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Notas Explicativas

▪ O presente laudo de avaliação econômico-financeira (“Laudo de Avaliação” ou “Laudo”) foi preparado pela Chimera Capital Partners Consultoria
Empresarial Ltda. (“Chimera Capital” ou “Chimera”) para fins de emissão de um laudo técnico sobre a capacidade financeira e sobre o Plano de
Recuperação Judicial (“Plano de Recuperação”) da RCFA Engenharia Ltda – em Recuperação Judicial (doravante de “RCFA”,) sociedade empresária
inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 40.421.406/0001-62, com sede estatutária à Avenida das Américas, n.° 3.443, bloco 1, Salas 302/304, no
empreendimento denominado Américas Corporate, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro-RJ, CEP: 22.631-003, da Dominus 10 - em Recuperação Judicial
(doravante de “Dominus 10”), sociedade empresária inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 08.346.404/0001-43, com sede contratual sito Avenida das
Américas, n.° 700, bl. 02, sala 236/242 – parte, Rio de Janeiro-RJ, CEP 22.640-100, da Dominus 11 Empreendimentos Imobiliários Ltda. – em
Recuperação Judicial (doravante de “Dominus 11”), sociedade empresária inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 14.781.006/0001-58, com sede estatutária à
Avenida das Américas, n.° 700, bloco 02, Sala 236/244, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro-RJ, CEP: 22.640-100, da Dominus 14 Empreendimentos
Imobiliários SPE Ltda. – em Recuperação Judicial (doravante de “Dominus 14”), sociedade empresária inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 15.836.872/0001-
61, com sede estatutária à Avenida das Américas, n.° 700, bloco 02, Sala 234/244, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro-RJ, CEP: 22.640-100, da DEL 15
Empreendimentos Imobiliários Ltda. – em Recuperação Judicial (doravante de “Del 15”), sociedade empresária inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
20.946.175/0001-01, com sede estatutária à Avenida das Américas, n.° 700, bloco 02, Sala 234/242, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro-RJ, CEP: 22.640-
100, da La Sete Empreendimentos Imobiliários Ltda. – em Recuperação Judicial (doravante de “La Sete”), sociedade empresária inscrita no CNPJ/MF
sob o n.° 13.185.066/0001-45, com sede estatutária à Rodovia BR-040, s/n, KM 476, Portaria 02, Centro, Sete Lagoas-MG, CEP: 35.701-970, da Lagoa
Santa SPE Empreendimentos Imobiliários Ltda – em Recuperação Judicial (doravante de “Lagoa Santa”), sociedade empresária inscrita no CNPJ/MF
sob o n.° 10.736.732/0001-06, com sede estatutária à Avenida Getúlio V argas, n.° 2062, Vila Joana Darc, Lagoa Santa-MG, CEP: 33.400-000, da
Toscanini Empreendimentos Imobiliários Ltda. – em Recuperação Judicial (doravante de “Toscanini”), sociedade empresária inscrita no CNPJ/MF sob o
n.° 13.167.132/0001-54, com sede estatutária à Rua Arturo Toscanini, n.° 61, Santo Antonio, Belo Horizonte-MG, CEP: 30.330-200, e da SPE MG 01
Empreendimentos Imobiliários Ltda. – em Recuperação Judicial (doravante de “MG 01”), sociedade empresária inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
14.068.603/0001-30, com sede estatutária à Av Engenheiro Roberto Zuccolo, n.° 555, 1° Andar, Sala 1001 - parte, Jardim Humaita, São Paulo, CEP:
05.307-190. O processamento e deferimento da Recuperação Judicial foi dado em 16 de dezembro de 2016 , por decisão do Juíz de Direito Dr. Luiz
Alberto Carvalho Alves, da 3ª Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Processo nº 0422581-77.2016.8.19.0001, o
qual nomeou como Administrador Judicial a pessoa jurídica Nascimento & Rezende Advogados.

▪ A Chimera ressalta que seus serviços não incluem a prestação de serviços de auditoria, legais, regulatórios, tributários ou fiscais em relação a este
Laudo de Avaliação.

▪ O Laudo de Avaliação foi elaborado tomando como base informações públicas e informações fornecidas pela Companhia, com o objetivo de
proporcionar o conhecimento necessário a respeito de seu modelo de negócios e dar suporte à Chimera na emissão de um parecer sobre sua
viabilidade econômico-financeira no contexto do Plano de Recuperação Judicial, no âmbito da Lei nº 11.101/05, art.53 (“Lei de Falência e Recuperação
de Empresas”).
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Notas Explicativas (Cont.)

▪ A Chimera assume que as projeções apresentadas nesse documento refletem as melhores estimativas atualmente disponíveis com relação à
performance financeira futura da Companhia. As análises e avaliações contidas neste Laudo de Avaliação foram baseadas em previsões de resultados
financeiros futuros e em avaliações emitidas por outros consultores, notadamente consultores imobiliários. Este Laudo de Avaliação não é
necessariamente indicativo de resultados futuros uma vez que as projeções aqui contidas poderão variar significativamente, tendo em vista que estas
análises são intrinsecamente sujeitas a incertezas e diversos eventos ou fatores que estão fora do controle da Companhia.

▪ Para fins da análise neste Laudo de Avaliação, foram realizados os seguintes procedimentos, dentre outros: (i) análise das demonstrações financeiras
da Companhia nos últimos anos e na data-base de 31 de Agosto de 2016. A Chimera teve acesso aos balanços auditados de 2012, 2013, 2014 e 2015
e não auditados até Agosto de 2016; (ii) análise e projeções financeiras da Companhia, elaboradas por sua própria administração; (iii) análise de outras
informações públicas e não públicas, tais como estudos financeiros, análises econômicas e de mercado que foram considerados relevantes e de fontes
consideradas confiáveis; (iv) revisão e discussão com a administração do Grupo RCFA acerca das projeções, premissas e estimativas financeiras,
operacionais e gerenciais; (v) avaliação do saldos de caixa, de contratos de empréstimos bancários e de outras obrigações financeiras; e (vi) outras
informações disponíveis ao público em geral.

▪ Também para a elaboração do presente Laudo de Avaliação, a Chimera adotou como pressuposto a confiança na exatidão, precisão, conteúdo,
veracidade, completude, suficiência e integralidade da totalidade das informações que foram fornecidas, obtidas ou discutidas junto a Companhia ou de
outras informações públicas e não públicas, em todos seus aspectos relevantes. A Chimera não assume qualquer responsabilidade sobre a acuracidade
de tais informações. Não foi escopo da Laudo de Avaliação realizar: (i) auditoria técnica das operações da Companhia, assim como auditoria de
natureza contábil, financeira, legal, fiscal ou de qualquer espécie na Companhia ou em quaisquer terceiros, (ii) verificação independente ou avaliação de
quaisquer ativos ou passivos (incluindo qualquer contingência, responsabilidade ou financiamento não contabilizado, propriedade ou ativos) da
Companhia; (iii) avaliação da solvência da Companhia, de acordo com qualquer legislação de falência, insolvência ou normas técnicas similares; ou (iv)
qualquer inspeção física das propriedades, instalações ou ativos da Companhia.

