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Local Conference Call 
MRV Engenharia 

Resultados do Primeiro Trimestre de 2018 
8 de maio de 2018 

 
 
Operadora: Senhoras e senhores, bom dia. Obrigada por aguardarem e sejam 
bem-vindos ao conference call da MRV Engenharia. 
 
Informamos que todos os participantes estarão apenas ouvindo a conferência 
durante a apresentação da empresa. 
 
Em seguida iniciaremos a sessão de perguntas e respostas, quando mais 
instruções serão dadas. Caso algum dos senhores necessite de alguma 
assistência durante a conferência, queiram, por favor, solicitar a ajuda de um 
operador digitando asterisco zero. 
 
Agora gostaria de passar a palavra para o Sr. Eduardo Fisher. Por favor Sr. 
Eduardo, pode prosseguir. 
 
Sr. Eduardo Fisher:  Bom, bom dia a todos. Obrigado aí pela participação no 
nosso call de resultados do primeiro trimestre de 2018. Eu gostaria de ressaltar 
aqui alguns pontos importantes aqui sobre o primeiro trimestre e também falar um 
pouquinho sobre a nossa expectativa aí para 2018, né.  
 
Então, vamos lá. Tivemos um primeiro trimestre muito bom, o melhor primeiro 
trimestre nosso na história em alguns marcos importantes, né, tivemos record aí 
de vendas líquidas, record na receita e record no lucro líquido. Então, foi um 
primeiro melhor trimestre, primeiro trimestre nosso de muito tempo. Então, a gente 
está muito animado, começamos 2018 aí com o pé direito.  
 
Um ponto que eu gostaria de ressaltar também é o seguinte: Nós continuamos 
entregando todo o crescimento que a gente fez ao longo de 17 que a gente 
começou a planejar lá 3 anos atrás, tá, só que esse crescimento ele está vindo 
quase que inteiro de cidades onde já têm uma operação consolidada há vários 
anos. Qual que é o importante sobre isso aí? Dentro daquele conceito nosso de 
lojas, de ocupar, de aumentar nossa penetração nos mercados onde a gente já 
está, a gente consegue crescer a operação sem gerar pressão sobre G&A e 
despesas comerciais fixas. 
 
Então, assim, a gente já começa a enxergar essa diluição tanto de G&A como de 
despesas comerciais fixas que devem... que deve ser um movimento que deve 
continuar acontecendo à medida que a gente continue entregando esse 
crescimento nosso. E isso, dentro da nossa estratégia, esse crescimento vai 
continuar vindo de aumento de penetração nos mercados aonde a gente já está 
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presente, então essa diluição de G&A e despesas fixas continua ocorrendo.  
 
Então, a gente está bem confortável com o que a gente planejou, a gente, o que a 
gente vem pensando desde lá de 2014, de 2015 como estratégia de crescimento 
já aconteceu de forma relevante em 2017, continua acontecendo agora no início 
de 18, e a gente olha para os próximos trimestres aí com muito otimismo.  
 
A demanda continua bem forte. Esse é um ano que apesar de ter aí Copa e 
Eleição Presidencial, isso não nos afeta. Tirando um ou outro ruído aí em relação 
à fundo de garantia, a operação está indo muito bem, demanda está forte, procura 
crescente. A gente percebe aí um comportamento dos clientes de muito menos 
hesitação, o fechamento de vendas está acontecendo num prazo mais curto do 
que no passado, então isso é um sinal de confiança, então tem sido uma 
percepção do nosso time de ponta lá do comercial, tá? 
 
Outro ponto importante que foi questionado é o nosso volume de lançamentos aí 
no primeiro trimestre. Realmente, nós lançamos menos que que a gente havia 
previsto inicialmente, mas eu queria reforçar que isso não afeta o nosso 
planejamento de lançamento para 2018. Nós estamos aí indo para o meio de 
maio, para o meio aí do segundo trimestre do ano, e o lançamento desse segundo 
trimestre já vai com certeza ser muito mais robusto do que foi no primeiro. E a 
gente tem que lembrar também que tradicionalmente o segundo semestre é um 
semestre mais agitado aí e com mais lançamentos do que o primeiro. Então, nada 
que aconteceu no primeiro trimestre afeta a nossa meta, seja de lançamentos (o 
que é importante) ou de vendas para o ano. Então, a gente deve entregar no ano 
de 2018 um volume robusto e maior tanto de lançamento como de vendas do que 
foi em 17.  
 
Um ponto importante que eu também gostaria de ressaltar é o seguinte: A gente 
vem implantando aí cada vez mais o nosso método de construção de parede de 
concreto. Hoje a gente está aí... a gente deve alcançar a plenitude aí dentro desse 
ano, 100% da operação feita em parede de concreto, e um número importante 
porque isso já começou a mostrar uma redução de ciclo, que é um outro potencial 
de ganho que a gente tem falado pouco. A gente tem falado muito de crescimento, 
muito de demanda, de como absorver melhor os mercados onde a gente está (e a 
gente tem feito isso), mas a gente tem uma outra oportunidade de ganho que é a 
nossa redução do ciclo de construção.  
 
