






















































 

 

RELATÓRIO DA INSTITUIÇÃO ADMINISTRADORA 

 

Senhores Cotistas, 

 

Temos a satisfação de submeter à apreciação de V. Sas. o Relatório da Instituição Administradora e as 

Demonstrações Financeiras do Terra Santa Fundo de Investimento Imobiliário – FII, atual denominação do 

Máxima Renda Corporativa Fundo de Investimento Imobiliário – FII, relativos ao exercício social findo em 31 

de dezembro de 2015.  

 

NEGÓCIOS REALIZADOS NO 2º SEMESTRE DE 2015  

 

Em Assembleia Geral de Cotistas do Fundo, realizada no dia 25 de setembro de 2015, foi aprovado pelos 

cotistas, após os esclarecimentos prestados pelo Consultor Imobiliário, bem como pelo Gestor, o não 

prosseguimento da liquidação do Fundo e pela distribuição do saldo residual dos rendimentos apurados no 

1º semestre de 2015, no montante de R$100.000,00 (cem mil reais). 

 

Aprovaram ainda a reestruturação do Fundo, por meio de alteração da sua política de investimentos e de 

sua denominação social, passando a ser denominado como TERRA SANTA FUNDO DE INVESTIMENTO 

IMOBILIÁRIO – FII, com a consequente alteração do Regulamento do Fundo, bem como foi aprovada a 

oferta de 2ª emissão de cotas do Fundo com as seguintes características:  

 

- Montante: R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhões de reais)  

- Valor Unitário de Emissão da Cota: o valor patrimonial das Cotas no dia 24 de setembro de 2015, 

representado pelo quociente entre o valor do patrimônio líquido contábil atualizado do Fundo e o número de 

Cotas emitidas.  

- Coordenador Líder: MÁXIMA S.A. CORRETORA DE CÂMBIO, TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS, 

instituição financeira integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários, com sede na Cidade do 

Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, à Avenida Atlântica, n.º 1.130, 12º andar - parte, Copacabana, 

CEP 22021-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n.º 33.886.862/0001-12.  

- Público Alvo: investidores qualificados, nos termos do art. 109 da Instrução CVM nº 409, de 18 de agosto 

de 2004  

- Valor Mínimo Inicial: R$1.000.000,00 (um milhão de reais) 

 

Por fim, os cotistas aprovaram o Laudo de Avaliação, apresentado pelo Banco Máxima S.A., da VHR 

EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAÇÕES LTDA., o qual, de acordo com os estudos e levantamentos 

realizados, atribuiu ao objeto da avaliação, no estado em que se encontrava, na data base de 

setembro/2015, o valor total de R$181.000.000,00 (cento e oitenta e um milhões de reais). 

 

Em 30 de outubro de 2015, 25% (vinte e cinco por cento) da VHR EMPREENDIMENTOS E 

PARTICIPAÇÕES LTDA. foi integralizado no Fundo, no âmbito da oferta acima descrita, correspondente a 

R$ 45.250.003,92 (quarenta e cinco milhões, duzentos e cinquenta mil e três Reais e noventa e dois 

centavos), dividido em 23.086.230 (vinte e três milhões, oitenta e seis mil, duzentas e trinta) ações 

nominativas ordinárias. 

 

Em 15 de dezembro de 2015, o Fundo adquiriu 2,20% (dois inteiro e vinte décimos) da VHR 

EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAÇÕES LTDA., correspondentes a 509.045 (quinhentas e nove mil, 

quarenta e cinco) ações nominativas ordinária, pelo montante de R$ 3.991.000,05 (três milhões, novecentos 

e noventa e um mil Reais e cinco centavos). 

 

PREVISÃO DE INVESTIMENTOS PARA O 1º SEMESTRE DE 2016 

 

Até o momento do fechamento do presente Relatório, não há previsão de novas aquisições de imóveis pelo 

Fundo. 



