEC (R$ '000)   -    -  211.349 117.279 80,2%

Vendas Contratadas EZTEC (R$ '000) 16.353 12.337 32,5% 303.777 101.679 198,8%

Vendas Contratadas (unidades) 78 2 3800,0% 681 116 487,1%

Demonstração de Resultado por Segmento

Balanço Patrimonial por Segmento

(Em milhares de reais - R$)

Comercial Residencial

Comercial Residencial

(Em milhares de reais - R$)

Comercial ResidencialInformações Operacionais por Segmento
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DESEMPENHO ECONÔMICO FINANCEIRO 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Receita Líquida  

A Receita de Vendas  relativa às incorporações é apropriada ao resultado utilizando -se o método de percentual 

de evolução financeira de cada empreendimento (PoC), sendo esse percentual mensurado em razão do custo 

incorrido em relação ao custo total orçado das unidades vendida s, em linha com o procedimento previsto na 

OCPC 04, e descontado o Ajuste a Valor Presente (AVP) conforme o CPC 12.  

 

 

 

 

 

 

 

A trajetória da receita líquida ao longo dos últimos trimestres ð desconsiderando a venda da Torre B do EZ Towers 

no 3T17 ð vinha refletindo  a redução operacional pela qual a Companhia passou devido a distratos, bem como 

entrega de empreendimentos até então sem  lançamentos na mesma proporção para compor novas receitas. 

Já no 3T18, o perceptível incremento na base de receita líquida r eflete, primeiramente, o reconhecimento de 

receita no lançamento do Vértiz Tatuapé, que superou suas clúasulas suspensivas devido a boa velo cidade de 

vendas no trimestre ð reconhecimento esse que se dá na proporção estipulada pelo método POC de 

reconhecime nto contábil . Cabe contextualizar que o primeiro reconhecimento de receita de um lançamento 

tende a ser excepcionalmente volumoso, já que corresponde à proporção do custo do terreno sobre o 

orçamento total ð custo este que é particularmente relevante nesta  safra de lançamentos de projetos bem 

localizados ð, seguido pelo reconhecimento mais gradual correspondente ao avanço de obras subsequente.  

Subsidiariamente, no 3T18, há a contribuição de uma bonificação prevista no contrato da EZTEC com a suas 

parceiras  no empreendimento Jardins do Brasil, que teve sua quinta fase entregue no trimestre: como a EZTEC 

é a responsável pela realização da obra do projeto, ela é intitulada a uma bonificação das demais partes 

692

86 90 69 87

3T17 4T17 1T18 2T18 3T18

Receita Líquida

(R$MM)

Destaques Financeiros 3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Receita Bruta (R$ '000) - 125.119 800.819 -84,4% 396.944 1.177.892 -66,3%

Receita Líquida (R$ '000) pág.10 87.007 691.683 -87,4% 246.287 894.600 -72,5%

Custo Imóv eis Vendidos e Serv . Prest. (R$ '000) pág.11 (57.647) (377.117) -84,7% (158.776) (484.728) -67,2%

Lucro Bruto (R$ '000) pág.11 29.360 314.566 -90,7% 87.510 409.872 -78,6%

Margem Bruta (%) 33,7% 45,5% -11,7 p.p. 35,5% 45,8% -10,3 p.p.

Despesas Comerciais (R$ '000) pág.12 (15.934) (20.903) -23,8% (46.673) (50.454) -7,5%

Despesas Gerais e Administrativ as (R$ '000) pág.12 (22.909) (20.072) 14,1% (65.593) (62.296) 5,3%

Outras Despesas/Receitas Operacionais (R$ '000) pág.13 1.112 29 3733,8% (4.151) (5.355) -22,5%

Equiv alência Patrimonial (R$ '000) pág.13 10.780 7.456 44,6% 13.876 15.629 -11,2%

EBITDA (R$ '000) pág.14 1.828 283.025 -99,4% (16.274) 308.599 -105,3%

Margem EBITDA (%) 2,1% 40,9% -38,8 p.p. -6,6% 34,5% -41,1 p.p.

Resultado Financeiro Líquido (R$ '000) pág.14 35.418 11.397 210,8% 78.815 42.073 87,3%

Imposto de Renda e Contribuição Social (R$'000) pág.14 (2.630) (12.270) -78,6% (6.288) (14.267) -55,9%

Lucro Líquido (R$ '000) pág.15 33.857 280.057 -87,9% 53.980 333.540 -83,8%

Margem Líquida (%) 38,9% 40,5% -1,6 p.p. 21,9% 37,3% -15,4 p.p.

Lucro por Ação (R$) (1) 0,205 1,699 -87,9% 0,327 2,021 -83,8%
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mediante qualquer economia de obra que consega aufer ir. Já que a Companhia detém 46,25% das 

participações no empreendimento, a reversão de custos associada a essa economia vem contida na linha de 

equivalência patrimonial. De toda forma, a bonificação é reconhecida como Receita de Prestações de 

Serviços. No mais, salvo a receita pontual derivada de eventuais superações de cláusulas suspensivas, neste 

primeiro momento, o cerne da receita do ano dep ende da venda  de unidades do estoque  pronto , que são 

reconhecidas integralmente no momento da venda. Já a retomada  de patamares históricos de receita  

acontece na medida em que a ainda incipiente escalada de lançamentos se materialize em um acúmulo de 

canteiros em contrução , que, por sua vez, aglutina receita ao longo da evolução de obra.  

 

 

 

 

 

 

 

Custo dos Imóveis Vendidos e Serviços Prestados  
 

O Custo dos Imóveis Vendidos e Serviços Prestados são compostos, basicamente, pelos: [i] custo de terreno; [ii] 

desenvolvimento do projeto (incorporação); [iii] custo de construção; [iv ] custos e provisões para manutenção; 

e [v] encargos financeiros relacionados ao financiamento à produção (SFH).  

O Custo dos Imóveis Vendidos totalizou R$158,8 milhões  no 9M18, contra R$484,7 milhões  no 9M17. Os custos de 

imóveis vem apresentado tendência de declínio, devido a diminuição do volume de construção associado ao 

encerramento do ciclo de entregas.  