O nosso ciclo de negócio vem se encurtando. Só para efeito de exemplo, entre o 
primeiro trimestre de 2017 e esse agora, o primeiro trimestre de 2018, nós tivemos 
um encurtamento de ciclo de construção de 4 meses em média. E na minha 
percepção nós temos potencial para conseguir ainda mais. Então, você olha para 
isso aí você consegue ver oportunidade de crescimento vindo do nosso... de 
crescimento e lucratividade vindo do nosso aumento, vindo da empresa, da 
produção, de venda e de lançamento, e também uma oportunidade de ganho 
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vindo do encurtamento do ciclo, que também é relevante. 
 
Então, vocês vêm aí o quê que tem acontecido com o nosso ROE, que vem 
crescendo aí tri contra tri, e a nossa expectativa é que esse número continue 
melhorando.  
 
Então, só para concluir aí, a gente teve um primeiro trimestre muito, muito bom, na 
minha visão, com algumas marcas importantes, né? 2018 eu estou muito otimista, 
quer dizer, a gente vem... já fechamos abril bem, o lançamento também bem, a 
expectativa é que a gente também, ao longo de 2018, gere um caixa maior do que 
foi 2017 – o Léo vai falar um pouquinho sobre isso aí, um pouquinho sobre retorno 
para o acionista – então estou muito confortável com o ano de 2018. Eu acho que 
a gente vai... a gente está no track aí para atingir todas as metas que a gente 
estabeleceu. E vamos entregar aí uma rentabilidade crescente. 
 
Pois bem, vou passar aqui para o Léo, vai falar um pouquinho para a gente sobre 
dividendo e sobre outros temas aqui.   
 
Sr. Léo: Bom dia a todos. Inicialmente alguns detalhamentos aqui mais 
específicos. Entramos no período de mudança das regras contábeis com a adoção 
do padrão aí IFRS. A MRV está incorporando no primeiro tri essas modificações 
ditadas pelas autoridades específicas, já adotando o novo padrão.  
 
Importante aqui mencionar que a MRV não antevê impactos em nossas 
demonstrações em função da mudança dessas regras. Sendo bem específico, a 
linha que trouxe maiores modificações foi relacionada ao provisionamento de 
nosso pró-soluto. Passamos de um provisionamento baseado na história passada 
para um provisionamento prospectivo, de acordo com a regra.  
 
A partir do 1T18 abatemos uma estimativa de perda de crédito já no ato da venda 
e na evolução do POC. Do ponto de vista de DRE o volume provisionado trimestre 
a trimestre não deverá ser materialmente diferente daquele que já vínhamos 
provisionando tri a tri nos últimos anos. A forma de mensurar é diferente, mas os 
fatos econômicos da companhia não mudam. Aqui vamos continuar sendo 
transparentes e conservadores nas nossas demonstrações, como somos nas 
ouras linhas de provisão e despesas.  
 
O Eduardo já falou sobre nosso desempenho operacional e eu vou apenas 
enfatizar que o crescimento dos lançamentos traz crescimento de vendas e agora 
estamos vendo esses resultados transitarem pela demonstração, aumentando o 
lucro e o nosso ROE. Aumento do ROE é nosso objetivo. Entendemos que os 
pontos relacionados à Caixa e ao FGTS seguem equacionados. Sempre com 
algum ruído lateral, mas sem desvio da rota central, da rota de sustentabilidade e 
foco em financiamento residencial. Por último, estamos vendo os depósitos em 
poupança subindo, criando mais liquidez para os bancos e consequentemente 
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para o segmento imobiliário como um todo.  
 
Nossa linha de equivalência segue melhorando, ainda que com alguma 
volatilidade. Melhora, seja pelas subsidiárias para a MRL, seja pelos resultados 
crescentes da LOG. A Prime já entrou num ritmo de geração de caixa, portanto de 
diminuição de dívida. Inicialmente lento, mas com direção clara. Já a LOG 
entregou adicionais 25 mil m2 no 1T18 com as receitas já entrando neste segundo 
tri. A vacância segue caindo, fechando o 1T18 abaixo de 7%. As capitalizações 
recentemente efetuadas já estão comprometidas com expansões para atender 
demanda de clientes. É o e-commerce mostrando sua força. 
 
O último ponto que quero enfatizar é aquele relacionado a dividendos. Nós já 
anunciamos aí um dividendo extraordinário, inclusive já foi pago agora em abril, já 
tem aí o dividendo também que será pago em junho. Como já dissemos, não 
vamos criar uma regra fixa e/ou alterar nossos estatutos. Queremos ter uma 
consistência de entregas. Colocamos aí no nosso earnings release uma tabela 
com a história do que temos pago aos acionistas.  
 
