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icker RSID3 

Preço Mercado em 
14/08/2008 R$ 12,72  

Preço Potencial  
(12 meses) Em Revisão 

Potencial de 
Valorização - 

Rating - 

 
 
 

Setor Construção Civil 

Free Float 44% 

Payout 25% 

Mín(52 sem) R$ 9,93  

Máx (52 sem) R$ 29,72  

Volume R$ (21 d) 16.825K 
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Fonte: Economática 

 
 
 
 
 
 
 
 

Um bom resultado! 
 

 
A Rossi apresentou um bom resultado no 2T08. Destacamos: o bom 
desempenho das vendas, a diversificação geográfica, de produtos e o 
aumento sensível na transparência e na quantidade de informações 
prestadas. 
 
A parte da empresa no VGV lançado no primeiro semestre de 2008 foi a R$ 
954 milhões, valor 18% superior ao mesmo período de 2007 e 93% acima 
do registrado no trimestre anterior. Essa diferença deve-se, principalmente, 
ao atraso nos lançamentos de dois grandes empreendimentos, um no Rio e 
outro em São Paulo ocorrido no 1T08. Esse valor representa, 
aproximadamente, 43% do piso guidance para 2008, que promete 
lançamentos entre R$ 2,23 a R$ 2,65 Bilhões. A Rossi cumpriu exatamente 
o anunciado no trimestre anterior, quando afirmava que 40% dos 
lançamentos de 2008 seriam feitos no primeiro semestre. Haverá uma 
pequena concentração no restante do ano, onde os lançamentos e as 
vendas geralmente são mais fortes. No que se refere a diversificação dos 
lançamentos, observamos que 35% do valor são de imóveis até R$ 200 mil 
e 46% acima de R$ 500 mil. 
 
As vendas contratadas no ano chegaram a R$ 846 milhões, 58% daquelas 
efetuadas no mesmo período de 2007. No trimestre o valor chegou a R$ 
533 milhões, 116% acima do 1T08. A estratégica de diversificação de 
produtos está dando frutos, não houve uma grande concentração em 
imóveis voltados para o mesmo nível de renda. 
 
 
 
R$ Milhões 

2T08 %2T07 %1T08 1S08 %1S07 

VGV Lançado 776 93% 336% 954 18% 
Vendas Contratadas 533 116% 70% 846 58% 

Receita Oper. Líquida 291 65% 54% 497 45% 

Lucro Bruto 115 74% 135% 164 43% 

Margem Bruta 40% 2,0 p.p. 13,6 p.p. 36% 0,6 p.p. 

EBITDA  47 27% 123% 68 9% 

Margem EBITDA (%) 16% -4,9 p.p. 13,7 p.p. 11% -4,5 p.p. 

Lucro Líquido 51 46% 142% 71 13% 

Margem Líquida (%) 18% -2,4 p.p. 6,9 p.p. 15% -3,9 p.p. 

Dívida Líquida 489 - 35% - - 
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O valor da receita operacional foi de R$ 291 milhões no 2T08, 65% superior aos valores 
registrados no mesmo período de 2007. No acumulado semestral essa diferença chegou 
a 18%.  
 
A margem Bruta apresentou uma boa evolução, 2,0 p.p. no trimestre. Os custos ficaram 
em linha quando comparamos os dados semestrais como percentual da Receita Líquida, 
no 1S08 eles representaram 63% da ROL e no 1S07, 64%. Lembramos que ocorreram 
grandes mudanças contabilização dos ‘custos dos imóveis e serviços’, agora os encargos 
financeiros decorrentes de financiamento à produção e às debêntures passam a ser 
apropriados nesta rubrica. 
 
As despesas administrativas aumentaram de 8,2% para 10% em relação à receita líquida 
quando analisamos os dados semestrais. As despesas comerciais aumentaram 94% no 
acumulado do ano, proporcionalmente esse aumento foi maior que o verificado na receita, 
impactando bastante o Ebitda, o lucro líquido e as respectivas margens. 
  
O endividamento total do Rossi apresentou uma evolução de 30%, chegando a R$ 623 
milhões. Desse valor, 18% vencem no curto prazo e 82% no longo prazo. 
 
Considerações do Analista 
 
Permanecemos otimistas em relação ao desempenho da Rossi para os próximos exercícios. A 
empresa demonstra confiança na realização dos guidances, conseguindo cumprir, até o 
momento, o que divulgou para o mercado. A Rossi saiu na frente na adequação das 
informações financeiras aos novos padrões de contabilidade, que serão obrigatórios a 
partir de 2009, e aumentou sensivelmente a transparência e a quantidade de informações 
prestadas. 
 
As incertezas referentes ao cenário macroeconômico global e a influencia no mercado 
brasileiro darão o tom do cenário. A possibilidade de elevação da Selic causa temor e 
dúvidas em relação ao setor.  
 
Estamos revisando o preço da Rossi, mas, podemos afirmar que a empresa está muito 
depreciada. Acreditamos que o resultado do 2T08 confirmará a tendência de alta que a 
ação da empresa se encontra desde o dia 08 de julho. A Rossi fechou hoje com uma 
desvalorização de 48% no ano, e de 53% nos últimos 12 meses.  
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