 

A descrição detalhada dos Custos dos Imóveis vendidos pode ser vista abaixo:  
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31%
2%

12%

6%

19%

30%

Receita Líquida por Ano de Lançamento

Até 2013 2014 2015 2016 2017 2018

27% 9%

7%

6%

17%
34%

Custo Imóveis Vendidos por Ano de 

Lançamento

Até 2013 2014 2015 2016 2017 2018

94%

Receita Líquida por Segmento

Residencial Comercial

97%

Custo Imóveis Vendidos por Segmento

Residencial Comercial

3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Custo de Obra / Terrenos (55.880) (347.325) -83,9% (155.791) (446.645) -65,1%

Encargos Financeiros Capitalizados (1.800) (26.961) -93,3% (3.666) (35.410) -89,6%

Manutenção / Garantia 33 (2.830) -101,2% 681 (2.673) -125,5%

Total Custos Mercadorias Vendidas (57.647) (377.116) -84,7% (158.776) (484.728) -67,2%

Custos por Natureza

(Em milhares de reais - R$)
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Lucro Bruto  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

O Lucro Bruto foi de R$29,4 milhões  no 3 T18, para uma Margem Bruta de 33,7%. A performance de margem 

bruta dos últimos trimestres deve ser interpretada à luz do impacto do distrato referentes a vendas que 

originalmente detinham margens elevadas: a reversão de uma receita relativamente alta, cont ra a reversão 

de um custo relativamente baixo, acaba por impactar negativamente a margem do trimestre em que o distrato 

incide. Tendo em vista que os distratos do período, por mais que com volume declinante, são concentrados 

em torno do recém -entregue  Cida de Maia (que responde por 48% do VGV distratado em empreendimentos 

consolidados e carrega margem original superior a 50% ), é de se esperar um ônus pontual à margem bruta. A 

título de ilustrar esse impacto, em um exercício hipotético em que o empreendimento  de Guarulhos fosse 

inteiramente desconsiderado do resul tado do trimestre, a margem do 3 T18 apresentaria variação positiva de 

4,4 p.p..  

Adicionalmente, os lançamento que passam  a ser receitados no terceiro  trimestre de 2018  ð bem com os 

lançados em 2017 ð provém de uma safra de aquisição de terrenos iniciada em 2013. Parte da rentabilidade 

foi perdida por serem menos adequadas às atuais circunstâncias do mercado imobiliário da cidade de São 

Paulo: a análise de viabilidade que motivou a compra destes terren os em 2013, naturalmente, não capturava 

a possibilidade de desvalorização de preço de vendas de unidades em certas regiões, bem como da 

diminuição da velo cidade de vendas com a reversão do boom imobiliário. Desta forma, se, além do Cidade 

Maia, também foss e extraído do cálculo do trimestre a SPE do Vértiz Tatuapé, a margem bruta consolidada 

remanescente seria superior a 40%, indicando a rentabilidade preservada do estoque pronto da Companhia.  

Quanto  a safr a de aquisições ocorrida a par tir de 2017 ð que adic ionou R$1,4  bilhão de VGV potencial ao 

banco de terrenos , ex-Parque da Cidade  ð, mesmo que parta do mesmo perfil de empreendimento que a de 

2013-14 (projetos relativamente pequenos dentro da cidade de São Paulo), se embasa em premissas 

conservadoras e cond izentes com o contexto atual. Dada a perspectiva de giro rápido, contam com margem 

bruta de nível semelhante ao histórico.  

 

 

 

 

 

 

315

25 32 26 29

45%

29%
35% 38% 34%

3T17 4T17 1T18 2T18 3T18

Lucro Bruto

(R$MM)

Margem Bruta
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Despesas Comerciais e Administrativas  

 

A tabela abaixo  apresenta o detalhamento das contas das Despesas Comerciais e Administrativas em relação 

à Receita Líquida.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

As Despesas Comerciais  representam todos os gastos da Companhia relacionados a ativos tangíveis (custos 

com estande, apartamento modelo e respectiva decoração), custos com publicidade, não somente 

referentes ao esforço de divulgação  dos empreendimentos, mas também despesas relativas à corretagem de 

comercialização (quando aplicável), bem como manutenção de estoque pronto, incluindo IPTU e condomínio.  

A EZTEC reconhece integralmente todas as despesas comerciais, inclusive de estandes de vendas, diretamente 

no resultado ao momento em que ocorrem.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pode -se notar um a ascensão nas Despesas Comerciais no 3T18, decorrente não só do lançamento ocorrido no 

trimestre, mas também aos plantões dos lançamentos que aconteceram como evento subsequente na virada 

do trimestre . Os gastos residuais dentro de òoutras despesasó refletem o o pagamento de ITBI e registro pela 

Incorporadora, associados ao recente ciclo de entregas.   

 

 

14,9

9,7 8,4 7,2 9,1

6,0
12,1

8,7
6,4

6,9

20,9 21,8
17,1

13,6
15,9

3%
25% 19% 20% 18%

3T17 4T17 1T18 2T18 3T18

Despesas Comerciais (R$MM)

Publicidade / Stand Estoque pronto / Comissão / Outros % da Receita Líquida

Despesas Comerciais e Administrativas

(Em milhares de Reais - R$)
3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Despesas Comerciais (15.934) (20.903) -23,8% (46.673) (50.454) -7,5%

% da Receita Líquida 18,3% 3,0% 15,3 p.p. 19,0% 5,6% 13,3 p.p.

Despesas Gerais e Administ rat ivas (22.909) (20.072) 14,1% (65.574) (62.296) 5,3%

% da Receita Líquida 26,3% 2,9% 23,4 p.p. 26,6% 7,0% 19,7 p.p.

Despesas Administrativ as (20.346) (17.646) 15,3% (57.827) (54.867) 5,4%

Honorários da Administração (2.563) (2.426) 5,6% (7.747) (7.429) 4,3%

Total de Despesas Comerciais e Administ rat ivas (38.843) (40.975) -5,2% (112.246) (112.750) -0,4%

% da Receita Líquida 44,6% 5,9% 38,7 p.p. 45,6% 12,6% 33,0 p.p.

