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MRV ANUNCIA RESULTADOS DO 3T11 E DOS 9M11 

 

Consistência Operacional e Financeira 

Receita líquida atinge R$ 1.056,0 milhões no 3T11, 19,9% superior ao mesmo período de 2010 

EBITDA cresceu 11,6% no 3T11 comparado ao 3T10, atingindo R$ 301,1 milhões 

Vendas contratadas do 3T11 atingem R$ 1.083,3 milhões, 21,8% superior ao 3T10 

Crescimento de 40,3% em volume de lançamentos no 3T11 comparado ao 3T10, atingindo 
R$1.448,7 milhões  

 
Belo Horizonte, 14 de novembro de 2011 ï MRV Engenharia e Participações S.A. (BM&FBovespa: 
MRVE3 ï ADR OTCQX: MRVNY), anuncia hoje seus resultados do terceiro trimestre e nove meses de 2011 
(3T11 e 9M11). As informações financeiras são apresentadas em Reais (R$), exceto onde indicado o 
contrário, e têm como base as informações contábeis intermediárias consolidadas, preparadas de acordo 
com o Pronunciamento Técnico CPC 21 ï Demonstração Intermediária e com a norma internacional IAS 34 
ï Interim Financial Reporting, que considera a Orientação OCPC 04 sobre a aplicação da Interpretação 
Técnica ICPC 02 às Entidades de Incorporação Imobiliária no Brasil, emitida pelo Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis (CPC) e aprovada pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM) e Conselho 
Federal de Contabilidade (CFC), e de forma condizente com as normas expedidas pela Comissão de 
Valores Mobiliários, aplicáveis à elaboração das Informações Trimestrais - ITR. 
 

Destaques  

 Expansão de 40,3% dos nossos lançamentos em relação ao 3T10, atingindo R$1.448,7 milhões 
no 3T11.  

 Vendas contratadas do 3T11 atingiram R$ 1.083,3 milhões, um crescimento de 22% quando 
comparado ao mesmo período do ano anterior. Vendas acumuladas no 9M11 totalizaram R$ 
2.882,6 milhões (25.691 unidades), um aumento de 10,7% em relação ao 9M10. 

 Maior receita líquida trimestral da história da companhia atingindo R$1.056,0 milhões no 3T11. 
19,9% superior ao 3T10 e 6,8% superior ao 2T11. No acumulado dos 9 meses de 2011 a receita 
líquida atingiu R$ 2.846,7 milhões, um crescimento de 32,1% quando comparado aos 9 primeiros 
meses de 2010. 

 EBITDA e lucro líquido atingiram R$758,0 milhões e R$551,0 milhões no acumulado 9M11, 
respectivamente. Comparados com o mesmo período de 2010, o crescimento foi de 24,6% e 
14,2% respectivamente. 

 Consumo de caixa, na MRV Residencial, de R$ 79,5 milhões no terceiro trimestre de 2011, uma 
redução de R$ 33,3 milhões em relação ao 2T11.  
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Outros destaques do 3T11 

 Em 15 de julho de 2011, os atuais acionistas da MRV Logística e Participações S.A., em conjunto 
com o Starwood Capital Global Group, assinaram um Acordo de Investimentos para a compra de 
62.650.009 ações ordinárias a serem emitidas pela MRV LOG, totalizando R$ 350 milhões, sendo 
R$ 250 milhões por parte do Starwood e R$ 100 milhões por parte dos atuais acionistas da MRV 
LOG. Em agosto de 2011, a primeira parcela do acordo firmado foi aportada, representando 40% 
do valor total acordado. Os recursos obtidos através da operação e do aporte dos acionistas visam 
financiar a expansão do portfólio de ativos da MRV LOG. Este é mais um passo importante para o 
desenvolvimento e crescimento independente da MRV LOG. 

 

TELECONFERÊNCIAS RESULTADO 3T11 

Português Inglês 

16 de novembro de 2011 16 de novembro de 2011 

10h00 (Brasília) / 07h00 (Nova York) 12h00 (Brasília) / 09h00 (Nova York) 

Telefone: +55 (11) 3127 4971 Telefone: +1 (412) 317-6776 

Código: MRV Código: MRV 
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Principais Indicadores 
 

 
 
Nota: Exceto quando mencionado o contrário, todos os valores incluídos nesta divulgação de resultados consideram o lucro 

líquido e patrimônio líquido atribuído aos acionistas da controladora. 
 