▪ Este Laudo de Avaliação contém premissas e estimativas futuras (“Premissas e Estimativas”). Premissas e Estimativas podem ser identificadas por
expressões como “antecipa”, “pretende”, “planeja”, “busca”, “acredita”, “estima”, “espera”, e referências similares a períodos futuros, e pela inclusão de
previsões ou projeções. Premissas e Estimativas são baseadas em expectativas atuais, e assumidas considerando o ramo de atuação da Companhia,
sua condição financeira, a economia e outras condições futuras. Por serem relacionadas com o tempo futuro, Premissas e Estimativas estão sujeitas a
incertezas, riscos e mudanças em circunstâncias difíceis de serem previstas. Os resultados atuais da Companhia assim como os valores de seus ativos
podem diferenciar materialmente daqueles contemplados pelas Premissas e Estimativas. Resultados passados não são indicativos de performance
futura, portanto não é possível adotar qualquer das Premissas e Estimativas como fato histórico ou garantia de performance futura. Fatores importantes
que podem causar diferenças materiais sensíveis às Premissas e Estimativas incluem condições regionais, nacionais, ou globais de política, economia,
negócios, concorrência, mercado e regulação, incluindo riscos regulatórios ou ambientais, risco de responsabilização de proprietários anteriores de
imóveis da Companhia e riscos operacionais incluindo acidentes industriais e desastres industriais, manejo de operações estrangeiras, mudanças
tecnológicas e capacidade para adquirir ou renovar permissões e aprovações, estando estes fora do controle da Companhia.
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Notas Explicativas (Cont.)

▪ Este Laudo de Avaliação não deve ser interpretado por qualquer credor como recomendação para tomada de decisão de voto em relação ao processo
de Recuperação Judicial nº 0422581-77.2016.8.19.0001, em curso na 3ª Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro.
Ademais, este Laudo deverá ser considerado somente em sua totalidade para fins de avaliação e, portanto, qualquer análise ou conclusão baseada em
partes isoladas ou segmentos tomados fora do contexto geral do Laudo de Avaliação será considerada incompleta e, possivelmente, incorreta.

▪ Finalmente, o presente Laudo de Avaliação deve ser utilizado unicamente para o encaminhamento ao Juízo da Recuperação Judicial, conforme
estabelecido na Lei nº 11.101/05, art. 53.
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▪ A RCFA Engenharia atua nos estados do Rio de Janeiro e Minas Gerais com foco em

participação em incorporações e construções de empreendimentos residenciais,

comerciais, hotéis, residenciais com serviços, shopping e obras de urbanização.

▪ Ao longo de mais de 21 anos a RCFA Engenharia executou mais de 1.500.000m² de

área construída, totalizando aproximadamente mais de 8.500 unidades residenciais e

comerciais construídas.

▪ Foram 51 empreendimentos nas seguintes modalidades: 33 Incorporações e

Construções, 14 Construções para terceiro, dentre outros.

▪ O Grupo RCFA gera centenas de empregos diretos e milhares de empregos indiretos,

e contribui para o Fisco, desencadeando uma reação em cadeia benéfica em prol da

sociedade

▪ Em face da pior crise já enfrentada pelo setor imobiliário brasileiro, a RCFA ingressou

com um pedido de Recuperação Judicial em 09/12/16.

6,0
26,9

46,5

91,6
130,5

153,0
115,6 130,1

173,8
144,7 146,6

97,4 48,1
294 243,3

37,1
237,6

408
266,5
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0 0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Área construída ('000 m²) VGV lançado (milhões reais)

Sumário Executivo

Estrutura SocietáriaVisão Geral

Área Construída e VGV Lançado – 2005 à 2015

(em ‘000 m2 e milhões de R$)

Dominus 10 Dominus 11 Dominus 14 DEL 15

La Sete Lagoa Santa Toscanini

99,6%99,33%99,33%99,99%

99,8%99,875%99,8%

RCFA Engenharia 100% PFs

Principais Parceiros

Fonte: Companhia
Nota: (1) Inclui obra para terceiros e incorporações. (2) VGV: Valor Geral de Vendas, valor calculado pela soma do valor potencial de venda de todas as unidades de um empreendimento a ser lançado.

MG 01

99,99%
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A alta da taxa de desemprego, elevadas taxas de juros e consequente custo de financiamento e a drástica queda do PIB 

causaram uma desvalorização de 38% do valor do Índice das Empresas Imobiliárias na Bovespa, valor equivalente à 

desvalorização do valor de mercado dos ativos imobiliários.

Mercado de Atuação I Principais Indicadores Macroeconômicos

Taxa de Desemprego no Brasil - 2012 à Nov-2016

(média anual em %)

Evolução do Custo da Taxa DI e do IPCA - 2012 à 2016

(taxa a.a  em %)

PIB Brasil e PIB da Construção Civil Real - 2012 à 2016E

(variação anual real em %)

Performance do Índice Imobiliário Bovespa - Jan-2012 à Dez-2016

(Nova Base = 100 em Jan-2012)
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3,00%

0,50%

-3,80% -3,50%
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4,50%
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-3,54%
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Fonte: PNAD, Projeção Focus Mediana da variação do PIB Total e PIB Industrial - (13-Jan-17), Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais, Bacen, CETIP, BM&FBovespa

5,84% 5,91% 6,41%

10,67%

6,29%

6,90%

9,77%
11,57%

14,14% 13,63%

2012 2013 2014 2015 2016

IPCA Taxa DI

7,35% 7,13% 6,83%

8,53%

11,20%

2012 2013 2014 2015 2016 (Nov)

-38.31%
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Desde 2014 houve uma queda significativa na demanda por imóveis, implicando numa acentuada queda no valor dos 

imóveis ofertados e na quantidade de novos lançamentos.

Mercado de Atuação I Principais Indicadores de Demanda

Valor Geral de Vendas de Novos Lançamentos - Jan-2014 à Nov-2016

(em milhões R$)

Vendas sobre Oferta Média (Velocidade) - Jan-2014 à Nov-2016

(valor anualizado em anos, líquidos de Distratos)

Vendas e Distratos - Jan-2014 à Nov-2016

(em Unidades)

Concessão de Crédito Imobiliário com recursos direcionados

1Tri-2014 à 4Tri-2016

(em bilhões R$, valor trimestral)

Fonte: Indicadores ABRAINC I FIPE - Janeiro 2017, FIPEZAP, BACEN

22,9

13,5
12,1

2014 2015 nov/16

45.372 47.616 40.888

131.285 112.218 93.314

34,56%
42,43% 43,82%

2014 2015 nov/16

Unid. Distratos Unid. Vendas % Distratos sob Vendas

1,36 anos

1,79 anos
2,12 anos

2014 2015 nov/16

40,0 42,4 43,2
46,1

39,3
35,4

31,3
28,3

23,3
28,2

25,1 26,5

1T.14 2T.14 3T.14 4T.14 1T.15 2T.15 3T.15 4T.15 1T.16 2T.16 3T.16 4T.16

12681



10

Desde o pico de preços em Agosto de 2014 o valor dos imóveis na cidade do Rio de Janeiro, principal geografia da 

RCFA, caiu aproximadamente 20%.

Mercado de Atuação I Conjuntura Imobiliária no Rio de Janeiro

Comentários

Fonte: Indicadores ABRAINC I FIPE - Janeiro 2017, FIPEZAP, BACEN

▪ Após o fim das Olimpíadas Rio 2016 os investimentos cessaram, levando o setor

imobiliário e a economia do Rio de Janeiro a uma acentuada desaceleração.

▪ No Rio de Janeiro, como consequência do aumento da oferta e queda da

demanda, os estoque de unidades imobiliárias estão altíssimos, especialmente na

região da Barra da Tijuca. Apenas a construção da Vila Olímpica trouxe mais de

3.600 novas unidades ao mercado. Estima-se que levará aproximadamente 5 anos

para que essas unidades sejam totalmente absorvidas.