Há 4 anos vimos devolvendo pelo menos 50% dos resultados, mesmo em 
momentos extremamente tumultuados economicamente falando. Vamos continuar 
com essa prática. Mais importante do que falar e prometer é continuar entregando. 
Vamos agora à sessão de perguntas e respostas. 
 
 

Sessão de Perguntas e Respostas 
 
Operadora: Obrigada. Iniciaremos agora a sessão de perguntas e respostas. 
Caso haja alguma pergunta, queiram, por favor, digitar asterisco um.  
 
A primeira pergunta vem de Enrico Trotta, Itaú BBA. 
 
Sr. Enrico: Bom dia Fisher, bom dia Léo. Eu tenho 2 perguntas. A primeira acho 
que é aí na parte de landbank, aquisição de terrenos, né, eu acho que foi o 
primeiro trimestre em muito tempo que o banco de terrenos, o landbank, não 
cresceu. Então, eu queria entender, assim, na cabeça de vocês se de fato já 
chegamos no tamanho de landbank ideal, e aí daqui para a frente é mesmo 
aumentar lançamento, aumentar giros ativos, giro de terreno, e aí com isso ajudar 
na expansão de ROE da empresa, tá?  
 
Então, queria entender um pouquinho isso e também se pudesse falar mais ou 
menos quanto que vocês esperam de impacto caixa vindo de terreno em 2018. 
Essa é a primeira pergunta. 
 
A segunda... e aí a gente, é mais aqui sobre FGTS em si, né. Na semana que 
vem, no dia 16 tem uma reunião marcada aí do Conselho do FGTS, né, agora em 
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maio. Não sei se vocês estão acompanhando a pauta, a gente tem escutado muito 
que o Governo tem aí pensado aí talvez em dar uma bombada aí no Faixa 1, no 
Faixa 1,5. Então, queria entender se de fato é isso, se isso deve ser levado aqui 
para a reunião do Conselho, se vocês estão acompanhando isso, e se de fato for 
faixa 1 de onde que viriam os recursos, né, se seria tesouro ou se seria do FGTS 
mesmo. Então, eu queria entender, se vocês pudessem dar alguma cor se vocês 
estão por dentro aí dessa discussão. Obrigado. 
 
Sr. Fisher: Enrico, é o Fisher, bom dia. Bom, vamos lá. Primeira pergunta é sobre 
o landbank. Realmente a gente fez um esforço muito grande nos últimos 3 anos aí 
acabamos fazendo investimento que, na minha visão, foi super-relevante por 2 
razões: Primeira delas é que a gente aproveitou muitas oportunidades num 
mercado que estava apertado, né, e a gente conseguiu fazer excelentes negócios 
que vão ser um pilar importante de rentabilidade para a gente no futuro, tá, esse é 
um ponto; outro ponto, para poder fazer frente àquela nossa estratégia de maior 
penetração nas praças onde a gente já está inserido.  
 
Então, foi um movimento forte que a gente fez nos últimos 3 anos. Agora em 18 
qual que é a nossa percepção? Algumas praças já estão muito... já têm uma 
concorrência mais forte. Somente capitais, regiões metropolitanas, né? Aí essa 
oportunidade de bons negócios ela já diminuiu bem. Outras praças ainda não. 
Você tem em cidades médias ou cidades menores onde a gente está inserido, 
você ainda tem excelentes oportunidades.  
 
A gente deve ter um ano aí de compra de landbank menos ativo do que foram os 
últimos 3. Eu não diria que é somente reposição, não, a gente deve ficar um 
pouquinho acima disso. E o gasto deve ficar assim, porque o gasto que a gente 
faz de landbank ele não é só na compra. Às vezes, como a gente faz muita 
compra de forma parcelada, o desembolso de caixa normalmente ele vem também 
de compras feitas nos anos anteriores. Então, a gente deve ter um desembolso de 
caixa mais ou menos igual ao que foi o ano passado, tá? 
 
Em relação ao fundo de garantia, tem sempre muito debate, o Léo falou isso aqui 
na mensagem de abertura dele, muita, ainda mais neste ano em específico, onde 
existe aí um movimento mais ativo no trato de questões de habitação de baixa 
renda. Qual que é a nossa visão disso aí? Primeiro, sim, a gente acompanha 
muito de perto isso e a gente é muito ouvido, não só a MRV, o setor como um 
todo, de movimentos que querem ser feitos ou que estão em pensamento aí pelo 
Governo.  
 
A mensagem importante é o seguinte: Você conversando com o Conselho 
Curador, com o próprio presidente da Caixa hoje que vem da área de habitação, 
existe uma preocupação muito grande com não fazer nada que seja disruptivo. A 
visão de estabilidade do fundo de longo prazo ela existe em todos os órgãos que 
discutem isso. Então, se houver aí um caminho de aumentar, por exemplo, Faixa 
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1,5, né, não é nada que eu veja com preocupação. Primeiro porque se houver 
equilíbrio econômico (e essa é a premissa básica para qualquer movimento estar 
sendo feito) isso acaba sendo positivo. Segundo, se você olhasse em números 
absolutos, a MRV é hoje a maior player da Faixa 1,5 do Brasil. Então, é uma 
proporção já boa da nossa operação, e se você olhar em números absolutos nós 
somos o maior operador da Faixa 1,5 do Brasil. 
 