  

Indicadores Financeiros (em R$ mil) 3T11 2T11 3T10
Var. 3T11 x 

2T11

Var. 3T11 x 

3T10
9M11 9M10

Var. 9M11 x 

9M10

Recei ta Operacional  Líquida 1.056.015      988.385      881.108      сΣу҈ ҧмфΣф҈ ҧ2.846.731    2.154.784   онΣм҈ ҧ

Lucro Bruto 333.829         318.692      313.546      пΣт҈ ҧ сΣр҈ ҧ907.774       741.288      ннΣр҈ ҧ

% Margem Bruta 31,6% 32,2% 35,6% лΣс ǇΦǇΦ ҨпΣл ǇΦǇΦ Ҩ31,9% 34,4% нΣр ǇΦǇΦ Ҩ

Lucro Líquido 208.618         189.798      216.027      фΣф҈ ҧ оΣп҈ Ҩ550.976       482.366      мпΣн҈ ҧ

% Margem Líquida 19,8% 19,2% 24,5% лΣс ǇΦǇΦ ҧпΣу ǇΦǇΦ Ҩ19,4% 22,4% оΣл ǇΦǇΦ Ҩ

EBITDA 301.131         255.806      269.853      мтΣт҈ ҧммΣс҈ ҧ757.967       608.436      нпΣс҈ ҧ

% Margem EBITDA 28,5% 25,9% 30,6% нΣс ǇΦǇΦ ҧнΣм ǇΦǇΦ Ҩ26,6% 28,2% мΣс ǇΦǇΦ Ҩ

Retorno sobre Patrimônio Líquido (a.a.) 25,2% 24,3% 31,1% лΣф ǇΦǇΦ ҧрΣф ǇΦǇΦ Ҩ23,5% 24,6% мΣм ǇΦǇΦ Ҩ

Lucro por Ação (R$) 0,43289         0,39337      0,44782      млΣл҈ ҧоΣо҈ Ҩ1,14245       1,00103      мпΣм҈ ҧ

Recei ta Bruta de Vendas a Apropriar 3.285.844      3.283.327   2.809.945   лΣм҈ ҧмсΣф҈ ҧ3.285.844    2.809.945   мсΣф҈ ҧ

Custo de Unidades Vendidas a Apropriar (1.854.108)     (1.781.142) (1.461.620) пΣм҈ ҧнсΣф҈ ҧ(1.854.108)   (1.461.620) нсΣф҈ ҧ

Resul tado a Apropriar 1.431.736      1.502.185   1.348.324   пΣт҈ Ҩ сΣн҈ ҧ1.431.736    1.348.324   сΣн҈ ҧ

% Margem do Resul tado a Apropriar 43,6% 45,8% 48,0% нΣн ǇΦǇΦ ҨпΣп ǇΦǇΦ Ҩ43,6% 48,0% пΣп ǇΦǇΦ Ҩ

Dívida l íquida (caixa l íquido) 1.248.794      1.149.820   578.182      уΣс҈ ҧммсΣл҈ ҧ1.248.794    578.182      ммсΣл҈ ҧ

Dívida l íquida/PL 34,5% 33,6% 18,9% мΣл ǇΦǇΦ ҧмрΣс ǇΦǇΦ ҧ34,5% 18,9% мрΣс ǇΦǇΦ ҧ

Dívida l íquida/EBITDA anual izado 1,04               1,12            0,54            тΣт҈ ҨфоΣс҈ ҧ 1,24             0,71            тоΣп҈ ҧ

Banco de Terrenos 3T11 2T11 3T10
Var. 3T11 x 

2T11

Var. 3T11 x 

3T10
9M11 9M10

Var. 9M11 x 

9M10

%MRV

Landbank (em R$ bi lhões) 16,2               16,3            12,4            лΣо҈ ҨолΣр҈ ҧ 16,2             12,4            олΣр҈ ҧ

Número de Unidades 158.945         159.169      126.998      лΣм҈ ҨнрΣн҈ ҧ158.945       126.998      нрΣн҈ ҧ

Área Úti l  (m2 mi l ) 7.333,6          7.326,9       6.071,1       лΣм҈ ҧнлΣу҈ ҧ7.333,6        6.071,1       нлΣу҈ ҧ

Preço Médio por Unidade (em R$ mi l ) 102,0             102,2          97,8            лΣн҈ Ҩ пΣо҈ ҧ 102,0           97,8            пΣо҈ ҧ