▪ A queda do preço do barril de petróleo associada a crise política na Petrobras,

derrubou significativamente as arrecadações proveniente dos royalties da

indústria petroleira, implicando na devastação da indústria de O&G e na

eliminação de centenas de milhares de empregos no Rio de Janeiro.

▪ Por esses fatores, o governo do Estado do Rio de Janeiro enfrenta uma severa

crise financeira que assusta investidores e prejudica a retomada dos

investimentos.

▪ A grande quantidade de funcionários públicos e pensionistas impactados pela

difícil situação econômica do Estado é um fator crucial que contribui para uma

queda ainda mais acentuada do consumo e consequentemente da demanda por

imóveis.

Evolução Real dos Preços dos Imóveis - 2013 à 2016

Brazil - FIPEZAP

(Nova Base = 100 em Jan-2013)

Evolução Real dos Preços dos Imóveis - 2013 à 2016

Rio de Janeiro – FIPEZAP

(Nova Base = 100 em Jan-2013)
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A conjuntura macroeconômica dos últimos anos implicou na pior e mais duradoura crise já enfrentada pelo setor 

imobiliário brasileiro.

Mercado de Atuação I Tempestade Perfeita para o Setor Imobiliário

1
DIMINUIÇÃO DA DEMANDA

▪ O aumento significativo da taxa de desemprego e da taxa de juros, fortemente
impactada por um descontrole inflacionário nos últimos anos, contribuiram para a
queda na demanda por imóveis

▪ Um outro fator fundamental é a escassez de crédito bancário experimentada no
financiamento da aquisição de imóveis para pessoas físicas

Desemprego ▲52%

Juros ▲98%

Inflação ▲83%

Crédito ▼43%

2 VGV I PIB

▼47% e ▼12%

3

4

ENCOLHIMENTO DA INDÚSTRIA

▪ Houve uma queda significativa do VGV de novos lançamentos e do PIB da
Construção Civil desde o pico no ano de 2014

DIMINUIÇÃO NA VELOCIDADE DE VENDAS

▪ Desde 2014, houve uma diminuição significativa na velocidade de venda dos
estoques e aumento significativo no volume de distratos sobre vendas

REDUÇÃO DO VALOR DE IMÓVEIS

▪ Nos últimos anos, houve uma queda significativa em termos reais do
valor dos imóveis

▪ Mesmo com uma forte redução nos preços, não houve a retomada do
nível de vendas esperado pelas incorporadoras

Velocid. I Distr. %

▲56% e ▲27%

▼18%1

Nota: (1) Na cidade do Rio de Janeiro
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Apesar do cenário adverso, o mercado projeta uma melhora econômica que é evidenciada pela diminuição da 

expectativa das taxas de juros e inflação e da diminuição do CDS soberano brasileiro.

Mercado de Atuação I Olhando para frente

DI Realizado vs. Projeção Taxa Selic Over - 2017 à 2020

(taxa a.a, em % em 13-Jan-16 e 13-Jan-17)

CDS1 10 anos da Dívida Soberana Brasileira – Jan 2012 à Jan 2017

(valor em pontos base2)

IPCA Realizado vs. Projeção - 2017 à 2020

(taxa a.a, em % em 13-Jan-16 e 13-Jan-17)

Reformas políticas positivas estão na agenda do Governo Federal

Fonte: Indicadores ABRAINC I FIPE - Janeiro 2017, FIPEZAP, BACEN
Nota: (1) CDS significa Credit Default Swap. CDS representa o custo de um “seguro” contra um ativo financeiro (2) 1 ponto base equivale a 0,01%

▪ Nova regra dos distratos

▪ PEC dos Gastos

▪ Reforma Previdência

▪ Liberação do Saque do FGTS para gastos gerais

▪ Reforma Trabalhista

▪ Aumento dos limites de financiamento do SFH100

200

300

400

500

600

Jan-12 Jan-13 Jan-14 Jan-15 Jan-16 Jan-17

359

188

584

6,90%

9,77%
11,57%

14,14% 13,63% 13,25%
11,50% 10,75% 10,30%

11,08%
9,70% 9,25% 9,00%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Projeção Jan-16 Projeção Jan-17

5,84% 5,91% 6,41%

10,67%

6,29%
5,40% 5,00% 4,50% 4,50%

4,80% 4,50% 4,50% 4,50%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Projeção Jan-16 Projeção Jan-17
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Fonte: Companhia
Nota: (1) Inclui obra para terceiros e incorporações. (2) VGV: Valor Geral de Vendas, valor calculado pela soma do valor potencial de venda de todas as unidades de um empreendimento a ser lançado.

▪ A RCFA Engenharia atua nos estados do Rio de Janeiro e Minas Gerais com foco em

participação em incorporações e construções de empreendimentos residenciais,

comerciais, hotéis, residenciais com serviços, shopping e obras de urbanização.

▪ Ao longo de mais de 20 anos a RCFA Engenharia executou mais de 1.500.000m² de

área construída, totalizando aproximadamente mais de 8.500 unidades residenciais e

comerciais construídas.

▪ Foram 51 empreendimentos nas seguintes modalidades: 33 Incorporação e 14

Construção dentre outros.

▪ O Grupo RCFA gera centenas de empregos diretos e milhares de empregos indiretos,

e contribui para o Fisco, desencadeando uma reação em cadeia benéfica em prol da

sociedade

RCFA Engenharia | Visão Geral da Companhia

Estrutura SocietáriaVisão Geral

Principais Parceiros

Dominus 10 Dominus 11 Dominus 14 DEL 15

La Sete Lagoa Santa Toscanini

99,6%99,33%99,33%99,99%

99,8%99,875%99,8%

RCFA Engenharia 100% PFs

MG 01

99,99%

6,0
26,9

46,5

91,6
130,5

153,0
115,6 130,1

173,8
144,7 146,6

97,4 48,1
294 243,3

37,1
237,6

408
266,5

626,6

0 0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Área construída ('000 m²) VGV lançado (milhões reais)

Área Construída e VGV Lançado – 2005 à 2015

(em ‘000 m2 e milhões de R$)
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RCFA Engenharia | Linha do Tempo dos Principais Empreendimentos da RCFA

Em 1998 foi lançado o empreendimento 

Alphaville Lagoa dos Ingleses, onde a RCFA 

Engenharia fez as obras de urbanização e a 

gestão imobiliária do empreendimento.

2016

2010

1998
1995

2005

Em 2016, a RCFA inaugurou o Hotel 

Pestana e o Marriot Barra ambos 

localizados na Barra da Tijuca/RJ1

Em 2005, a RCFA Engenharia participou na 

incorporação do Hotel Fasano em Ipanema/RJ

Em 1995, quatro ex-diretores 

da GAFISA criam a RCFA 

Engenharia.

Com sede na cidade do Rio de 

Janeiro, e filial em Minas 

Gerais. 

A Companhia finaliza a construção do 

Península Corporate, um dos mais modernos 

complexos de salas comerciais da cidade do 

Rio de Janeiro

Fonte: Companhia
Nota: (1) A RCFA Engenharia através de suas subsidiárias atuou como incorporadora e construtora do Hotel Pestana Rio Barra e atuou como construtora do Hotel Marriot Barra

Desde sua fundação em 1995 até os dias atuais, a RCFA construiu um história de sucesso, acumulando um VGV 

comercializado de R$ 2,5 bilhões. 

Futura conclusão do 

Empreendimento Empresarial 

Passeio Corporate no Centro/RJ.

2017

2007

Em 2007, incia a incorporação e construção 

dos Empreendimentos Verano Residencial no 

Rio de Janeiro/RJ

2011

Em 2010, a RCFA inicia a construção e 

incorporação de Hotéis em Minas Gerais. 