Despesas Comerciais por Natureza

(Em milhares de reais - R$)
3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Despesas com Publicidade (7.209) (13.450) -46,4% (19.451) (30.916) -37,1%

Despesas com "Stand" (4.601) (2.636) 74,6% (13.641) (5.131) 165,9%

Despesas com Manutenção de Estoque (4.049) (4.679) -13,5% (13.347) (14.171) -5,8%

Comissões e Outras Despesas (74) (138) -46,4% (234) (236) -0,8%

Total Despesas Comerciais (15.933) (20.903) -23,8% (46.673) (50.454) -7,5%
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As Despesas Gerais e Administrativas  totalizaram R$65,6 milhões  em 9M18, seguindo em linha com a média do 

G&A reconhecido nos últimos trimestres. Gastos de manutenção com o banco de terrenos são reconhecidos 

dentro do despesas administrativas. Lembrando que a Companhia é responsável pela administração integral 

de todos seus p rojetos, independentemente do controle ser ou não da EZTEC. Assim, considerando as normas 

IFRS 10 e IFRS 11 e do normativo CPC 19, as Receitas de operações controladas em conjunto com parceiros são 

reconhecidas apenas via Equivalência Patrimonial enquanto as Despesas relativas com esses 

empreendimentos são reconhecidas de forma integral no resultado da Companhia. Cabe ressaltar que as 

despesas administrativas da EZTEC contemplam todos os gastos com seu modelo de negócio integrado.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Outras Receitas e Despesas Operacionais  

A conta òOutras Despesas e Receitas Operacionaisó em rela«o ¨ Receita L²quida ® apresentada na tabela 

abaixo:  

 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Despesas com Salários e Encargos (7.079) (4.642) 52,5% (20.766) (20.659) 0,5%

Despesas com Honorários da Administração (2.563) (2.426) 5,6% (7.747) (7.429) 4,3%

Despesas com Benefícios e Empregados (2.866) (1.411) 103,1% (5.772) (4.330) 33,3%

Despesas de Depreciações e Amortizações (238) (463) -48,6% (743) (1.527) -51,3%

Despesas com Serv iços Prestados (4.255) (4.064) 4,7% (13.912) (12.224) 13,8%

Despesas com Aluguéis e Condomínios (1.487) (854) 74,1% (3.052) (2.818) 8,3%

Despesas com Conserv ação de imóv eis (63) (75) -15,0% (214) (312) -31,3%

Despesas com Taxas e Emolumentos (291) (381) -23,7% (1.071) (1.175) -8,9%

Demais Despesas (4.067) (3.330) 22,1% (12.296) (11.822) 4,0%

Total Despesas Gerais e Administrativ as (22.909) (17.645) 29,8% (65.573) (62.296) 5,3%

Despesas Gerais e Administrativas por Natureza

(Em milhares de reais - R$)

20

25 22

21

23

2,9%

28,6%
24,2%

30,2%
26,3%

2,7%

20,9%
20,7%

23,9% 21,8%

3T17 4T17 1T18 2T18 3T18

Despesas Administrativas (R$MM)

% da Receita Líquida % da (Rec. Líquida + Rec. Líq. Eq. Patrimonial)

Outras Despesas e Receitas Operacionais 

(Em milhares de Reais - R$)
3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Total de Outras Despesas e Receitas Operacionais 1.112 28 3871% (4.151) (5.355) -22,5%

% da Receita Líquida 1,3% 0,0% 1,3 p.p. 1,7% 0,6% 1,1 p.p.

Despesas Tributárias 9 (324) -102,7% (5.738) (4.871) 17,8%

Prov isão para Contingências 1.390

Outras Despesas e Receitas Operacionais 1.103 352 213,4% 197 (484) -140,8%

Equivalência Pat rimonial 10.780 7.456 45% 13.876 15.629 -11,2%

% da Receita Líquida 12,4% 1,1% 11,3 p.p. 5,6% 1,7% 3,9 p.p.
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As Despesas Tributárias englobam, basicamente, despesas com IPTU, além de outros tributos referentes a 

Terrenos. A inexpressividade desta linha no 3T18  é decorrência da opção pelo pagamento à vista, já em janeiro, 

do IPTU referente ao  banco de terrenos da Companhia . Em contrapartida, a presença de outras receitas 

operacionais é atribuível ao re conhecimento de compra vantajosa, no 3T18 (bem como já havia sido o caso 

no 2T18 e 4T17), associado à aquisições realizadas em projetos com parceiros: no caso, o incremento de 50% 

de participação na sociedade Santa Lídia (referente ao empreendimento Trend Paulista Offices, contribuindo 

predominantemente com um incremento na carteira de recebíveis). Tendo acumulado 100% de participação, 

a EZTEC passa a deter controle da sociedade, sendo reportada de forma consolidada em suas demonstrações 

financeiras.  

 

Equivalência Patrimonial  

Em 2013, as normas do IFRS 10 e 11, que tratam de operações controladas em conjunto, entraram em vigor. 

Adotando -se o normativo CPC 19, a parcela dos ativos e passivos, receitas e despesas deixam de ser 

consolidadas proporcionalmen te em empreendimentos não -controlados pela EZTEC.  

 

A Companhia entende como empreendimento não -controlado, aquele empreendimento cujas decisões 

operacionais e financeiras não são tomadas de forma exclusiva pela EZTEC.  

 

A tabela abaixo demonstra a soma dos  resultados l²quidos proporcionais de empreendimentos òn«o-

controladosó pela Companhia, resultado de Equival°ncia Patrimonial. £ importante ressaltar que a maioria dos 

projetos de controle compartilhado já foram entregues, de forma que seu resultado passa a depender da 

comercialização das unidades em estoq ue. Cabe mencionar que houve no 3T18 o reconhecimento da 

economia de obra auferida com a entrega da quinta fase do Jardins do Brasil. Esta economia implica em uma 

significativa reversão de custo das unidad es cujas vendas já haviam sido reconhecidas tomando por base o 

orçamento de obra original, surtindo efeito positivo no lucro bruto compartilhado.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Importante destacar, na tabela acima, que, do total de recebíveis , R$37 milhões correspondem  a clientes de 

unidades concluídas que assinaram alienação fiduciária com a Companhia.  