Preço Médio por m2 (em R$ mi l ) 2,2                 2,2              2,0              лΣп҈ Ҩ уΣм҈ ҧ 2,2               2,0              уΣм҈ ҧ

100%

Número de Empreendimentos 425                431             304             мΣп҈ ҨофΣу҈ ҧ 425              304             офΣу҈ ҧ

Landbank (em R$ bi lhões) 17,4               17,2            13,6            лΣф҈ ҧнтΣр҈ ҧ 17,4             13,6            нтΣр҈ ҧ

Número de Unidades 170.459         168.401      137.770      мΣн҈ ҧноΣт҈ ҧ170.459       137.770      ноΣт҈ ҧ

Unidades por projeto 401                391             453             нΣт҈ ҧммΣр҈ Ҩ 401              453             ммΣр҈ Ҩ

Área Úti l  (m2 mi l ) 7.860,2          7.751,9       6.577,1       мΣп҈ ҧмфΣр҈ ҧ7.860,2        6.577,1       мфΣр҈ ҧ

Preço Médio por Unidade (em R$ mi l ) 101,9             102,2          98,9            лΣо҈ Ҩ оΣм҈ ҧ 101,9           98,9            оΣм҈ ҧ

Preço Médio por m
2
 (em R$ mi l ) 2,2                 2,2              2,1              лΣр҈ Ҩ сΣт҈ ҧ 2,2               2,1              сΣт҈ ҧ

Lançamentos 3T11 2T11 3T10
Var. 3T11 x 

2T11

Var. 3T11 x 

3T10
9M11 9M10

Var. 9M11 x 

9M10

%MRV

VGV (em R$ mi lhões) 1.448,7          751,1          1.032,9       фнΣф҈ ҧплΣо҈ ҧ3.243,0        2.752,1       мтΣу҈ ҧ

Número de Unidades 13.882           6.477          11.122        ммпΣо҈ ҧнпΣу҈ ҧ28.573         28.632        лΣн҈ Ҩ

Tamanho médio dos lançamentos (unidades) 262                249             339             рΣм҈ ҧннΣт҈ Ҩ 260              258             лΣт҈ ҧ

Área Úti l  (m2 mi l ) 624,8             293,6          503,5          ммнΣу҈ ҧнпΣм҈ ҧ1.312,4        1.327,1       мΣм҈ Ҩ

Preço Médio por Unidade (em R$ mi l ) 104,4             116,0          92,9            млΣл҈ ҨмнΣп҈ ҧ113,5           96,1            муΣм҈ ҧ

Preço Médio por m2 (em R$ mi l ) 2,3                 2,6              2,1              фΣп҈ ҨмоΣл҈ ҧ 2,5               2,1              мфΣн҈ ҧ

100%

Número de Empreendimentos 53                  26               42               млоΣу҈ ҧнсΣн҈ ҧ 110              111             лΣф҈ Ҩ

VGV (em R$ mi lhões) 1.587,9          775,5          1.071,7       млпΣу҈ ҧпуΣн҈ ҧ3.488,9        2.976,4       мтΣн҈ ҧ

Número de Unidades 15.115           6.672          11.517        мнсΣр҈ ҧомΣн҈ ҧ30.619         30.575        лΣм҈ ҧ

Área Úti l  (m2 mi l ) 682,1             302,6          522,5          мнрΣп҈ ҧолΣр҈ ҧ1.409,9        1.428,1       мΣо҈ Ҩ

Preço Médio por Unidade (em R$ mi l ) 105,1             116,2          93,1            фΣс҈ ҨмнΣф҈ ҧ113,9           97,3            мтΣл҈ ҧ

Preço Médio por m2 (em R$ mi l ) 2,3                 2,6              2,1              фΣн҈ ҨмоΣр҈ ҧ 2,5               2,1              муΣт҈ ҧ

Vendas Contratadas 3T11 2T11 3T10
Var. 3T11 x 

2T11

Var. 3T11 x 

3T10
9M11 9M10

Var. 9M11 x 

9M10

%MRV

Vendas (em R$ mi lhões) 1.083,3          968,5          889,7          ммΣф҈ ҧнмΣу҈ ҧ2.882,6        2.604,4       млΣт҈ ҧ

Número de Unidades 9.374             8.896          8.557          рΣп҈ ҧ фΣр҈ ҧ25.691         24.965        нΣф҈ ҧ