Então, não vejo esses movimentos como muito preocupantes. Obviamente isso aí 
é o nosso oxigênio, né, o funding é a coisa mais importante para a gente, para a 
nossa operação, a gente acompanha isso muito de perto. Não é algo que eu 
esteja realmente preocupado agora porque a gente é participante dessas 
discussões aí e eu te falo que ainda não há nada decidido em relação a aumento 
de 1,5, ou se vai ter algum incremento no Faixa 1. Ok? 
 
Sr. Enrico: Perfeito, Fisher. Obrigado, bom dia, viu? 
 
Sr. Fisher: Bom dia.  
 
Operadora: A próxima pergunta vem de Luiz Mauricio Garcia, Bradesco. 
 
Sr. Luiz Mauricio: Bom dia. Só 2 perguntas. Primeiro, se puder falar um pouco 
sobre ritmo de lançamentos e vendas agora do segundo tri, o quê que vocês têm 
visto. Teve Feirão da Caixa recentemente, né, acho que é uma coisa que não cria 
nenhuma volatilidade porque ocorre todo ano, mas, enfim, saber se venda e 
lançamento continuam vindo no ritmo esperado, e se venda continua vindo no 
ritmo forte que a gente viu no primeiro tri, né? 
 
Segunda pergunta é sobre a queda de distrato. Vocês têm batido um pouco nessa 
tecla de redução gradativa, e o quê que a gente pode esperar desse tri. Então, 
quando a gente olha ano contra ano, tem sempre alguma sazonalidade, o quê que 
a gente pode esperar para a frente?  
 
E nessa linha também, vou até incluir um outro ponto assim de balanço de 
expectativa futura, que é em relação ao pró-soluto, né. Com a adoção do IFRS 9 a 
gente viu vocês levarem uma provisão direto contra patrimônio. Queria saber 
daqui para a frente se a provisão, como percentual da carteira constituída, ela 
sofre alguma alteração ou não. O quê que a gente pode esperar de percentual de 
provisão sobre venda em relação ao que tinha no passado agora com a adoção do 
IFRS nos próximos trimestres. Obrigado.  
 
Sr. Fisher: Bom, Luiz, é o Fisher de novo. Eu vou falar aqui um pouquinho sobre o 
lançamento e a parte comercial, o Ricardo fala sobre distrato e o Léo vai falar um 
pouquinho sobre provisão e a questão da carteira. 
 
Vamos lá, lançamentos. Como eu falei na abertura, o lançamento no 2º T já vai 
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ser bem mais robusto que foi no primeiro. Abril foi bom, maio a perspectiva 
também é boa, né, então, de novo, a gente volta, nada daquilo que aconteceu no 
primeiro trimestre me desvia da meta do ano. Acho que foi abaixo do que eu previ 
inicialmente, mas nada que afete a meta, então estou muito confortável com isso. 
A gente tem muita coisa de landbank que foi comprado nos últimos 2, 3 anos, já 
está amadurecendo, então o lançamento não é uma preocupação minha hoje. Eu 
acho que a gente vai endereçar isso, já está endereçando, então eu estou otimista 
que 2º, 3º e 4º tri eles vão ser muito robustos aí no lançamento. 
 
Feirões. Realmente, maio é sempre um mês importante para a gente no 2º T 
porque começam a ser antes, começou esse fim de semana aí com a abertura do 
São Paulo. Movimento bom, procura boa, foi um bom feirão, então tudo indica que 
a gente deve ter um 2º T também bom em vendas, principalmente porque, 
somada à questão do Feirão, você tem um lançamento maior.  
 
Então, continuo acreditando aí que nós vamos ter um ano de 2018 ainda mais 
forte do que 17, como eu falei na abertura. Vou passar para o Ricardo aqui falar 
sobre distrato para você.  
 
Sr. Ricardo: Olá. Tudo bom, né Luiz? É o seguinte. Quando a gente fala aqui a 
questão de distrato, a gente até costuma comentar que a gente já endereçou esse 
ponto já tem algum tempo, então não é algo que nos preocupa já tem alguns anos, 
né, desde a implementação aí do venda simultânea. A gente esperava com venda 
simultânea um nível de distrato menor ainda do que ele tem apresentado hoje, a 
gente esparva na faixa de 8-10%, e a gente tem visto aí 12 a 15, e aí a gente deu 
um passo a mais, que é a questão do venda garantida, né, onde a gente só 
reconhece a venda no momento em que o cliente é repassado, né, nesse cenário 
aí realmente um distrato com valor zero. 
 