Receita Bruta 50,6 90,4 -44,1% 116,0 173,3 -33,1%

(-) Cancelamento de v endas (14,8) (41,0) -63,9% (45,8) (83,8) -45,4%

(-) Impostos incidentes sobre v endas (0,8) (1,1) -28,3% (1,6) (2,0) -18,3%

Receita Líquida 35,0 48,4 -27,6% 68,6 87,5 -21,6%

(-) Custo dos Imóv eis Vendidos e dos Serv iços Prestados (22,1) (3,8) 480,8% (43,1) (26,6) 61,9%

Lucro Bruto 12,9 19,5 -33,6% 25,5 35,8 -28,9%

Margem Bruta (%) 36,9% 40,3% -3,4 p.p. 37,1% 40,9% -3,8 p.p.

(-) Despesas Comerciais (3,9) (6,2) -37,2% (11,2) (12,2) -8,4%

Receitas Financeiras 3,6 3,5 3,8% 8,3 5,6 48,1%

Despesas Financeiras (1,2) (1,7) -28,9% (4,1) (3,5) 17,3%

Lucro Líquido 10,8 12,0 -10,4% 13,9 20,3 -31,6%

Margem Líquida (%) 30,8% 24,9% 5,9 p.p. 20,2% 23,2% -2,9 p.p.

Part icipação Média (% Receita Líquida) (1) 50,6% 54,9% -4,3 p.p. 46,3% 57,9% -11,7 p.p.

ATIVO

Caixa e Equiv alentes de Caixa 21,1 26,6 -20,7% 21,1 20,9 0,8%

Contas a Receber de Clientes 114,2 172,3 -33,7% 114,2 120,8 -5,5%

Imóv eis a Comercializar 240,7 203,5 18,3% 240,7 216,3 11,3%

PASSIVO

Empréstimos e Financiamentos 43,2 79,3 -45,5% 43,2 54,4 -20,5%

Adiantamento de Clientes 1,3 4,0 -68,1% 1,3 2,3 -43,2%

Demonstração de Resultado de Compartilhadas
3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17

(Em R$ MM)
Var.%

Balanço Patrimonial Compartilhadas
3T18 3T17 Var.% 3T18 2T18

(Em R$ MM)
Var.%
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EBITDA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Em 9M18, o EBITDA atingiu -R$16,3 milhões , com uma Margem EBITDA de -6,6%.  A inexpressividade do  EBITDA é 

reflexo da diminuição de receita ocasionada pela retração nos números operacionais da Companhia, 

acarretando em uma menor diluição nas despesas administrativas e comerciais.  Entretanto,  no 3Q18,  a 

ampliação da receita líquida ð escorada pela retração contínua dos distratos, o reconhecimento do 

lançamento do Vértiz Tatuapé, e a bonificação de parceiros decorrentes de economia de obra ð con tribuiu 

para que esta linha retomasse valores positivos.  

 

O quadro abaixo detalha o cálculo do EBITDA adotado pela EZTEC:  

 

 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

7

9

3
0

11

3%

34%

55%

0%

32%

3T17 4T17 1T18 2T18 3T18

Equivalência Patrimonial (R$MM)

% do Lucro Líquido

283

7
-11 -7 2

41%

9%

-12% -10%

3%

3T17 4T17 1T18 2T18 3T18

EBITDA

(R$MM)

Margem EBITDA

EBITDA (Em milhares de Reais - R$) 3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Lucro Líquido 33.877 280.349 -87,9% 54.000 333.540 -83,8%

IR/CSLL 2.630 12.270 -78,6% 6.288 14.267 -55,9%

Resultado Financeiro Líquido (35.418) (11.397) 210,8% (78.815) (42.073) 87,3%

Depreciação 1.351 1.803 -25,1% 2.865 2.865

EBITDA (1) 2.441 283.025 -99,1% -15.662 308.599 -105,1%

Margem EBITDA (%) 2,8% 40,9% -38,1 p.p. -6,4% 34,5% -40,9 p.p.
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Resultado Financeiro Líquido  

Encerramos 9M18 com Resultado Financeiro Líquido de R$78,8 milhões , sendo R$ 94,4 milhões pelo lado da 

receita, e R$ 15,6 milhões pelo lado das despesas.  

 

Em relação à receita financeira, por um lado, o consistente crescimento da carteira de f inanciamento direto 

vem contribuí do positivamente, sobretudo no 3 T18 com o aumento do principal índice de inflação ( IGP-DI) 

atrelado a  estes contratos , que variou 3,6% entre maio e julho (considerando o lag de dois meses previsto na 

indexação da carteira) . Como efeito atunuante, o pagamento dos R$85,2 milhões de dividendos que já haviam 

sido aprovados corroeu parte do rendimento de aplicações financeiras , já moderada  pelas reiteradas quedas 

na taxa de juros básica da economia.  

 

Já em relação à despesa fina nceira, vale mencionar que, contabilmente, o reconhecimento do juro sobre as 

dívidas de construção deixam de ser reconhecidas como custo uma vez que o empreendimento é entregue , 

se tornando despesa . Subsequentemente, passado o ciclo de entregas , ainda há r esiliência na linha  de Juros 

e Variações Monetárias Passivas. No mais, a ampliação da linha de Descontos Concedidos sobre Contas a 

Receber de Clientes está vinculada a entrega da quinta  fase do Jardins do Brasil no 3T18, tendendo a perder 

expressividade diante do vale de entregas até o 3T19.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Imposto de Renda e Contribuição Social  

 

O Imposto de Renda e Contribuição Social foi de R$6,3 milhões  no 9M18 contra R$14,2 milhões  no 9M17. A  EZTEC 

utiliza do Patrimônio de Afetação em seus empreendimentos pois entende que, além do benefício tributário 

proporcionado pela alíquota consolidada de imposto (PIS+COFINS+IR+CSLL) de 4,0% sobre a Receita, o 

mecanismo de segregar, obrigatoriamente, o ca ixa de seus empreendimentos, reflete em menor utilização de 

financiamentos à produção, melhorando a margem da Companhia e, principalmente, gerando benefícios 

indiretos ao transmitir aos clientes, bancos e fornecedores, segurança quanto à administração dos recursos da 

obra.  