Área Úti l  (m2 mi l ) 445,7             410,0          409,7          уΣт҈ ҧ уΣу҈ ҧ1.202,4        1.241,5       оΣм҈ Ҩ

Preço Médio por Unidade (em R$ mi l ) 115,6             108,9          104,0          сΣн҈ ҧммΣм҈ ҧ112,2           104,3          тΣс҈ ҧ

Preço Médio por m2 (em R$ mi l ) 2,4                 2,4              2,2              нΣф҈ ҧммΣф҈ ҧ 2,4               2,1              мпΣо҈ ҧ

100%

Vendas (em R$ mi lhões) 1.166,9          1.057,4       994,2          млΣо҈ ҧмтΣп҈ ҧ3.133,3        2.889,4       уΣп҈ ҧ

Número de Unidades 10.086           9.645          9.524          пΣс҈ ҧ рΣф҈ ҧ27.804         27.706        лΣп҈ ҧ

Área Úti l  (m2 mi l ) 494,4             460,7          470,6          тΣо҈ ҧ рΣм҈ ҧ1.348,2        1.425,7       рΣп҈ Ҩ

Preço Médio por Unidade (em R$ mi l ) 115,7             109,6          104,4          рΣр҈ ҧмлΣу҈ ҧ112,7           104,3          уΣм҈ ҧ

Preço Médio por m
2
 (em R$ mi l ) 2,4                 2,3              2,1              нΣу҈ ҧммΣт҈ ҧ 2,3               2,0              мпΣт҈ ҧ
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Comentários da Administração 

 

A MRV é, atualmente, a única empresa no Brasil com foco exclusivo no segmento residencial econômico. 

Nosso foco exclusivo de atuação nos coloca em uma posição diferenciada no mercado em função (i) da 

grande demanda existente no segmento econômico, (ii) da importância do programa Minha Casa Minha 

Vida para o desenvolvimento do país e (iii) da disponibilidade de recursos para financiamento da construção 

e dos clientes deste segmento.  

 

Nosso estoque de terrenos permaneceu estável e alinhado com a estratégia de terrenos, sendo que 70% 

das aquisições de terrenos do período foram através de permutas. Em termos de tamanho, o land bank está 

em patamar adequado e as novas aquisições visam a reposição dos volumes lançados. Com um maior 

volume lançado em relação aos trimestres anteriores, o 3T11 foi o melhor terceiro trimestre em vendas da 

nossa história. A força de vendas da Companhia, para suportar a expansão esperada em lançamentos e 

vendas, vem crescendo e conta atualmente com 3.580 corretores, além do canal virtual que conta com 

aproximadamente 200 corretores. Nossa Loja Virtual registra uma média de 3.100 mil acessos por dia tendo 

originado 32% das vendas realizadas pela Companhia em 2011.  

 

Seguimos com o trabalho de aperfeiçoamento do processo construtivo e aumento da automação em nossos 

canteiros, buscando importantes ganhos de produtividade para adicionar valor para nossas operações. O 

desenvolvimento da mão-de-obra qualificada constitui parte relevante em nossa estratégia. Atualmente 

contamos com aproximadamente 30 mil empregados em nossos 304 canteiros, 237 engenheiros e 1.039 

estagiários.  

 

Conquistamos importantes avanços na área de crédito imobiliário. No 3T11 batemos o recorde histórico 

trimestral da Companhia em relação ao número de unidades contratadas e evoluímos no número de 

unidades repassadas desde a implantação da nova plataforma de repasses da Caixa Econômica Federal. 

Com a eficiência nas contratações e expectativas de evolução dos repasses na nova plataforma da CEF e 

no Banco do Brasil, o volume de repasses tende a crescer, beneficiando o ciclo de caixa da Companhia, 

permitindo a geração de caixa e uma operação sustentável para os próximos anos. 

 

Os resultados operacionais, conjugados com controles rigorosos e foco na gestão do caixa, resultaram em 

um sólido crescimento da receita operacional líquida e manutenção da tendência de queda do consumo de 

caixa.  

 

Podemos assegurar que estamos preparados para continuar entregando: crescimento orgânico no 

segmento econômico, qualidade operacional e gestão eficiente do caixa.  
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Desempenho Operacional 

 

Lançamentos (%MRV) 
 

Lançamentos ï %MRV (R$ milhões) 

 

 

Durante o 3T11, a Companhia lançou 13.882 unidades e no acumulado do ano, esse número atingiu 28.573 
unidades.  
 