E o quê que a gente tem visto? Que a gente vem diminuindo sim, né, tri após tri. 
Tem alguma volatilidadezinha, mas pequena. Se pegar qualquer linha de 
tendência aí, né, a tendência, sim, é de queda de distrato. A gente deve chegar no 
final deste ano com um distrato menor aí, consideravelmente menor do que a 
gente tem hoje, né, sei lá, 12, 14%, alguma coisa nessa faixa, e aí para o ano que 
vem, com a implementação full aí da venda garantida ainda nesse ano, a gente 
deve ver abaixo de 5% de distrato.  
 
Vou passar para o Léo aqui falar sobre posição de pró-soluto. 
 
Sr. Léo: Luiz, bom dia. Sobre pró-soluto, bom, primeiro, teve a mudança aí da 
regra, na verdade a regra passa a valer no primeiro trimestre de 2019, mas, para 
efeito de comparabilidade, você já começa a ter que trabalhar o 2018 aí dentro 
dessa própria regra.  
 
A gente tinha um padrão que era o padrão mais antigo de... a gente olhava para a 
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história, na medida que a carteira ficava inadimplente numa determinada data, a 
gente baixava, provisionava e aí ia fazendo a movimentação. Se eventualmente o 
cliente pagasse a gente, enfim, registrava positivamente e ia adicionando aí as 
novas perdas.  
 
A norma requer que você faça agora um provisionamento prospectivo. Eu queria 
reenfatizar aqui a coisa mais importante para a gente é: O número que a gente via 
de provisionamento aí trimestre a trimestre em torno de 20, 25, ou até um 
pouquinho mais alto aí trimestre a trimestre, é o que a gente vai continuar vendo 
daqui para a frente. Obviamente, se a venda subir muito mais, esse número vai ter 
que crescer um pouco mais porque isso aí acaba sendo, de uma certa forma, um 
percentual da venda.  
 
O quê que a gente vem adotando? A gente tem trabalhado muito essa parte de 
pró-soluto, no que a gente chama aqui de todo crédito que a gente concede para 
os nossos clientes, tentando entender quem são os clientes, tentando diminuir aí o 
nível de inadimplência, obviamente quanto menor a inadimplência, maior o ganho 
para a gente. 
 
Eu não tenho um número, vamos falar assim, exato, a gente não faz uma régua 
geral em termos de provisionamento do quê que a gente concede de pró-soluto. A 
gente vem estudando esses clientes olhando aí cliente a ciente, a gente sabe que 
tem alguns perfis que têm uma propensão maior, uma probabilidade maior de 
ficarem inadimplentes, para esses a gente faz uma provisão um pouco maior, para 
outros que tem um perfil mais seguro, vamos colocar assim, a gente faz uma 
provisão menor.  
 
Essas coisas variam também de acordo com empreendimentos. 
Empreendimentos com uma superdemanda, muito bem vendidos, a gente aperta 
um pouco mais a régua de crédito, dá menos prazo, a gente, vou falar assim, não 
só olha para preço e demanda, mas olha também para o aspecto de crédito.  
 
A gente vem utilizando aí, incorporando ferramentas de inteligência artificial, etc., 
o objetivo é justamente tentar entender exatamente, vou falar assim, para quem a 
gente está concedendo o crédito, e fazê-lo da melhor maneira possível ou ter a 
menor perda possível. A gente sabe que é inerente nessa carteira, mas, vou falar 
assim, quanto menos a gente puder perder, melhor.  
 
Se eu puder fazer uma regra assim muito grosseira, vou falar assim, que não é da 
forma como a gente faz, mas é mais ou menos em torno aí de 1,5% do valor de 
vendas é o que a gente tem provisionado aí e vai continuar provisionando aí nos 
próximos trimestres.  
 
De novo, eu não faço, esse número não é feito assim geral, ele é feito 
empreendimento a empreendimento, pessoa a pessoa, mas, vou falar assim, o 
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histórico que a gente tem visto aí é esse. E o momento, de novo, na medida que 
está mudando, a gente mudando a regra, a gente quis já deixar, vou falar, o ano 
de 18 todo em bases comparáveis com o 19, e por isso que a gente resolveu já 
desde já deixar implementado aí. 
 
Sr. Fisher: Tá, Luiz, é o Fischer...  
 
Sr. Luiz Maurício: Então, quer dizer, você não espera mudança então como 
percentual, né, uma vez que mesmo com a adoção do IFRS que é um pouco mais 
conservador.  
 
E sobre o ritmo de crescimento da carteira, vocês acham que se tiver 
eventualmente mais Faixa 1,5, isso aí reduz a constituição de pró-soluto como 
percentual das vendas ou não? Vocês estão também estimando um percentual 
estável, então ambos seguiriam estáveis? Vamos dizer, tanto a carteira quanto a 
PDD da carteira daqui para a frente? É isso ou não, alguma mudança também no 
ritmo de crescimento da carteira? 
 