Durante os próximos anos, a RCFA 

desenvolveu os Hotéis Toscanini, Lagoa 

Santa e Veredas

2015

Em 2015, a RCFA finaliza a obra do 

Itaboraí Plaza, o primeiro shopping 

de grande porte da região.

12687



16

RCFA Engenharia | Principais Parceiros

Através de parcerias estratégicas no mercado imobiliário, a RCFA Engenharia busca constantemente criar sólidas 

relações que propiciem a expansão e a diversificação de suas atividades.
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Desde 2013 houve uma significativa queda do nível de faturamento e da rentabilidade do Grupo RCFA.

RCFA Engenharia | Principais Indicadores Operacionais

Receita Líquida Consolidada - 2013 à Ago-2016

(em milhões R$)

Despesas Administrativas e Gerais Consolidadas - 2013 à Ago-2016

(em milhões R$ e % sobre Receita Líquida)

CSP1 Consolidado - 2013 à Ago-2016

(em milhões R$ e % sobre Receita líquida)

Fonte: Database 31-Ago-2016; DFs Companhia; (1) CSP significa Custo dos Serviços Prestados; (2) No cálculo do EBITDA é considerado o resultado de equivalência patrimonial

197,9

111,1
124,9

51,6

2013 2014 2015 2016 (Jan-Ago)

148,5

86,0
97,2

40,4

75,05% 77,43% 77,76% 78,29%

2013 2014 2015 2016 (Jan-Ago)

Lucro Líquido e EBITDA2 Consolidado - 2013 à Ago-2016

(em milhões R$ e % sobre Receita Líquida)

22,0

28,4

21,1

9,9

11,12% 25,58% 16,89% 19,20%

2013 2014 2015 2016 (Jan-Ago)

30,6

-10,3
-2,2

-11,8

46,0

8,1

24,9

9,0

15,45%

-9,29% -1,78%
-22,86%

23,26%
7,26%

19,92% 17,36%

-150,00 %

-130,00 %

-110,00 %

-90,00%

-70,00%

-50,00%

-30,00%

-10,00%

10, 00%

30, 00%

50, 00%

2013 2014 2015 2016 (Jan-Ago)

LL EBITDA
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Desde 2013 houve um significativo aumento no nível de endividamento e uma consequente piora nos índices de liquidez 

e na relação de ativos e passivos da RCFA.

RCFA Engenharia | Principais Indicadores Financeiros

Endividamento Bruto Consolidado - 2013 à Ago-2016

(em milhões R$)

Valor dos Principais Ativos vs Endividamento Bruto - 2013 à Ago-2016

(em percentual %)

Principais Ativos - 2013 à Ago-2016

(em milhões R$)

Fonte: Database 31-Ago-2016; DFs Companhia; Endividamento Bruto inclui a Dívida Bancária, Fornecedores, Terrenistas, SCPs

Análise de Liquidez Curto Prazo: Recebíveis vs. Empréstimos 

2013 à Ago-2016

(em percentual %)

17,1 5,2 5,0 0,2

56,4
39,8 52,5

36,2

47,9
78,9 72,0

76,8

54,1 63,3 66,8
65,5

175,5
187,2 196,4

178,7

2013 2014 2015 2016 (Ago)

Caixa Recebíveis Estoque Investimentos

81,7

121,3

146,5 151,8

2013 2014 2015 2016 (Ago)

175,5 187,2 196,4 178,7

81,7
121,3

146,5 151,8

214,76%

154,30%
134,04% 117,74%

-100,00 %

-50,00%

0,0 0%

50, 00%
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0
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Ativo Endividamento Bruto

25,2 24,5 26,5
8,813,3

45,0

67,6

90,1

189,74%

54,38% 39,25%
9,77%

-300,00 %
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Considerando uma delicada situação financeira e operacional e uma projeção de fluxo de caixa incontornável, o pedido 

da Recuperação Judicial foi fundamental para um processo de reestruturação estruturado do Grupo RCFA.

RCFA Engenharia | Projeção de Fluxos de Caixa

Fluxo de Caixa Consolidado Grupo RCFA sem Recuperação Judicial - Nov 16 a Dez 17

(em milhões R$)

0,6 -0,6 0,7 0,3
-0,5

0,0 0,7 0,7 0,5 0,7 0,2 0,1
-0,3 -1,0

-9,0
-9,6

-9,6 -9,6 -9,3 -9,2 -9,1
-9,0

-26,8

-6,3
-2,4 -8,1

-1,6 -4,1
-8,4

-18,7

-27,6

-36,9

-46,7

-55,9

-64,2

-72,5

-98,8
-104,5 -106,7

-114,7 -116,6
-121,7

nov/16 dez/16 jan/17 fev/17 mar/17 abr/17 mai/17 jun/17 jul/17 ago/17 set/17 out/17 nov/17 dez/17

Projeção da Geração de Caixa Operacional Fluxo de Caixa de Financiamento Saldo de Caixa

12691



20

Potencial Crescimento
• Com um Landbank estrategicamente localizado para novos lançamentos, a RCFA tem 

potencial para o lançamento de um VGV estimado em R$ 200 milhões

Sólidas Parcerias
• A RCFA fez diversas incorporações com players de primeira linha do mercado
• As sólidas parcerias da RCFA no mercado imobiliário serão base para o seu soerguimento

Confiabilidade
• A RCFA tem uma incomparável reputação adquirida no mercado pela confiabilidade e 

qualidade de suas entregas
• Desde 1999, a RCFA realizou parcerias com os principais players do mercado imobiliário
• Apesar do processo de Recuperação Judicial a RCFA entregou 100% dos empreendimentos 

imobiliários, demonstrando o seu comprometimento para com seus clientes

Modelo de Negócios Flexível
• A RCFA oferece serviços de construção para grandes investidores do setor
• A prestação de serviços de construção minimiza a volatilidade do caixa e será 

fundamental para o processo de reestruturação do grupo

Expertise Imobiliária
• A RCFA tem mais de 21 anos de atuação no mercado imobiliário, desenvolvendo mais de 50 

empreendimentos entre incorporações e construções para terceiros nesse período

2

4
3

1

5

RCFA Engenharia | Pontos de Destaque da Companhia 12692
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Foram diversos os fatores que levaram a RCFA a formular o pedido de Recuperação Judicial. Entre eles, destacamos:

Razões da Crise

1
QUEDA DE PREÇOS

▪ A queda generalizada de preços do mercado imobiliário afetou
negativamene o valor de comercialização do estoque imobiliário da
RCFA

▼R$ 42,4 MM

2

3

4

BAIXA LIQUIDEZ DO ESTOQUE

▪ Houve uma queda acentuada no ritmo de vendas das unidades,
levando a um grande aumento no tempo necessário para a liquidação
do estoque imobiliário

CONGELAMENTO DE NOVOS LANÇAMENTOS

▪ Em 2014, 2015 e 2016, dada a severa crise do setor imobiliário, o
Grupo RCFA não realizou nenhum novo lançamento, limitando a sua
geração de caixa

FLUXO DE CAIXA DO HOTEL PESTANA

▪ A impontualidade das liberações do financiamento e a obrigatoriedade
imposta para a amortização de linhas de crédito não relacionadas à
construção do Hotel Pestana, impactaram significativamente o fluxo de
caixa da RCFA

▼R$ 50,3 MM

▼R$ 57,0 MM

▼R$ 64,5 MM

▼R$ 214,2 MMTOTAL
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Razões da Crise (Cont.)