A Companhia continua focando suas operações majoritariamente no Programa Habitacional do Governo, 
sendo que 91% dos lançamentos no 3T11 foram elegíveis ao programa MCMV. 
 

Lançamentos por Fonte de  
Financiamento 3T11  ï %MRV (unidades) 

Lançamentos 3T11 por Estado 

ï %MRV (R$ milhões) 

  

  
 

Lançamentos no 3T11 por Distribuição Geográfica  

ï %MRV (R$) 

 

1.032,9 

751,1 

1.448,7 

2.752,1 

3.243,0 

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

18%

93%
40%

FGTS
91%

SBPE
9%

Estado R$ milhões %

São Paulo 662,7               45,7%

Minas Gerais 214,5               14,8%

Espírito Santo 136,4               9,4%

Rio de Janeiro 106,9               7,4%

Mato Grosso 87,5                 6,0%

Rio Grande do Norte 58,7                 4,1%

Paraná 57,4                 4,0%

Mato Grosso do Sul 57,2                 3,9%

Bahia 44,0                 3,0%

Pernambuco 12,9                 0,9%

Ceará 10,5                 0,7%

Total 1.448,7           100,0%

Capitais
29%

Reg. 
Metro-

politanas
25%

Interior
46%
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Vendas Contratadas (%MRV), líquidas de permutas 
 

Vendas Contratadas ï %MRV (R$ milhões)  

 
Em 2011, 32% da vendas da Companhia foram originadas pela Loja Virtual. 
 

Vendas Contratadas por Fonte de 
Financiamento 3T11ï %MRV (em unidades) 

Vendas Contratadas 3T11 por Estado 

ï %MRV (R$ milhões) 

 
 

 
 
88% das vendas contratadas no trimestre foram elegíveis ao programa MCMV.  
 

Vendas Contratadas no 3T11  
por Distribuição Geográfica ï %MRV (R$) 

  
 

889,7 968,5 
1.083,3 

2.604,4 

2.882,6 

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

22%

11%

12%

FGTS
88%

SBPE
12%

Estado R$ milhões %

São Paulo 592,9               54,7%

Minas Gerais 177,8               16,4%

Paraná 66,1                 6,1%

Rio de Janeiro 52,6                 4,9%

Mato Grosso do Sul 34,1                 3,1%

Goiás 32,6                 3,0%

Distrito Federal 27,2                 2,5%

Espírito Santo 20,3                 1,9%

Bahia 18,0                 1,7%

Ceará 16,3                 1,5%

Rio Grande do Norte 13,2                 1,2%

Santa Catarina 11,9                 1,1%

Mato Grosso 10,1                 0,9%

Rio Grande do Sul 6,1                   0,6%

Pernambuco 4,1                   0,4%

1.083,3           100,0%

Capitais
27%

Reg. 
Metrop
olitanas

25%

Interior
48%



 

 

7 

O preço médio da unidade vendida no terceiro trimestre de 2011 foi 11% superior ao preço médio do 
mesmo período do ano anterior.  
 

Vendas por Período de Lançamento (%MRV) 
 

 
 
Os lançamentos do 3T11 foram concentrados principalmente em setembro. 
 

Vendas sobre Oferta 

 
Vendas sobre oferta = Vendas / (Estoque Inicial + Lançamentos) 

 

Estoque a Valor de Mercado (%MRV) 

 
Em 30 de setembro de 2011, o estoque a valor de mercado totalizava R$ 3,53 bilhões (R$ 2,91 bilhões em 
30 de junho de 2011). Deste total, 90% das unidades em estoque eram elegíveis ao programa MCMV.  
 