Sr. Léo: É, eu tenho 2 variáveis aí. Você falou bem, assim, a parte de... um 
volume maior de 1,5 significa uma carteira menor, mas por outro lado uma 
aceleração do ciclo também acaba significando uma, vou falar assim, uma carteira 
maior já que eu estou construindo muito mais rápido, então, portanto, eu estou 
dando menos tempo para o cliente pagar, principalmente aí na parte, vou falar 
assim, do que a gente chama de pró-soluto B, que é a parte do pós-chave. 
Eu tenho essas 2, vou falar assim, essas 2 variáveis aí, uma contrária à outra no 
sentido de uma expandido, uma outra diminuindo aí.  
  
Sr. Luiz Maurício: Com isso fica neutro, então, né? 
 
Sr. Léo: Eu imagino que vai ficar neutro. 
 
Sr. Luiz Maurício: Está certo, obrigado. 
 
Sr. Fisher: Luiz, é o Fischer. Só para complementar o que o Léo está falando 
aqui. Eu estou pensando uma coisa. Se você olhar para todas as nossas 
provisões, provisão é algo que a gente leva aqui muito a sério, né, o nosso ciclo 
de negócios não permite que a gente brinque com isso. Então, provisão, seja 
jurídica, seja para assistência técnica, seja para quaisquer perdas, a gente leva 
isso aqui de forma muito séria e muito conservadora. Então, se você olhar todas 
as provisões de diferentes linhas que a gente tem aí, você vai ver quase R$ 600 
milhões provisionados.  
 
Pode ser que esse número não ocorra, a gente eventualmente pode até ter um 
ganho aí. Não estou prometendo nada, mas a visão é que isso aqui dentro, até 
pela natureza do nosso negócio e pelo ciclo dele, ele requer que a gente tenha 
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muito conservadorismo e muita seriedade no trato disso. É um pouco, só para 
resumir, um pouco do que o Léo quis dizer aí, tá? 
 
Então, se eu olhar para essa conta toda somada, é muito dinheiro que hoje está 
alocado em provisão, porque a gente tem essa visão de que esse 
conservadorismo é necessário num ciclo de negócio como o nosso.  
 
Sr. Luiz Maurício: Ok, obrigado Fisher.  
 
Operadora: A próxima pergunta vem de Jorel Guilloty, Morgan Stanley.  
 
Sr. Jorel: Bom dia a todos. Eu tenho 2 perguntas.  
 
Primeiro, eu tenho uma pergunta sobre a sua meta para lançamentos. Pelo 
entendido, vocês ainda têm uma meta de 50 mil unidades para ser lançadas em 
2018, mas para chegar a esse número vocês precisariam lançar por trimestre mais 
50 mil unidades de uma maneira anualizada. Vocês poderiam dar mais detalhes 
de que dá confiança para vocês chegarem a essa meta, particularmente 
considerando o tema do fluxo das aprovações de Governo? 
 
E segunda pergunta, só queria confirmar sobre a carteira de crédito MRV, vocês 
acreditam que a percentagem dessa carteira como de vendas, de hoje 18%, vocês 
acreditam que isso vá subir dos 18% indo para a frente ou vai ficar estável? 
Obrigado. 
 
Sr. Fisher: Oi Jorel, bom dia, é o Fisher. Eu vou responder a primeira pergunta 
aqui. 
 
Como eu falei antes, sim, eu estou confiante de que a gente vai conseguir cumprir 
o lançamento do ano, tá, porque o landbank que foi construído ao longo desses 
últimos 2, 3 anos, ele é muito grande, muito robusto, e ele está num grau de 
maturidade muito grande. Então, isso não é minha preocupação operacional 
maior. Acho sim que no segundo trimestre a gente vai ver um número bem mais 
robusto e isso vai continuar no segundo, no terceiro e no quarto.  
 
Como eu falei também mais cedo, o segundo semestre sempre tende a ser mais 
forte em termos de lançamento, então eu estou confiante sim que isso aí vai ser 
feito, vai ser cumprido, mas o que vale no fim das contas para nós é vender, né? 
Então, a venda vem forte, a gente já tem um estoque que dá para também 
trabalhar.  
 
Então, somando isso a um landbank robusto e cada vez mais maduro, mais 
próximo da legalização (você olha aí, já tem uma parte bem grande desse 
landbank que já está legalizado, que já estaria pronto para lançamento), então eu 
estou bem confiante de que segundo trimestre, terceiro e quarto, serão bem 



 

11 
 

robustos de lançamento.  
 
Vou passar para o Léo aqui que ele te fala aí sobre o pró-soluto. 
 
Sr. Léo: É, sobre a carteira, a gente... como nós temos crescido as vendas, a 
carteira também tem crescido. É natural, uma coisa... como percentual eu não vejo 
uma grande mudança. Obviamente, tem uma certa volatilidade aí pelos fatores 
que eu comentei aqui antes, um volume maior de faixa 1,5 significa uma carteira 
um pouco menor, mas um ciclo mais rápido aí significa uma carteira de pró-soluto 
bem um pouco maior. Como percentual, não deve ter uma modificação 
significativa, não. 
 