• O Grupo RCFA tem em sua Recuperação Judicial cinco empreendimentos imobiliários totalmente construídos e tem  
participação minoritária em quatro grandes empreendimentos que ficaram de fora do pedido de Recuperação Judicial

• Até Agosto/16 o valor de vendas desses empreendimentos referente ao percentual do Grupo foi de R$ 377,6 milhões1

• Entretanto, esse valor foi inferior às suas projeções mais conservadoras, que totalizavam R$ 420,0 milhões em vendas

• A forte deterioração de preços levou a uma perda estimada de R$ 42,4 milhões para a RCFA

Queda de Preços

Valor de Vendas vs. Estimativa Conservadora de Valor de Vendas - Grupo RCFA

(em milhões R$)

1

Nota: (1) Considera os empreendimentos Dominus 10, Dominus 14, La Sete, Lagoa Santa, Toscanini, Hesa 55, Hesa 67, Hesa 98 e Hesa
107

420,0
377,6

42,4

Estimativa Conservadora Valor das Vendas Desconto
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Razões da Crise (Cont.)

• Os atuais empreendimentos imobiliários do Grupo RCFA foram em sua grande maioria lançados entre os anos de 2012 e 
20131

• Em Agosto/2016 a idade média dos projetos ainda em comercialização é de aproximadamente 44 meses. Acima de uma 
expectativa de comercialização de 36 meses na ocasião da idealização dos empreendimentos

• Tais empreendimentos ainda tem 15% de unidades não comercializadas

• As unidades em estoque tem um valor de R$ 50,3 milhões1, que em um cenário normal de mercado poderiam ter sido 
transformadas em caixa

Baixa Liquidez do Estoque

Estoque imobilizado - Baixo VSO2

(meses e milhões R$)

2

44 meses

50,3

Idade empreendimentos (média) Valor do Estoque não Comercializado

Nota: (1) Considera os empreendimentos Dominus 10, Dominus 14, La Sete, Lagoa Santa, Toscanini, Hesa 55, Hesa 67, Hesa 98 e Hesa
107; (2) VSO significa Venda Sobre Oferta (Unidades Vendidas – Distratos / Unidades Disponíveis para Venda)

12696



25

Razões da Crise (Cont.)

• De 2007 a 2013, o Grupo RCFA lançou em média um VGV de R$ 200 milhões por ano.

• Entre 2014 e 2016, dada a severa crise que afetou o mercado imobiliário, o Grupo RCFA não realizou nenhum novo 
lançamento.

• Considerando conservadoramente uma margem de rentabilidade em quatro anos de 10% referente a honorários de 
obra e uma rentabilidade de 15% referente ao lucro de incorporação, e considerando ainda um VGV total de R$ 600 
milhões e a participação minoritária histórica da RCFA de 30%, o Grupo deixou de gerar R$ 57 milhões de caixa por 
empreendimentos não realizados, R$ 30 milhões referentes a receitas de construção e R$ 27 milhões referentes a lucros 
imobiliários.

Congelamento de Novos Lançamentos
3

Estimativa do VGV não Lançado em 2014 e 2016

(em milhões R$)

Estimativa do Lucro Pontencial de Honorário de Obra não Reaizados

(em milhões R$)

Receitas Estimadas 2014 2015 2016
Lançamento em 2014 5,0 5,0 5,0
Lançamento em 2015 0,0 5,0 5,0
Lançamento em 2016 0,0 0,0 5,0 TOTAL

5,0 10,0 15,0 30,0 30,0

27,0

57,0

Honorários de Obra Lucro da Incorporação Total
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Razões da Crise (Cont.)

• Em 2015, em antecipação às Olimpíadas Rio 2016, o Grupo RCFA lançou o empreendimento Hotel Pestana, um hotel de alto padrão na Barra 
da Tijuca no Rio de Janeiro

• Dado a magnitude do empreendimento, seu sucesso dependia significativamente da disponibilidade e pontualidade dos recursos financiados

• A impontualidade contribuiu para o estouro de obra na ordem de aproximadamente de R$ 9 milhões

• Adicionalmente, apesar das medições atestando a evolução das obras, o Banco do Brasil foi indevidamente impontual com a liberação do 
financiamento, tendo a RCFA que desembolsar aproximadamente R$ 13,5 milhões para fazer frente a tais atrasos

• Complementarmente, para a liberação dos recursos, o BB condicionou a amortização de outras linhas de crédito do próprio BB não 
relacionadas à construção do empreendimento, que totalizaram R$ 42 milhões, compelindo a RCFA a desembolsar do próprio caixa o valor de
R$ 42 milhões para conclusão do empreendimento

Fluxo de Caixa do Hotel Pestana

Atraso nas Liberações pelo BB – Construído vs. Liberadas

(em milhões R$)

Desequilíbrio Financeiro - Hotel Pestana

(em milhões R$)

4

9,0

13,5

42,0 64,5

Estouro de Obras Impontualidade do
Financiamento

Amortização linhas
de crédito

Total

0,0 0,0

10,010,0
13,513,5

9,0

0,0
3,6 5,3

1,3 2,2 3,9 4,4
0,8 1,4 0,0 0,0 0,2

-20
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0
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10
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0,0 0

10, 00
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Liberação Programada Liberação Realizada Liberação em Atraso
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Razões da Crise (Cont.)

Considerando os quatro fatores identificados: (i) queda dos preços dos imóveis, (ii) a baixa velocidade de vendas do 

estoque, (iii) o congelamento de novos lançamentos imobiliários e (iv) o desequilíbrio financeiro no financiamento do Hotel 

Pestana, a perda financeira para a RCFA foi de aproximadamente R$ 214,2 milhões em um período de 4 anos.

Build-up das Perdas da RCFA Engenharia desde 2013

(em milhões R$)

42,4

50,3

57,0

64,5

214,2

Queda de Preços Baixa liquidez do Estoque Congelamento de Novos
Lançamentos

Fluxo de Caixa do Pestana Total
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Plano de Reestruturação I Endividamento do Grupo RCFA 

Endividamento Consolidado por Classe

(em milhões R$)

Endividamento Consolidado por Classe Excluindo o Passivo 

Intercompany

(em milhões R$)

21.3

43.9

16,2

81.4

1,6

89.6

2.8 175.4

20,0

8.4 203.8

Financeiros Fornecedores Outros

21.3

43.9

62,8

16,2

144.2

1,6

89.6

2.8 238.2

20,0
8.4 266.6

Financeiros Fornecedores Intercompany Outros
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Plano de Reestruturação I Lista de Ativos do Grupo RCFA 

Nota: (1) Empreendimentos desenvolvidos em conjunto com a Helbor; (2) Ativo gravado com Alienação Fiduciária, (3) Considera apenas o valor pertencende ao Grupo RCFA, usando a 
estimativa de valor do Laudo de Avaliação de Ativos da Colliers International, líquido das dívidas dos empreendimentos.