Estoque a Valor de Mercado em 30/set/11  
por Fonte de Recurso de Financiamento  

ï %MRV (unidades) 

Estoque a Valor de Mercado 
em 30/set/11 por Fase de Construção 

ï %MRV (R$) 

  
 
 

Período de Vendas Contratadas %MRV (em %)

Lançamento 2008 2009 1T10 2T10 3T10 4T10 1T11 2T11 3T11

3T11 16%

2T11 9% 14%

1T11 17% 16% 12%

4T10 31% 38% 34% 24%

3T10 21% 23% 11% 13% 7%

2T10 26% 35% 15% 9% 8% 5%

1T10 11% 27% 8% 4% 3% 3% 2%

2009 48% 60% 32% 19% 12% 11% 9% 9%

2008 57% 44% 22% 12% 13% 11% 9% 8% 7%

Antes de 2008 43% 9% 7% 3% 4% 4% 3% 3% 3%

Total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

24% 26%
22%

15%

22%

39% 40%
34% 33%

37%
33% 32%

21%
25% 25%

1T08 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4T09 1T10 2T10 3T10 4T10 1T11 2T11 3T11

FGTS
90%

SBPE
10%

56%

40% 3%
Não iniciada

Em 
andamento
Encerrada
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Ao final do 3T11 detínhamos três trimestres de vendas em estoque. 
 

 
Duração do Estoque = Estoque final / Vendas 

 

Banco de Terrenos (%MRV) 

 
Banco de Terrenos 

 

 
 

Banco de Terrenos ï %MRV (R$ bilhões) 

 
 
No 3T11, 70% de nossos terrenos foram adquiridos através de permuta, modalidade que beneficia o ciclo 
financeiro e permite um volume maior de aquisição sem queima de caixa.  Em termos de tamanho, o land 
bank está em patamar adequado e as novas aquisições visam a reposição dos volumes lançados. 
 

 
 
 

0

1

2

3

4

1T09 2T09 3T09 4T09 1T10 2T10 3T10 4T10 1T11 2T11 3T11

Duração do Estoque (trimestres)

mar/11 jun/11 set/11

Banco de Terrenos inicia l

(em R$ milhões)
13.598,5         14.063,5         16.263,6         

Aquis ições/Ajustes 

(R$ milhões)
1.508,2           2.951,2           1.399,0           

Lançamentos 
(R$ milhões)

(1.043,2)          (751,1)             (1.448,7)          

Banco de Terrenos final

(em R$ milhões)
14.063,5         16.263,6         16.213,9         

Banco de Terrenos

(unidades em milhares)
139,3              159,2              158,9              

Nº de unidades por 

empreendimento (média)
377                 369                 374                 

Preço Médio

(em R$ mil)
101,0              102,2              102,0              

10,6 

13,6 

16,3 16,2 

dez/09 dez/10 jun/11 set/11
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Produção 
 

Unidades produzidas (unidades) Unidades concluídas (unidades) 

  
 

Atualmente gerenciamos 304 canteiros simultaneamente, com um número médio de 277 unidades por 

canteiro, um aumento de 5% quando comparado ao tamanho médio de nossos canteiros em 30 de junho de 

2011.  

 

Nº de unidades por Canteiro de Obra 

  
 
 
 
Crédito Imobiliário 
 

Unidades contratadas 

  

7.384 8.439 
10.262 

19.003 

25.503 

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

34%

22%
39%

5.132 

7.470 
5.568 

9.891 

16.758 

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

69%

-25%
8%

88 

128 

183 
219 

244 
263 277 

374 

dez/07 dez/08 dez/09 dez/10 mar/11 jun/11 set/11 Banco de 
Terrenos 
em set/11

10.403 9.841 

18.388 

28.159 
31.233 

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

87%
77%

11%
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O volume de unidades contratadas em 2010 (40.859) e nos 9M11 (31.233) garante o financiamento da 
construção dos projetos contratados e os recursos para financiamento de nossos clientes.  
 

Repasses (em unidades) 

  
 

O número de repasses de clientes no terceiro trimestre de 2011 foi de 7.059 unidades, uma evolução de 
26% quando comparados aos 5.593 repasses do 1T11 quando entrou em operação a nova plataforma de 
repasses da Caixa Econômica Federal. A greve bancária impactou negativamente o volume assinado no 
mês de setembro de 2011. 
 

Cash Burn 

O consumo de caixa (cash burn) das operações, excluindo recompra de ações, da MRV no segmento 
residencial no terceiro trimestre de 2011 foi de R$ 79,5 milhões. Como efeito da operação da MRV LOG 
com o Starwood Capital Global Group, a avaliação do negócio aliado à diluição de participação da MRV 
resultaram em uma redução de R$ 71,3 milhões da dívida líquida consolidada da MRV. Este ganho não foi 
considerado para fins de cálculo do cash burn do segmento residencial da Companhia.  
 

Cash Burn operacional MRV Residencial (R$ milhões) 

 

 
 

A MRV considera a operação de CRI como dívida até o momento do efetivo desligamento dos clientes ou 

vencimento das obrigações.  