 

 

 

 

 

 

 

 

3T18 3T17 Var.% 9M18 9M17 Var.%

Receitas Financeiras

Rendimento de Aplicações Financeiras 7.139 13.175 -45,8% 22.284 42.627 -47,7%

Juros Ativ os sobre Contas a Receber de Clientes 31.187 5.035 519,4% 67.518 13.855 387,3%

Outras (inclui Juros Ativ os sobre Recebív eis em Atraso) 1.246 1.513 -17,6% 4.590 4.364 5,2%

Total Receitas Financeiras 39.572 19.723 100,6% 94.392 60.846 55,1%

Despesas Financeiras

Juros e Variações Monetárias Passiv as (2.247) (6.730) -66,6% (10.330) (10.453) -1,2%

Descontos Concedidos sobre Contas a Receber de Clientes (1.818) (1.907) -4,7% (4.927) (7.994) -38,4%

Outras (89) 312 -128,5% (319) (325) -1,8%

Total Despesas Financeiras (4.154) (8.325) -50,1% (15.576) (18.772) -17,0%

Resultado Financeiro Líquido 35.418 11.398 210,7% 78.816 42.074 87,3%

Resultado Financeiro por Natureza

(Em milhares de reais - R$)
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Lucro Líquido  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

O Lucro Líquido, no 3T18, totalizou R$33,9 milhões , com Margem Líquida de 38,9%. O patamar  ainda contido  de 

lucro líquido auferido é sobremaneira consequência do vale de lançamentos dos últimos três anos que, por sua 

vez, gera um vale de receita incapaz de diluir a estrutura de gastos da Companhia. Contudo, desconsiderando 

o efeito da venda da Torre B do EZ Towers no 3T17, o 3T18 já reporta o melhor resultado líquido auferido em 

qualquer trimestre desde 2016, quando a Companhia carregava o dobro de canteiros de obra que tem, já 

tendo hoje esgotado toda a receita diferida proveniente da supersafra de lançament os de 2013 -14. Esse 

crescimento do lucro líquido no 3T18 é indicativo do encorpamento da receita que se sucederá à retomada 

operacional já iniciada. Adicionalmente, reflete a ampliação da linha de equivalência patrimonial, que 

captura os efeitos da economi a de obra conquistada na entrega da quinta fase do Jardins do Brasil. Conta 

também com a presença de uma receita financeira mais robusta, na esteira de uma crescente carteira de 

alienação fiduciária e  da alta do IGP -DI. Esses efeitos, diante de uma receita  líquida ainda contida, se traduzem 

em uma margem líquida expressiva.  

 

 

Resultados a Apropriar de Unidades Vendidas  

Os Resultados a Apropriar pelo método do percentual de conclusão (PoC) atingiram R$74,5 milhões  no 3T18, 

com crescimento de 14,3 % em  relação ao trimestre anterior, vinculado à superação das clásulas suspensivas 

do lançamento do Vértiz  Tatuapé, permitindo o início do seu reconhecimento contábil.  

 

A tabela abaixo mostra as receitas, custos e resultados da Companhia a apropriar no Consolidado sobre a 

parcela de produtos vendidos e não construídos ainda:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

280

25
5 15

34

41%

30%

6%

21%

39%

3T17 4T17 1T18 2T18 3T18

Lucro Líquido

(R$MM)

Margem Líquida

Receitas e Resultados a Apropriar de Unid. 

Vendidas 

(Em milhares de Reais - R$)

3T18 3T17 Var.% 3T18 2T18 Var.%

Receitas a Apropriar - final do período 189.066 96.991 94,9% 189.066 170.671 10,8%

Ajuste a Valor Presente (AVP) - Realizado 4.910 16.091 -69,5% 4.910 3.534 38,9%

Ajuste a Valor Presente (AVP) - Não-Realizado 10.300 3.529 191,9% 10.300 8.414 22,4%

Custo das Unidades Vendidas a Apropriar - final do período (129.828) (59.083) 119,7% (129.828) (117.515) 10,5%

Resultado a Apropriar 74.448 57.528 29,4% 74.448 65.104 14,4%

Margem a Apropriar (%) 36,4% 49,3% -12,9 p.p. 36,4% 35,7% 0,8 p.p.
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O guidance divulgado no quarto trimestre de 2017 para lançamentos em 2018, entre R$500 milhões e R$1 bilhão 

em VGV  ð já acumulando R$555 milhões, incluindo os lançados já no 4T18 ð, demonstra expectativa de 

incremento de resultados a apropriar como consequ ência da venda destes novos produtos.  

 

Contas a Receber  

 

Os Créditos a Receber de Clientes são provenientes das vendas de unidades dos empreendimentos residenciais 

e comerciais, sendo que o valor do saldo devedor dos contratos é atualizado em conformidade com suas 

respectivas cláusulas.  

 

Os montantes referentes à atualização monetária dos valores a receber são registrados no resultado do período 

na rubrica de receita de venda de imóveis até a entrega das chaves, e como receita financeira (juros ativos) 

após  a entrega das chaves.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

Em 30 de setembro de 2018 , a Carteira de Recebíveis, excluídas Contas a Receber de Serviços Prestados e 

Provisões, totalizava R$ 621,7 milhões . Dos R$33,7 milhões vencidos ao final do 3T18, aproximadamente 77,2% 

referem -se a clientes que estão na fase de  análise e obtenção de financiamentos bancários para quitação 

(òrepasseó) de seu saldo devedor de empreendimentos entregues nos ¼ltimos dois trimestres.  