A lista de ativos abaixo compreende 100% dos ativos do Grupo RCFA, considerando não apenas os ativos das empresas 

em Recuperação Judicial, e foram em sua grande maioria avaliado pela Colliers Internacional

Nº Nome da Empresa Descrição Participação Ativo
Valor do Ativo

Participação RCFA
(Em milhões R$)

1 DOMINUS 14 EMPREENDIMENTOS SPE LTDA. 3 DETÉM 99.33 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 99,33% COTAS 49,7

2 HESA 98 - INVESTIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA.1, 3 DETÉM 25.00 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 21,98% COTAS 19,2

3 DEL 15 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS LTDA 3 DETÉM 99.60 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 99,60% COTAS 11,6

4 HESA 107 - INVESTIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA. 1, 2, 3 DETÉM 30.00 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 28,20% COTAS 11,1

5 CR2 EMP. SPE-9 LTDA. 3 DETÉM 20.00 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 20,00% COTAS 8,6

6 SPE MG 01 EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA 3 DETÉM 99.99 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 99,99% COTAS 6,5

7 HESA 55 - INVESTIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA. 1, 3 DETÉM 20.00 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 20,00% COTAS 3,7

8 DOMINUS 11 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS LTDA2, 3 DETÉM 99.33 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 99,33% COTAS 1,3

9 DIREITOS TERRENISTA - RIO BUSINESS CENTER 2, 3 PARTICIPAÇÃO DE 12.17% DO ESTOQUE 12,17% IMÓVEL 1,3

10 SPE DOMINUS 03 EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS S/A. 3 DETÉM 17.50 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 12,50% COTAS 0,7

11 GREEN 3000 SPE DETÉM 20.00 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 20,00% COTAS 0,7

12 LA SETE EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA. DETÉM 99.80 % DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 99,80% COTAS 0,6

13
SISTEMA FÁCIL INCORPORADORA IMOBILIÁRIA - RIO DE JANEIRO 
II - SPE LTDA.

DETÉM 20% DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 20,00% COTAS 0,6

14 PDG BH INCORPORAÇÕES S/A. DETÉM 20% DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 20,00% COTAS 0,2

15 GREEN 2000 EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS S/A. DETÉM 100% DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 100,00% COTAS 0,3

16 RESIDENCIAL PARADISO BL3000 APTO 401 MATRÍCULA N.  272522 RGI 9O OFÍCIO 6,05% IMÓVEL 0,1

17 PDG NOVA LIMA INCORPORAÇÃO S.A. DETÉM 20% DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 20,00% COTAS 0,1

18 PREMIER DA SERRA INCORPORAÇÕES IMOBILIÁRIAS S/A. DETÉM 20% DAS QUOTAS SOCIETÁRIAS 20,00% COTAS 0,0

116,3
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Plano de Reestruturação I Lista de Ativos do Grupo RCFA - Empreendimentos

Descrição:
Hotel com 311 unidades de 22
a 97 m². Área total construída
de 21.838 m².

Localização:
Rio de Janeiro (Barra da Tijuca)

Conclusão da Obra:
Junho de 2016

Estoque + Recebíveis:
R$ R$ 14,3 MM + 35,4 MM
Endividamento:
R$ 0 MM

Valor Empreendimento:
R$ 49,7 MM

Valor participação RCFA:
R$ 49,7 MM

(100%)

Descrição: 
87 apartamentos, 402 salas e 
155 lojas totalizando 56.980 
m² de área construída. 

Localização: 
Rio de Janeiro (Barra da Tijuca)

Conclusão da Obra: 
Março de 2014

Estoque + Recebíveis:
R$ 31,8 MM + R$ 51,7 MM

Endividamento:
R$ 6,6 MM

Valor Empreendimento:
R$ 76,9 MM

Valor participação RCFA:
R$ 19,2 MM

(25%)

Descrição:
198 unidades comerciais de 21
a 142 m², totalizando 14.976
m² de área construída.

Localização:
Belo Horizonte

Conclusão da Obra:
Outubro de 2016

Estoque + Recebíveis:
R$ 23,0 MM + R$ 22,0 MM

Endividamento:
R$ 26,7 MM

Valor Empreendimento:
R$ 18,3 MM

Valor participação RCFA:
R$ 3,7 MM

(20%)

Descrição:
1.058 unidades com área privativa
de 38 a 170 m². Área total
construída de 89.453 m².

Localização:
São Gonçalo

Conclusão da Obra:
Setembro de 2011

Estoque + Recebíveis + Terreno:
R$7,6MM + R$7,3MM + R$27,9MM

Endividamento:
R$ 0 MM

Valor Empreendimento:
R$ 42,8 MM

Valor participação RCFA:
R$ 8,6 MM

(20%)

Hesa 98Dominus 14 CR2 SPE 09 Hesa 55

Nota: (1) Quotas dadas em alienação fiduciária (2) Valor líquido de dívida referente a Alienação Fiduciária de R$ 5,7mm

Descrição: 
187 apartamentos de 66 a 72 
m². Área total construída de 
15.769 m²

Localização: 
Rio de Janeiro 

Conclusão da Obra: 
Junho de 2015

Estoque + Recebíveis:
R$ 15,5 MM + R$ 49,1 MM

Endividamento:
R$ 8,6 MM

Valor Empreendimento:
R$ 56,0 MM

Valor participação RCFA:
R$ 11,1 MM2

(30,0%)

Hesa 1071
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Descrição: 
Terreno de 7.800 m2 localizado 
na Rua dos Artistas

Localização: 
Rio de Janeiro (Pechincha)

Conclusão da Obra: 
Não Iniciada

Valor do Terreno:
R$ 11,6 MM

Valor Líquido de Dívidas:
R$ 11,6 MM

Descrição: 
Terreno de 5.400 m2 localizado 
Lote 10 na Rua Abadiana e 
Lote 11 na Rua Barra Bonita

Localização: 
Rio de Janeiro (Curicica)

Conclusão da Obra: 
Não Iniciada

Valor do Terreno:
R$ 5,2 MM

Valor Líquido de Dívidas:
R$ 1,3 MM

Descrição: 
Terreno de 10.300 m2

localizado em Nova Lima

Localização: 
Belo Horizonte (Nova Lima)

Conclusão da Obra: 
Não Iniciada

Valor do Terreno:
R$ 6,5 MM

Valor Líquido de Dívidas:
R$ 6,5 MM

Terreno Cantinho de Minas 
Rio de Janeiro (RJ)

Terreno Retiro dos Artistas 
Rio de Janeiro (RJ)

Terreno Nova Lima
Belo Horizonte (MG)

Plano de Reestruturação I Lista de Ativos do Grupo RCFA - Landbank

Dominus 111 Del 15 SPE MG 01

Nota: (1) Ativos gravados com alienação fudiciária
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Plano de Reestruturação I Proposta de Reestruturação

Classe 1
Trabalhista

Valor da Dívida

Número de 

Credores Condições de Pagamento

R$ 1,6 milhões 294
▪ 06 parcelas mensais, após 180 dias da homologação do PRJ

▪ Juros e Correção Monetária: o crédito será corrigido por TR + 0,3% a.a.

▪ Uso dos recursos da venda do terreno On the Lake para a amortização dos créditos

Classe 2
Garantia Real

R$ 89,6 milhões 1

▪ Dação em pagamento de 100% dos ativos em garantia:
▪ Plano Empresário Hotel Pestana (341.501.482): 100% dos Recebíveis da Dominus 14: R$ 35,4 milhões

▪ Plano Empresário Hotel Pestana (341.501.482): Unidades em Estoque da Dominus 14: R$ 14,3 milhões

▪ SFI Retiro dos Artistas (345.501.447) Terreno Del 15: R$ 11,6 milhões; RGI 9º RJ 72.884

▪ Plano Empresário La Sete (341.501.301):Quotas SPEs La Sete: R$ 0,6 milhão

Classe 3
Quirografário1 R$ 81,4 milhões 261

Classe 4
ME e EPP

R$ 2,8 milhões 87

▪ Fundo de Investimento Imobiliário com ativos do Grupo RCFA será constituído para 

pagamento dos credores

▪ O valor total de ativos dados em dação em pagamento somam R$ 44,5 milhões2

▪ Quotas SPEs em Parceria com a Helbor: R$ 34,0 milhões; Hesa 55, Hesa 98 e Hesa 107

▪ Quotas SPEs em Parceria com o CR2: R$ 9,3 milhões; SPE 9 e Green 3.000

▪ Quotas SPEs em Parceria com a Green 2000, PDG, Sistema Fácil: R$ 1,1 milhões 

▪ Imóveis Residencial Paradiso: R$ 0,1 milhão; Unidade 401

▪ 82,17% das Quotas do Fundo serão entregues aos credores Classe 3 e 2,83% das 

Quotas do Fundo serão entregues aos credores Classe 4 , de acordo com o valor 

equivalente do seu crédito

R$ 238,2 milhõesTOTAL

Nota: (1) Exclui a Dívida Intercompany, (2) Considera a integralização das cotas da Hesa 107. 