 

 

 

 

7.744 
6.580 5.593 

7.505 7.059 

18.111 
20.157 

3T10 4T10 1T11 2T11 3T11 9M10 9M11

11%

26%

Antiga 
Plataforma 

CEF

Nova 
Plataforma 

CEF

216,3

78,6

138,3

75,5 79,5

Média Trimestral 

2008
Média Trimestral 

2009
Média Trimestral 

2010
Média Trimestral 

9M11
3T11
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Cash Burn Operacional MRV LOG (% MRV) 
(em R$ milhões) 

Impacto MRV LOG no Consolidado 
MRV 

3T11 (em R$ milhões) 

  
 

A MRV LOG é uma empresa de propriedades comerciais e industriais, cujo segmento é de capital intensivo 

e o cash burn não é uma métrica utilizada neste segmento. Apresentamos o consumo de caixa de nossa 

subsidiária MRV LOG apenas para fins de esclarecimento de cálculo do valor constante no balanço 

consolidado da Companhia. 

 

MRV LOG 
 

Ao longo do ano de 2011 a MRV LOG deu continuidade às suas atividades de forma independente e 

apresentando sólido crescimento de seus indicadores operacionais. 

 
A MRV LOG atingiu 31 projetos divididos em 19 cidades e 8 estados, tais como São Paulo, Minas Gerais, 

Rio de Janeiro, Goiás, Ceará, Bahia e outros, sendo o foco principal a área de galpões industriais. Os 

números da MRV LOG comprovam a grande capacidade do time na geração de ativos, representando um 

crescimento de 135,4% em relação a 30 de setembro de 2010 e um crescimento de 5,5% em relação a 30 

de junho de 2011. 

 

Evolução do Portfólio MRV LOG (em m2 ABL) - %MRVLOG 

 
 

O gráfico acima considera o ajuste na ABL referente ao Shopping Giardino, efetuado em setembro de 2011, 

para o qual a MRV LOG, atrav®s de sua controlada em conjunto Cabral Investimentos SPE Ltda (ñCabralò), 

firmou promessa de permuta com a BR Malls Participa­»es S.A. (ñBR Mallsò) para desenvolvimento deste 

shopping na cidade de Contagem, estado de Minas Gerais. O Shopping Giardino terá potencial para 45 mil 

0,0 0,0

16,1

44,5

54,7

Média Trimestral
2008

Média Trimestral
2009

Média Trimestral
2010

Média Trimestral
9M11

3T11

-54,7

71,3

16,6

-80,0

-60,0

-40,0

-20,0

0,0

20,0

40,0

60,0

80,0

Operação MRV LOG (%MRV)

Ganho de Capital Operação MRV LOG

Impacto Líquido

435.852 

902.966 
972.577 

1.026.035 

set/10 dez/10 jun/11 set/11

Galpões Shopping/Strip Mall Office

93,8%

80,4% 83,0%6,2%

10,8%
10,0% 11,7%8,8%
7,0% 8,5%

79,8%
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m
2
 de ABL, sendo que 35 mil m

2
 de ABL na primeira fase a ser inaugurada no quarto trimestre de 2013. 

Pela promessa de permuta firmada, a Cabral será responsável por 18,51% da construção do shopping, (BR 

Malls 81,49% da construção) retendo para si, quando da inauguração, 30% de participação no 

empreendimento (BR Malls 70% de participação). 

 

Adicionalmente o gráfico acima não considera o projeto de loteamento industrial localizado em Betim, 

estado de Minas Gerais. Este projeto conta com área de aproximadamente 6 milhões de m
2
, sendo 

aproximadamente 3,8 milhões de m
2
 de área comercializável, possuindo grande potencial de valorização e 

retornos para a MRV LOG. Este é, atualmente, o único projeto da MRV LOG cujos lotes serão vendidos. 

 

ABL em Operação (em m2 ABL) e Vacância (%) - %MRVLOG 

 
A MRV LOG mantém sua expectativa de ter em operação 133.746 m

2
 de ABL em 31 de dezembro de 2011, 

sendo que já trabalha na pré-locação dos galpões. Do total de ABL que entrará em operação no 4T11, 

aproximadamente 32% já se encontravam pré-locados em 30 de setembro de 2011. Do total de ABL em 

operação em 30 de setembro de 2011, assim como a expectativa para 31 de dezembro de 2011, 100% são 

referentes à linha de negócio galpões industriais. Os ativos em operação em 31 de dezembro de 2011 

estarão divididos em três estados: São Paulo, Minas Gerais e Goiás. 