Os Recebíveis Performados, portanto elegíveis para securitização ou repasse, totalizaram R$ 549,1 milhões 

(considerando somente empreendimentos consolidados). Parte destes recebíveis são oriundos de clientes que 

efetivamente assinaram alienação fiduciária com a EZTEC. Considerando também os empreendimentos não 

consolidados, esta carteira totaliza R$ 505,6 milhões e é remunerada a IGP -DI +10 a 12% ao ano e passível de 

58

46

65

65

74

49%

40%

36% 36% 36%

3T17 4T17 1T18 2T18 3T18

Resultado a Apropriar

(R$MM)

Margem a Apropriar (%)

Contas a Receber

(Em milhares de Reais - R$)
3T18 2T18 Var.%

Clientes por Incorporação e Venda de Imóv eis 635.783 638.932 -0,5%

Circulante 166.403 194.687 -14,5%

Não-Circulante 469.380 444.245 5,7%

Contas a Receber a ser Apropriado no Balanço Patrimonial 173.107 157.602 9,8%

Circulante 36.599 26.831 36,4%

Não-Circulante 136.508 130.771 4,4%

Total Contas a Receber 808.890 796.534 1,6%
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securitização. Importante destacar que recebíveis com alienação fiduciária não são passíveis de distrato 

unilateral.  

 

A seguir é demonstrado o cálculo da nossa conta de recebíveis:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Caixa Líquido e Endividamento  

A Dívida Bruta da EZTEC é composta, exclusivamente, de linhas do financiamento imobiliário do Sistema 

Financeiro da Habitação (SFH).  

 

A Companhia encerrou o terceiro trimestre de 2018 com posição de Caixa Líquido de R$336,4 milhões  e com  

Disponibilidades de Caixa de R$439,1 milhões . Desta forma, no 3T18, houve Queima  de Caixa de R$ 75,1 milhões.  

Neste contexto, cabe destacar o pagamento de R$85,2 milhões de dividendos que já haviam sido aprovados 

na AGO de 27 de abril de 2018, ainda refrente ao resultado auferido no exercício de 2017. Portanto houve 

Ge ração de Caixa  de  R$10,1 milhões , ex -dividendos . 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(1) A Companhia financia até 80% do preço da unidade para seus clientes quando o empreendimento é entregue. O contas a recebe r de unidades 

concluídas é atualizado monetariamente pela variação do Índice Geral de Preços -Disponibilidade Interna  divulgado  pela Fundação Getúlio Vargas - IGP-

DI, acrescido de juros de 10% a 12% ao ano e contabilizadas no resultado do per²odo na rubrica òReceitas Financeirasó.  

(2) Representado pelos valores a receber das vendas em função da evolução financeira da obra (PoC). Os montantes referentes à atualização monetária 

s«o registrados no resultado do per²odo na rubrica òReceita de Venda de Im·veisó, at® a entrega das chaves.  

(3) Representado pelos valores a receber das vendas ainda não reconhecidas no balanço em virtude do  critério de reconhecimento de receita pela 

evolução financeira (PoC). Os montantes referentes à atualização monetária são registrados no resultado do período na rubrica  òreceita de venda de 

im·veisó, at® a entrega das chaves. 

(4) Os valores a receber de c lientes, decorrentes das vendas de unidades em construção, são apresentados em virtude do mesmo percentual de realização, 

sendo os recebimentos superiores ao reconhecimento da receita, metodologia PoC, registrados no passivo circulante como adiant amento de  clientes.  

 

Recebíveis

(Em milhares de Reais - R$)
3T18 2T18 Var.%

Contas a Receber de Empreendimentos (Realizado) 633.463 636.810 -0,5%

Clientes por Incorp. de Im·veis ð Obras Conclu²das (1) 549.097 546.357 0,5%

Clientes por Incorp. de Im·veis ð Obras em Constru«o (2) 84.366 90.453 -6,7%

Contas a Receber (Não Realizado) (3) 173.107 157.602 9,8%

Adiantamento de Clientes (4) 14.959 13.070 14,5%

Total Recebíveis 821.529 807.482 1,7%

Dívida (Caixa) Líquido

(Em milhares de Reais - R$)
3T18 2T18 Var.%

Endiv idamento de Curto Prazo 16.240 98.314 -83,5%

Endiv idamento de Longo Prazo 86.432 26.585 225,1%

Caixa e Equiv alentes de Caixa (18.825) (15.246) 23,5%

Aplicações Financeiras (420.292) (521.197) -19,4%

Dívida (Caixa) Líquido (336.445) (411.544) -18,2%

Geração de Caixa (75.099) 24.893 -401,7%

Div idendos Pagos 85.222   -  

Geração de Caixa Ex Div idendos 10.123 24.893 -59,3%
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Fundamentalmente, o  momento do ciclo operacional da Companhia ainda é associado a geração de caixa: 

já foram entregues as construções da megasafra  de lançamentos de 2013 -14, e o subsequente hiato de 

lançamentos faz com que sejam poucos os canteiros de obra ativos atualmente, resultando em um volume 

baixo de dispêndio com obra. Ademais, contribui para a geração de caixa o volume do estoque pronto, qu e, 

uma vez vendido e repassada para banco s, representa uma injeção imediata de caixa. Não obstante, 

atualmente ainda há uma alta incidência de financiamento direto da Companhia para seus clientes 

(equiparável ao volume repassado), o que implica em uma post ergação do recebimento deste caixa, ao 

passo que o cliente amortiza seu saldo devedor com a própria EZTEC. A resiliência da carteira de alienação 

fiduciária, portanto, dilui a geração de caixa pelos próximos anos, ainda servindo como colchão de liquidez no  

balanço da Companhia, tendo em vista que é passível de securitização. Mais contundentemente, no 3T18, 

houve o pagamento de R$35 milhões referentes à aquisição do empreendimento residencial do Parque da 

Cidade. Do custo total de R$90 milhões, R$10 milhões foram pagos ainda no 2T18 como forma de sinal, seguidos 

pelos R$35 milhões que completam a primeira metade do val or total já no começo do 3T18.  