Sr. Jorel: Tá. Muito obrigado.  
 
Operadora: Senhoras e senhores lembrando que para fazer perguntas, basta 
digitar asterisco um. Estrela um.  
 
A próxima pergunta vem de Luís Stacchini, Credit Suisse.  
 
Sr. Luís: Bom dia a todos, obrigado pela pergunta. Minha dúvida é um pouco mais 
de conciliação aqui, eu queria entender um pouco com vocês a reconciliação do 
estoque a valor de mercado. Olhando o estoque do quarto trimestre, aí se eu 
somar os lançamentos do percentual e tirar as vendas líquidas, eu chego num 
valor bastante mais alto do que o estoque que vocês acabaram reportando. Isso 
tem acontecido já... sempre é normal ter um pouquinho de variação devido à 
reprecificação, mas o impacto nesse tri acabou sendo um pouquinho maior aí. Eu 
chego, olhando só o quarto trimestre, somando lançamentos, tirando vendas, 
chego no estoque de 5.2 bi e vocês reportaram algo como 4.7.  
 
Se vocês pudessem explicar um pouquinho o gap, se teve alguma, 
eventualmente, reclassificação de projeto de Faixa 2 para Faixa 1,5 que ajudasse 
a explicar isso seria bastante interessante. Obrigado.  
 
Sr. Léo: Oi Luís. Então, tem uma parte, vou falar assim, aí tem 2 ou 3 fatores, um 
deles é alguma coisa ligada aí à Faixa 1,5, que aí obviamente cai o preço, e tem 
outras reclassificações aí menores. Não tem nenhuma, vou falar assim, nenhuma 
grande diferença não, mas aí depois eu posso entrar aí mais em detalhe com você 
aí se você quiser mais detalhe fora aí do call. 
 
Sr. Luís: Tá bom, não, tudo bem, a gente conversa então depois, fora do call. Tá 
certo, Léo. Obrigado. 
 
Operadora: A próxima pergunta vem de Cristiane Fantin, Banco Safra. 
 
Sr. Cristiane: Bom dia. Por gentileza, eu gostaria que vocês recapitulassem o que 
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foi feito pra que a Prime reduzisse seus prejuízos em 2016 e passasse a 
apresentar lucro em 2017. Obrigada.  
 
Sr. Ricardo: Cristiane, é o Ricardo falando. A Prime, na verdade, ela já vem 
apresentando uma melhora da sua operação já tem bastante tempo, né, mas, 
como você sabe, o nosso reconhecimento de receita é através do POC, então 
esse resultado operacional melhor ele vai passando pela DRE à medida que as 
unidades são construídas, né, à medida que os empreendimentos vão sendo 
construídos, tá? 
 
Outro ponto que ajudou muito a equação da Prime, como ela tem uma 
alavancagem muito alta, foi a queda da SELIC, né. e então, a gente já está vendo 
aí por alguns meses seguidos a Prime conseguindo gerar caixa mesmo após 
pagar juros, então já está conseguindo inclusive desalavancar. Como o Leonardo 
colocou, ainda é um movimento lento, né, mas aí e um movimento que já tem uma 
direção certeira.  
 
Sr. Cristiane: Obrigada. 
 
Operadora: A próxima pergunta vem de Marcelo Motta, Banco JP Morgan. 
 
Sr. Marcelo: Bom dia. A pergunta sobre a questão de margens, né, o que vocês 
estão vendo aí de tendência de margem bruta, enfim, se a gente deve esperar que 
ela fique aí nesses patamares que a gente viu ao longo dos últimos trimestres. E 
também vocês comentaram no começo do call sobre a questão de maior diluição 
de custo, enfim, essa concentração aí de lançamento talvez em cidades que a 
empresa já tenha uma presença, contribuindo bastante para a diluição de despesa 
comercial. Eu queria saber se, enfim, existe mais potencial para mais diluição ao 
longo desse ano, 2019, enfim, a tendência aí para a margem EBITDA. Obrigado. 
 
Sr. Fisher: Motta, é o Fisher, vamos lá. Primeiro margem bruta. Acho que margem 
bruta deve ficar mais ou menos flat aí ao longo de 18, talvez 19. Então, não vejo 
nenhum movimento na margem bruta, ela já está num patamar saudável e 
eventualmente eu não consigo enxergar ela na média crescendo muito mais não. 
Você tem oscilações para cima e pequena para baixo, mas ela deve ficar maios ou 
menos no patamar onde está, né? 
 
Agora em relação à diluição, sim, a nossa expectativa é que esse crescimento que 
começou a aconteceu, não está plenamente feito ainda, ele vai continuar 
ocorrendo ao longo de 18 e 19, né, ele vai continuar gerando diluição e 
consequentemente aumento de retornos.  
 