 
O mercado de galpões industriais Classe A continua apresentando forte demanda em todo o Brasil. Os 

níveis de absorção vêm crescendo nas regiões onde a MRV LOG atua, gerando pressões altistas nos 

preços de locação, beneficiando a MRV LOG nas discussões de renovação dos contratos de locação, além 

das novas ofertas de espaços que a MRV LOG ainda tem em seu portfólio. O yield on cost dos ativos em 

operação em 30 de setembro de 2011 era de aproximadamente 17%. 
 

 

  

13.408 13.408 

47.682 47.682 

75.636 

133.746 

0,0%

16,3%

0,0% 0,0%

set/10 dez/10 jun/11 set/11 out/11 dez/11

ABL em Operação Vacância



 

 

13 

Desempenho Econômico-Financeiro 

 

Receita Operacional Líquida 
 

Receita Líquida 

(em R$ milhões) 

 
 
Atingimos no terceiro trimestre de 2011 o recorde histórico da Companhia em reconhecimento de receita em 
um trimestre. 
 

 
 

Lucro Bruto 

 
Lucro Bruto (em R$ milhões) e Margem Bruta (%)  

MRV - Consolidado 

 
 
A margem bruta do 3T11 está impactada em 3,5 p.p. pelos encargos financeiros alocados no CMV (custo 
dos imóveis vendidos). Excluindo-se os encargos financeiros, a margem bruta do 3T11 foi de 35,1% 
comparado com 35,4% no 2T11 e 39,6% no 3T10. 

 

No quadro abaixo demonstramos os encargos financeiros alocados no CMV: 

881,1 
988,4 

1.056,0 

2.154,8 

2.846,7 

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

19,9%

32,1%

6,8%

(em R$ milhões) 3T11 2T11 3T10
Var. 3T11 x 

2T11

Var. 3T11 x 

3T10
9M11 9M10

Var. 9M11 x 

9M10

Receita operacional líquida 973,5                  922,8                803,5                5,5% 21,2% 2.662,2            2.015,3               32,1%

Resultado financeiro alocado à receita líquida 82,5                    65,6                  77,6                  25,8% 6,3% 184,5                139,5                  32,3%

Receita operacional líquida total 1.056,0              988,4                881,1                6,8% 19,9% 2.846,7            2.154,8               32,1%

313,5 318,7 
333,8 

741,3 

907,8 

35,6% 32,2% 31,6% 34,4% 31,9%

-75,0%

-55,0%

-35,0%

-15,0%

5,0%

25,0%

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

-

200,0 

400,0 

600,0 

800,0 

1.000,0 

1.200,0 

6,5%

22,5%

4,7%
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Custo Financeiro alocado ao CMV 
 

 
 

Despesas Comerciais 
 

Despesas Comerciais 

(em R$ milhões) 
% Desp. Comerciais / Vendas Contratadas (%MRV) 

e % Desp. Comerciais / Receita Líquida 

   
 
Crescimento das despesas comerciais em função do aumento no volume de lançamentos. 
 

Despesas Gerais e Administrativas (G&A) 

 
Despesas Gerais e Administrativas 

(em R$ milhões) 
% Desp. G&A / Vendas Contratadas (%MRV) 

e % Desp. G&A / Receita Líquida 

  

 

Outras Receitas Operacionais, Líquidas 
 
A MRV registrou ganho de R$ 34,9 milhões em transação de capital na subsidiária MRV LOG no 3T11. 

 

 
 
 
 
EBITDA*  
 

(em R$ milhões) 3T11 2T11 3T10 9M11 9M10

Custo Financeiro alocado ao CMV 36,6                  30,7                  35,1                  94,7                75,1                  

% da Receita Líquida 3,5% 3,1% 4,0% 3,3% 3,5%

40,3 
50,4 

59,9 

110,3 

157,1 

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

48,5%

42,5%

18,9%

4,6%
5,1%

5,7%

5,1%
5,5%

4,5%

5,2%
5,5%

4,2%

5,5%

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

% Rec. Líquida

% Vendas

40,7 
46,8 

52,7 

107,3 

139,5 

3T10 2T11 3T11 9M10 9M11

29,4%

30,0%

12,6%