 

A EZTEC possui endividamento somente em linhas de financiamento à produção, com taxas que variam entre 

8,65% + TR ao ano até 9,1% + TR ao ano.  
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INDICADORES OPERACIONAIS 

Operações  

A EZTEC adota um modelo de negócio totalmente integrado, sendo dividida em 3 unidades: Incorporação , 

que prospecta, idealiza, projeta e aprova empreendimentos que atendam aos critérios de rentabilidade da 

Companhia; Engenharia e Construção , que garante a qualidade na execução dos empreendimentos, a 

entrega no prazo e o controle dos custos; e imobiliária , cuja equipe de corretores é responsável pela 

manutenção das fortes velocidades de venda dos empreendimentos da Companhia. A EZTEC também 

disponibiliza aos seus clientes a alternativa de financiamento direto em prazos de até 240 meses, com índice 

de corre ção a IGP -DI +10 a 12% ao ano após chaves.  

 

A EZTEC acredita no modelo verticalizado, que possibilita eficiência na negociação com seus fornecedores, 

flexibilidade na criação de produtos, excelência operacional e maior controle nos processos de incorporaçã o 

e construção.  

 

A Companhia possui uma equipe interna de desenvolvimento que cria os produtos EZTEC, atendendo às 

necessidades de seus clientes e trabalhando em conjunto com os demais departamentos de incorporação. 

Antecipando tendências, aproveitando ao máximo a área disponível à construção, com responsabilidade 

social e ambiental, a equipe própria gera valor ao empreendimento e permite uma melhor precificação dos 

produtos. Além disso, a equipe própria de desenvolvimento de produtos permite economia de cu stos, uma vez 

que reduz gastos com a contratação de escritórios terceiros.   

 

Nas áreas de engenharia, orçamento, planejamento e suprimentos, a EZTEC possui 131 colaboradores, além de 

609 operários, próprios e terceirizados, em seus canteiros de obra, o que  permite  a execução e entrega de 

todos os empreendimentos com os controles e qualidade necessários, e dentro dos prazos programados. Por 

ter como foco a Região Metropolitana de São Paulo, a EZTEC mantém parcerias de longo prazo com seus 

fornecedores de mat eriais e de serviços, fato esse que  não só auxilia na manutenção dos prazos, como também 

reduz os efeitos da escassez de mão -de -obra e da inflação nos custos de construção.  

 

Em 30 de setembro de 2018 , a  EZTEC possuía 8 obr as em andamento, todas as quais obras próprias, sem 

nenhuma obra terceirizada com nossos parceiros, totalizando 730 unidades em construção.  

 

Estoque de Terrenos (Land Bank)  

Em 30 de setembro de 2018 , o Estoque de Terrenos  totalizou R$6,6 bilhões  em VGV próprio. O custo médio do 

landbank , incluindo despesas relativas à ampliação do coeficiente de aproveitamento construtivo , é d e 13% 

do VGV. Já inclusos nesse cálculo, estão as 1 3 aquisições de terrenos realizadas desde o segundo semestre de  

2017, que contribu em com um VGV potencial de R$2,0 bilhões (incluindo a aquisição do  Parque da Cidade) , 

para um custo médio sobre VGV de 19%. O maior peso do custo do terreno sobre o valor potencial de venda 

é característico de aquisições bem localizadas na cidade de São Paulo ð o caso das aquisições do ano ð, o 

que pode ser contraposto c om o perfil dos projetos que predominaram no período anterior à crise: projetos 

volumosos, contando com múltiplas torres, por vezes lançados de maneira faseada. Esse perfil de projetos, que 

fora foco da Companhia em um contexto de mercado imobiliário aquec ido, contemplava terrenos distantes 

do centro de São Paulo, alcançando as cidades satélite na Região Metropolitana de São Paulo. A distância do 

centro da cidade era compatível com custos de aquisição relativamente baixos; e o tamanho dos projetos 

permitia ganhos de eficiência via economia de escala, na medida em que era possível alocar os mesmos 

recursos para a construção de múltiplas torres, por exemplo, culminando em patamares de rentabilidade 

estruturalmente superiores.  
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Este tipo de aquisição, principa lmente voltado para o padrão de média -renda, perdeu espaço na estratégia 

da Companhia uma vez que a crise se instalou no setor em 2015. Com ela, o mercado de média renda foi 

sensivelmente o mais fragilizado, impossibilitando o lançamento de uma série de te rrenos neste perfil que já 

haviam sido adquiridos nas vésperas da crise ð alguns dos quais ainda compõe o atual banco de terrenos da 

Companhia. Desde então, vale notar, medidas foram tomadas visando uma maior oxigenação do banco de 

terrenos. Dentre elas, a  venda ou locação por período estendido de terrenos sem perspectiva concreta de 

lançamento no médio prazo. Ainda sob o intuito de prover liquidez ao landbank , em casos específicos, terrenos 

originalmente concebidos para lançamentos na média renda tiveram s eus projetos readequados para 

eventuais lançamentos dentro do programa Minha Casa Minha Vida, onde são melhor insulados do risco do 

distrato e contam com perspectiva de maior velo cidade de vendas.  
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Lançamentos  

No terceiro trimestre a EZTEC realizou o lançamento do Vértiz Tatuapé, empreendimento de média -alta renda 

da Zona Leste de São Paulo, com VGV de R$106,1 milhões. Este projeto, juntamente ao Sky House  (lançado no 

4T18), contavam com a perspectiva original de lançamento ainda no segundo trimestre do ano. Entretanto, 

por serem os últimos projetos desta safra ainda vinculados ao plano diretor antigo da Cidade de São Paulo, 

foram temporariamente obstruídos  pela liminar de protocolo então sustentada pelo Ministério Público da 

cidade. A liminar em questão caiu logo na sequência, mas retardou o início do pipeline de lançamentos para 

os meses finais de 2018, mesmo que já houvesse no começo de ano a manifesta in tenção de retomar 

lançamentos (por motivos devidamente elaborados no segmento de lançamentos dos Comentários da 

Administração).  