Como a gente tinha falado antes, nosso G&A e nossa despesa comercial fixa, ela 
já está mais ou menos colocada para uma operação que a gente planejou lá atrás. 
Então, não tem necessidade de crescimento, e como eu coloquei na abertura, o 
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nosso crescimento está vindo inteiro de uma operação em praça onde a gente já é 
consolidado, então, sim, a minha expectativa é que ao longo do ano de 19 a gente 
tenha ainda uma melhora com esse aumento dessa diluição nessas 2 linhas aí. 
 
Sr. Marcelo: Perfeito, obrigado. 
 
Operadora: A próxima pergunta vem de Renan Manda, Santander.  
 
Sr. Renan: Oi, bom dia, pessoal. Eu queria saber se houve algum avanço nas 
conversas com os bancos sobre viabilizar a venda repassada para a linha 
Premium, se vocês já têm alguma perspectiva de lançamento desse produto. 
Obrigado. 
 
Sr. Léo: Renan. Não, a gente já está trabalhando... tem conversado aí com os 
bancos, a gente na parte, vou falar assim, tem 2 avenidas, né, uma é aprovação, 
alvarás, RIS, etc., etc., isso aí está sendo trabalhado, isso aí é uma coisa que vai 
acontecer mais para o final do ano. E do ponto de vista aí dos bancos, a gente 
está continuando a conversa com os bancos privados e todos os 2 bancos oficiais, 
Caixa e Banco do Brasil, têm interesse, principalmente aí com, vou falar assim, a 
gente está vendo seguidamente aí a queda da taxa de financiamento aí do  SBPE 
e com a entrada de dinheiro na poupança isso aí vai só trazer mais liquidez para o 
mercado. 
 
Sr. Renan: Tá ok, obrigado. 
 
Operadora: Com licença. Lembrando que para fazer perguntas, basta digitar 
asterisco um. Estrela um.  
 
Operadora: A próxima pergunta vem de Raquel Costa, Bradesco Asset. 
 
Com licença, Raquel, sua linha está aberta. 
 
Sra. Raquel: Bom dia. Desculpa, deixei no mudo aqui, estava falando, desculpa 
gente.  
 
Eu queria saber sobre o aporte de capital da LOG. Isso já estava no planejamento 
e se devem vir novos aportes ou não, se vocês puderem recapitular isso um pouco 
e falar dessa expectativa, por favor. 
 
Sr. Léo: O aporte da LOG foi feito aí, a última parcela a MRV participou na última 
parcela em janeiro. A LOG tem aí plano de expansão, obviamente a expansão da 
LOG significa aí mais entrada de recurso, como ela está tendo uma demanda 
forte, vou falar, isso é uma boa probabilidade. Agora, a MRV não mais irá 
contribuir com aportes na LOG. 
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Sra. Raquel: Tá bom, obrigada. 
 
Operadora: Senhoras e senhores, novamente. Para fazer uma pergunta, favor 
digitar *1. Estrela 1. 
 
Encerramos neste momento a sessão de perguntas e respostas. Gostaria de 
retornar a palavra senhores presidentes para as considerações finais.  
 
Sr. Fisher: Bom, gente, vou encerrar aqui. Só para reforçar a mensagem, 
começamos 2018 bem, a gente está começando... continuamos entregando 
aquela evolução de retornos que a gente tinha falado, com aumentos de operação 
e com aumento da diluição de despesas, essa é a expectativa que a gente tem aí 
para 2018 e 19.  
 
Então, a gente tem... acho que a maior parte do desafio foi feito lá atrás no 
momento que a gente escolheu um landbank muito robusto e com a qualidade 
muito alta e comprado em condições muito boas. Então, a gente tem escala hoje 
para poder crescer com estabilidade, com uma operação muito redonda, então 
estou muito otimista com o que vai acontecer em 18 e 19. Acho que a MRV vai 
chegar no fim desse ano entregando um resultado ainda mais robusto, né, isso é o 
que tudo aponta, o primeiro trimestre já é o primeiro passo nessa direção.  
 
Só para ressaltar um ponto que eu considero muito importante, porque acho que é 
um dos diferenciais da MRV, como eu falei durante as perguntas e respostas, a 
MRV tem um approach em relação ao provisionamento muito conservador e muito 
sério, então isso... nós construímos uma empresa que, apesar de ciclo muito 
longo, é uma empresa que não entrega surpresas – principalmente negativas, né, 
sempre positivas –, uma empresa estável, que é quase uma empresa de varejo. 
Então, a gente tem essa preocupação e quando a gente olha a consistência dos 
nossos resultados ao longo dos anos e dos trimestres, mostra isso. 
 
Tá, então, obrigado a todos pela participação e nos vemos de novo aí no próximo 
call. Um abraço. 
 
Operadora: O conference call da MRV Engenharia está encerrado. Agradecemos 
a participação de todos e tenham um bom-dia.  
 