O plano de pagamento da Recuperação Judicial da RCFA consiste na dação em pagamento dos ativos mais relevantes do 

Grupo RCFA. 

Classe 3
Intercompany e 
Sócios

R$ 62,8 milhões 5

Opção de Pagamento B

▪ Credores poderão converter a sua 

dívida em capital social da 

Sociedade devedora

Opção de Pagamento A

▪ Prazo: 30 anos

▪ Pagamento Bullet ao Final do 30º ano

▪ Sem pagamento e capitalização de 

juros

12705



34

Plano de Reestruturação I Governança dos Ativos dados em Dação em Pagamento

Para o pagamento dos credores Classe III1 e IV, os ativos descritos na Proposta de Reestruturação serão integralizados em 

um Fundo de Investimento Imobiliário, que será responsável pela liquidação dos ativos. Os credores receberão quotas 

nesse fundo no valor equivalente ao valor de seu crédito.

Fundo de Investimento
Imobiliário (FII)

Investidores / 
Credores

Ativos Imobilários
(Unidades e 

Quotas)

Administrador/ 
Gestor

Consultor 
Imobiliário

Estrutura sugerida para governança dos ativos dados em dação

(Fundo de Investimento Imobiliário)

Nota: (1) Exclui Credores Intercompany, (2) Remuneração sugerida do Fundo de Investimento Imobiliário de 2% a.a. do patrimônio líquido

Principais Atributos do Veículo Imobiliário

1) TRANSPARÊNCIA E SEGURANÇA

▪ A gestão dos ativos será feita por profissionais idôneos com boa reputação no
mercado financeiro, com a missão de zelar pelos melhores interesses de seus
quotistas. O fundo será regido por regras da CVM trazendo clareza e segurança para a
estrutura. Os administradores do fundo são responsáveis pelo desenvolvimento de
relatórios recorrentes de acompanhamento da gestão do portfólio de
empreendimentos.

2) LIQUIDEZ

▪ As quotas do fundo imobiliário estarão disponíveis para negociação, promovendo a
liquidez de tais quotas, permitindo aos credores a antecipação da realização de seus
créditos.

3) BAIXO RISCO

▪ O portfólio do fundo é composto por diversos empreendimentos, todos já concluídos
e entregues, minimizando o risco comercial de um único empreendimento e
propiciando uma diversificação da receita do fundo.

4) BLINDAGEM DOS QUOTISTAS

▪ A estruturação do FII foi idealizada de forma a mitigar o risco de contaminação dos
quotistas em relação às atividades das SPEs. Sendo assim, os quotistas se beneficiam
dos recursos gerados pela comercialização dos ativos do FII, após o pagamento das
dívidas inerentes a cada empreendimento imobiliário.

5) QUITAÇÃO IMEDIATA DO CRÉDITO JUNTO AS RECUPERANDAS

▪ A constituição do Fundo Imobiliário e subsequente dação das quotas implica no
pagamento imediato dos Credores, ressalvando-os de longuíssimos prazos de
pagamento, tão comuns a diversos processos de Recuperação Judicial, e do risco de
performance do Grupo RCFA. Com a homologação do Plano de Recuperação Judicial,
os credores passam a ser os proprietários dos ativos, contando com a melhor
estrutura de governança para a liquidação desses bens.

Com anuência dos
credores, a RCFA se
propôe a atuar como
consultora imobiliária do
fundo2
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Projeções Econômico Financeiras I Projeção do Fluxo de Caixa Direto do Grupo RCFA
2
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9
Em R$ Feb-17 Mar-17 Apr-17 May-17 Jun-17 Jul-17 Aug-17 Sep-17 Oct-17 Nov-17 Dec-17 Jan-18 Fev 17 - Jan 18

Caixa do Periodo -155.858 -28.530 93.611 338.475 256.375 305.682 19.933 -503.588 129.064 -340.941 51.906 166.130

Caixa Acumulado 212.013 56.155 27.625 121.236 459.711 716.086 1.021.768 1.041.701 538.113 667.177 326.236 378.142 378.142

Entradas 1.107.320 930.266 1.140.066 1.348.736 992.572 986.801 718.258 807.166 1.062.544 612.820 1.087.775 10.794.323

Em carteira 443.786 466.610 470.764 466.107 466.717 468.989 471.272 161.012 161.796 162.584 163.858 3.903.494

Recebíveis da Helbor 450.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 450.000

Obras Multiplan 18.980 271.822 634.251 846.543 489.008 480.924 212.518 115.543 284.230 -89.213 324.088 3.588.695

Marrecas Fase II 294.340 294.340 0 0 0 0 0 0 0 0 0 588.680

Receitas Ativos dos RCFA 0 0 0 0 0 0 0 220.262 295.127 221.880 278.475 1.015.744

Novas Obras 0 0 0 0 0 0 0 275.296 286.232 281.723 286.953 1.130.204

Aluguel Sala Amercias 17.500 17.500 17.500 17.500 17.500 17.500 17.585 17.671 17.757 17.843 17.930 193.786

Outros 20.714 17.994 17.551 18.586 19.347 19.388 16.883 17.381 17.402 18.002 16.471 199.720

Reembolso Folha Obras -138.000 -138.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -276.000

Saidas -1.263.178 -958.796 -1.046.455 -1.010.261 -736.197 -681.118 -698.325 -1.310.753 -933.480 -953.761 -1.035.869 -10.628.193

Custo fixo -989.698 -796.375 -882.195 -826.376 -712.697 -657.618 -657.618 -671.618 -810.213 -848.246 -930.526 -8.783.182

Despesas de Restruturação -196.410 -85.351 -140.760 -160.385 0 0 -34.707 -83.238 -17.579 0 0 -718.430

Impostos s/ Receita -53.570 -53.570 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -107.140

Classe I - Trabalhista 0 0 0 0 0 0 0 -549.897 -99.688 -99.515 -99.342 -848.442

Credor Extraconcursal -17.500 -17.500 -17.500 -17.500 -17.500 -17.500 0 0 0 0 0 -105.000

Tributário -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -66.000

Feb-18 Mar-18 Apr-18 May-18 Jun-18 Jul-18 Aug-18 Sep-18 Oct-18 Nov-18 Dec-18 Jan-19 Fev 18 - Jan 19

Caixa do Periodo -27.228 -61.973 -36.561 2.052 -60.843 -15.690 -8.896 27.481 90.369 -14.040 -27.201 91.774 -40.755

Caixa Acumulado 350.915 288.942 252.381 254.433 193.590 177.900 169.004 196.485 286.854 272.814 245.613 337.387 337.387

Entradas 723.593 691.175 716.414 754.854 691.786 736.765 743.387 779.590 744.520 778.706 765.545 745.926 8.872.261

Em carteira 163.897 164.695 163.661 164.458 163.312 164.107 163.858 164.453 165.253 163.285 163.810 164.881 1.969.670