Para este início de pipeline, a Companhia conta não somente com os projetos já lançados no antigo plano 

diretor, mas também com uma robusta safra de terrenos recém -adquiridos, a partir de 2017, portanto 

enquadrados no novo plano diretor. Estes também foram afetados por dificuldades na obtenção de 

aprovações diante da prefeitura, que atuava de maneira hesitante no primeiro semestre do ano ð 

especialmente se tratando de projetos que, não raro, fazem uso de novos atributos do plano diretor, como o 

da adição de um componente não -residencial ao projeto sem que isso gere a necessidade de contrapartidas 

à prefeitura. Por mais que essa moro sidade tenha contribuído para a letargia dos primeiros nove meses do ano, 

a Companhia ingressa no 4T18 com um pipeline já devidamente desobstruído. Concentradas nos últimos meses, 

a Companhia conseguiu a aprovação de nove  projetos em 2018, de forma a viabi lizar uma escalada 

operacional já palpável, demarcada por uma rápida sucessão de lançamentos em outubro.  

Como evento subsequente, no 4T18, a EZTEC lançou [i] o Sky House  Chácara St. Antônio, empreendimento de 

média -alta renda da Zona Sul de São Paulo, com VGV de R$68,3 milhões, aprovado ainda no antigo plano 

diretor, e que já conta com 16% de suas unidades vendidas; [ii] o Fit Casa Brás, empreendimento enquadrado 

no MCMV na Zona Central de São Paulo, com VGV de R$125,9 milhões (considerando os 70% de parte EZTEC), 

o primeiro da linha de produtos Fit Casa, e hoje 11% vendido; e [iii] o Diogo Ibirapuera e ID Ibirapuera, torres de 

alta renda na Zona Sul de São Paulo, com VGV agregado de R$135,4 milhões. Estes últimos, embora 

pertencentes ao mesmo terreno, incorporados e lançados conjuntamente, atuam fundamentalmente como 

unidades comerciais distintas, até mesmo com entradas apartadas: o Diogo Ibirapuera é uma torre com 69 

unid ades de 100 a 170m2 e que já conta com 57% de vendas; já o ID Ibirapuera contém 67 apratamentos  de 

18 e 21m 2 e, à data de hoje, ainda está por iniciar a assinatura de contratos. Cabe a ressalva que estes 

percentuais de vendas partem dos dados gerenciais mais recentes, portanto ainda passíveis a desistência.  
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*Megaempreendimento Jardins do  Brasil , com 2.554  unidades, localizado em Osasco  
 

 

Ainda visando a melhor adequação  possível de seus projetos, a EZTEC inaugura com o lançamento do Fit Casa 

Brás a linha de produtos Fit Casa, com projetos voltados ao programa  Minha Casa Minha Vida. Os contornos 

desta entrada são mencionados nos Comentários da Administração e, de novo, explorados com a devida 

nuance em um texto anexo ao Comunicado ao Mercado de lançamento do Fit Casa Brás. Em síntese, esta 

entrada é, antes de t udo, a melhor forma de realocar terrenos que haviam sido originalmente concebidos para 

a média renda, mas que seguiam sem perspectivas próximas de serem lançados. No MCMV, o repasse na 

planta confere a eles um maior giro e resguarda a incorporadora dos ris cos de distratos, enquanto em um 

programa social bem lastreado e de demanda resiliente.  

 

Os produtos da linha Fit casa divergem da concepção tradicional de empreendimentos de MCMV, cuja 

engenharia industrializada requer escala para apresentar eficiência. E les partem de uma concepção próxima 

a de um produto de média renda, mas sujeita a adequações de engenharia e mercadológicas: pelo lado da 

engenharia, utiliza de tecnologias mais simples e eficientes, bem como de uma menor necessidade de 

escavações para gar agens. Pelo lado mercadológico, a metragem média das unidades é reduzida (a 26 e 

38m2 no caso do Fit Casa Brás), de forma que comporte o ticket aos parâmetros do Minha Casa Minha Vida, 

enquanto preservando a rentabilidade do metro quadrado. Adequa -se també m o público alvo, que visa um 

cliente mais jovem, sem família constituída, eventualmente em sua primeira aquisição patrimonial. Este cliente 

é condizente com unidades menores, contanto que contemplado por uma melhor disponibilidade de lazer no 

próprio cond omínio, que passa a contar com facilidades como piscina, escritório coworking, espaço zen, etc. 

Desta forma, abarca um segmento da demanda que até então não contava com uma d isponibilidade clara 

de oferta.  

 

Tendo emitido um guidance ao mercado ao fim de 20 17, a EZTEC se comprometeu com um patamar de 

lançamento entre R$500 milhões e R$1 bilhão para o ano de 2018, já tendo acumulado R$235 no 9M18 e outros 

R$330 milhões no 4T18, portanto já tendo cumprido com seu bordo inferior. É válido destacar que o foco do s 

lançamentos segue atendo -se ao perfil conservador de empreendimentos voltados para o segmento de 

média -alta e alta renda, bem localizados na Cidade de São Paulo, bem como inserções oportunísticas no 
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Minha Casa Minha Vida. Diferentemente do segmento de mé dia renda e de regiões afastadas, este perfil se 

mostra resiliente ao desemprego, que é a variável macroeconômica que mais tarda a reagir. Para tal, a EZTEC 

conta com um banco de terrenos robusto e versátil, capaz de lastrear uma escalada operacional volta da para 

a geração de valor.  
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Lançamentos 3Q18  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lançamentos Subsequentes ð 4Q18 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Vértiz Tatuapé  

(Tatuapé)  

Localização: São Paulo/SP  

Segmento:  Residencial  

Padrão : médio -alto  

VGV EZTEC: R$106,1 MM  

Unidades : 200 

Diogo Ibirapuera  

(Vila Clementino)  

Localização: São Paulo/SP  

Segmento:  Residencial  

Padrão : Alto  

VGV EZTEC: R$135,4,MM  

Unidades:  136 

Fit Casa Brás 

(Brás) 

Localização: São Paulo/SP  

Segmento:  Residencial  

Padrão : MCMV  

VGV EZTEC: R$125,9 MM  

Unidades:  979 

Sky House  

 (Fernandes Moreira - Chácara St. Antônio)  

Localização: São Paulo/SP  

Segmento:  Residencial  

Padrão : médio -alto  

VGV EZTEC : R$68,3 MM  

Unidades : 115 