Recebíveis da Helbor 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Obras Multiplan 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Marrecas Fase II 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Receitas Ativos dos RCFA 243.799 207.891 242.078 271.540 202.443 256.393 256.811 285.154 244.473 293.711 265.021 255.745 3.025.059

Novas Obras 280.195 280.756 271.968 277.458 282.485 271.563 275.955 282.299 286.416 273.871 287.895 277.229 3.348.090

Aluguel Sala Amercias 18.017 18.105 18.193 18.282 18.371 18.460 18.550 18.640 18.731 18.822 18.914 19.006 222.091

Outros 17.684 19.728 20.513 23.116 25.175 26.242 28.213 29.044 29.647 29.017 29.905 29.065 307.350

Reembolso Folha Obras 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Saidas -750.821 -753.148 -752.975 -752.802 -752.629 -752.456 -752.283 -752.110 -654.151 -792.746 -792.746 -654.151 -8.913.016

Custo fixo -645.651 -648.151 -648.151 -648.151 -648.151 -648.151 -648.151 -648.151 -648.151 -786.746 -786.746 -648.151 -8.052.507

Despesas de Restruturação 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Impostos s/ Receita 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Classe I - Trabalhista -99.169 -98.996 -98.823 -98.650 -98.477 -98.304 -98.131 -97.958 0 0 0 0 -788.509

Credor Extraconcursal 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Tributário -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -6.000 -72.000

Nota: Para a quitação dos outros Passivos Extraconcursais Financeiros, o Grupo utilizará da dação em pagamento dos próprios ativos 
gravados, sem assim incorrer qualquer desembolso de caixa.
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Anexos I Balanço Patriomonial Consolidado

em Milhões de R$ Dezembro-13 Dezembro-14 Dezembro-15 Agosto-16
Total do ativo 203,6 227,6 229,5 219,3

Circulante 97,4 120,0 111,8 100,3

Caixa e equivalentes de caixa   17,1 5,2 5,0 0,2

Conta Corrente Vinculadas 0,4 5,2 0,2 0,4

Clientes por incorporação e venda de imóveis 25,2 24,5 26,5 8,8

Estoque - Imóveis a comercializar 47,9 78,9 72,0 76,8

Adiantamentos 3,6 2,5 3,3 9,9

Créditos Tributários (Tributos a recuperar)  2,9 3,5 4,1 3,7

Outros Ativos 0,3 0,3 0,7 0,5

Não Circulante 106,2 107,6 117,6 118,9

Clientes por incorporação e venda de imóveis 31,3 15,3 26,0 27,4

Créditos tributários 2,0 2,0 2,0 2,0

Partes Relacionadas 1,8 8,8 10,1 12,3

Adiantamento para futuro aumento de capital 12,2 10,7 4,8 4,5

Redução de capital 4,5 6,8 6,9 6,3

Outros ativos não circulantes 0,0 0,1 0,4 0,4

Investimentos 54,1 63,3 66,8 65,5

Imobilizado liquido 0,4 0,6 0,5 0,6

Total do passivo e do patrimônio líquido 203,6 227,6 229,5 219,3

Circulante 106,1 118,3 129,3 150,2

Empréstimos e financiamentos 13,3 45,0 67,6 90,1

Fornecedores 26,4 1,6 7,2 3,0

Obrigações e encargos trabalhistas 3,8 5,0 5,2 5,3

Obrigações e encargos tributários 3,6 2,9 6,9 8,8

Imposto Diferido 0,3 1,0 2,7 2,1

Obrigações por aquisição de imóveis 9,1 9,0 8,8 8,5

Adiantamento de clientes 28,1 27,0 12,4 5,3

Operações com partes relacionadas 21,0 11,4 17,0 23,5

Conta corrente vinculadas 0,4 5,2 0,2 0,4

Outros passivos 0,0 10,2 1,3 3,2

Não circulante 82,7 104,9 98,1 77,7

Empréstimos e financiamentos 24,2 45,8 51,4 37,5

Obrigações tributárias 0,3 0,5 5,4 8,4

Impostos Diferidos 5,3 2,3 2,2 2,2

Obrigações por aquisição de imóveis 13,2 4,1 1,5 1,5

Adiantamento de clientes 7,4 23,6 10,9 4,7

Operações com partes relacionadas 22,8 14,5 14,7 11,8

Adiantamento para futuro aumento de capital 0,0 0,1 0,0 0,0

Obrigações com participantes em SCP (Conta Corrente) 8,7 9,7 10,3 9,6

Provisão para perdas em investimentos 0,3 0,7 0,5 0,8

Provisões para contingências (Trabalhista) 0,4 0,4 0,4 0,4

Outros Passivos (Opção de compra de investimentos) 0,0 3,2 0,8 0,8

Patrimônio líquido 14,8 4,4 2,1 -8,6

Patrimônio líquido atribuído a controladora 14,7 4,4 2,0 -8,7

Capital social 1,1 1,1 1,1 1,1

Ajuste de avaliação patrimonial 2,2 2,2 2,2 2,2

Lucros (prejuízos) acumulados 11,4 1,0 -1,3 -12,1

Patrimônio líquido atribuído aos sócios não controladores 0,1 0,0 0,1 0,1

12710



39

Anexos I DRE Consolidado

em Milhões de R$ Dezembro-13 Dezembro-14 Dezembro-15 Agosto-16

Receita líquida 197,9 111,1 124,9 51,6

Receita bruta dos serviços prestados 73,4 55,8 55,1 27,4

Receita bruta venda de imóveis 132,5 62,1 76,4 27,1

Receita bruta aluguel 0,6 0,1 0,2 0,2

Impostos incidentes sobre as receitas 8,6 6,9 6,8 3,1

Custos dos serviços prestados e imóveis vendidos 148,5 86,0 97,2 40,4

Custo dos serviços prestados 42,5 38,2 36,2 18,0

Custo dos imóveis vendidos 106,0 47,8 61,0 22,4

Resultado bruto 49,4 25,1 27,8 11,2

Despesas e receitas operacionais 8,2 31,6 18,6 9,7

Resultado de Equivalência patrimonial 21,6 5,9 5,6 0,5

Ganho ou Perda paricipações SCPs -4,2 -1,3 -2,4 0,1

Administrativas e Gerais 22,0 28,4 21,1 9,9

Despesas com pessoal 8,7 10,7 9,4 3,9

Despesas gerais e administrativas 9,8 13,5 10,0 5,2

Despesas com vendas 2,1 1,6 0,1 0,1

Despesas tributárias 0,5 1,8 1,1 0,7

Depreciação e amortização 0,1 0,2 0,2 0,1

Provisões com contingências 0,8 0,6 0,5 0,0

Outras receitas/(despesas) operacionais -3,6 -7,8 -0,7 -0,4

Despesas operacionais -0,4 -7,6 -0,7 -0,4

Ganhos/(perdas) em investimentos -3,2 -0,2 0,0 0,0

Total Receitas e Despesas Financeiras 7,0 2,2 9,3 12,6

Receitas financeiras 4,7 14,4 15,5 7,4

Despesas financeiras 11,8 16,6 24,8 20,0

Resultado antes da tributação sobre o lucro 34,2 -8,7 -0,1 -11,1

Imposto de renda e contribuição social corrente 3,6 2,2 1,5 1,0

Imposto de renda e contribuição social diferido 0,0 -0,6 0,6 -0,3

Lucro líquido do exercício 30,6 -10,3 -2,2 -11,8

Lucro líquido do exercício atribuído a: 197,9 111,1 124,9 51,6

Participação dos controladores 73,4 55,8 55,1 27,4

Participação dos não controladores 132,5 62,1 76,4 27,1

Lucro líquido do exercício 0,6 0,1 0,2 0,2
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