 

 

 

No entanto, ressaltamos que foi convocada Assembleia Geral de Cotistas, a realizar-se, em primeira 

convocação, no dia 08 de abril de 2016, às 15:00 horas e, caso não seja instalada, em segunda 

convocação, no dia 15 de abril de 2016, às 15:00 horas, na sede desta Administradora, que irá deliberar 

pela alteração do Gestor do Fundo. 

 

CONJUNTURA ECONÔMICA DO SEGMENTO DO MERCADO IMOBILIÁRIO, RELATIVAS AO 

SEMESTRE FINDO E PERSPECTIVAS DA ADMINISTRAÇÃO PARA O 1º SEMESTRE DE 2016 

 

Os principais temas discutidos durante o ano de 2015 se resumiram às áreas políticas e econômicas, suas 

inter-relações, e como atuar de forma a recolocar o país na rota do crescimento, retomada de confiança e 

controle da inflação. As análises do mercado em praticamente todos os setores da economia, se mostraram 

fortemente atingidas, gerando uma indefinição sobre os rumos do país num futuro próximo.  

 

Em linha com as expectativas dos especialistas do mercado financeiro, o PIB fechou 2015 com retração de 

3,8%, o pior resultado em 25 anos. Neste sentido, espera-se que as novas medidas a serem adotadas no 

âmbito fiscal e político levem à uma melhora no ambiente econômico. 

 

Com relação à inflação (no acumulado de 12 meses), o ano ficou marcado por uma aceleração brusca nos 

preços em geral. Ciente deste cenário, o Banco Central manteve sua estratégia de elevações da taxa 

básica de juros durante o primeiro semestre de 2015, mantendo sua posição durante a segunda metade do 

ano. Assim, a taxa encerrou 2015 em 14,25% ao ano, maior patamar em quase 10 anos. O Banco Central 

espera com isso controlar o crédito e o consumo, segurando, desta forma, o aumento geral dos preços. 

 

O setor imobiliário brasileiro não diverge muito do cenário econômico geral do país. Maiores restrições ao 

crédito, aceleração da inflação, levaram o mercado imobiliário ao menor nível de atividade dos últimos anos, 

dado que o número de lançamentos e vendas caiu significantemente em relação ao ano passado, 

impactando tanto os preços dos imóveis vendidos, como os valores pedidos para locação.  

 

Dentro do mercado de Fundos Imobiliários observou-se que o IFIX (Índice de Fundos de Investimentos 

Imobiliários) valorizou-se 5,4% em 2015, considerando-se aqui a valorização das cotas e a distribuição de 

rendimentos. De janeiro a dezembro, segundo a CVM, foram registradas apenas 10 ofertas de emissões no 

âmbito da Instrução Normativa CVM n.º 400/2003, num total de aproximadamente R$ 5,1 Bilhões, um 

crescimento de 7,5% frente a 2014.  

 

Por fim, espera-se, para os próximos semestres, que os ajustes econômicos necessários se realizem, e que 

a crise política se dissolva, o que levaria os mais diferentes setores a retomarem os investimentos e a 

produção, recolocando o país em uma perspectiva favorável. 

 

VALOR DE MERCADO DOS BENS E DIREITOS INTEGRANTES DO FUNDO 

 

Em 31 de dezembro de 2015, o Fundo detinha 27,20% (vinte e sete inteiro e vinte décimos por cento) da 

VHR EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAÇÕES LTDA., sociedade de propósito específico - SPE, 

participação avaliada em R$49.241.003,96 (quarenta e nove milhões, duzentos e quarenta um mil, três reais 

e noventa e seis centavos), conforme Laudo de Avaliação elaborado pela Correia Lima Engenharia Ltda., 

datado de 10 de setembro de 2015. 

 

 

 

 

 

 



 

 

RENTABILIDADE DOS ÚLTIMOS 4 (QUATRO) SEMESTRES 

 

Ano / Semestre 
% Rentabilidade Acum. 

no Semestre 
Rentabilidade calculada com base 

nos rendimentos distribuídos 

2014/1 5,73% 4,78% 

2014/2 20,59% 3,60% 

2015/1 -19,04% 386,36% 

2015/2 7,41% 0,20% 

   *
1
 Rentabilidade calculada com base nos rendimentos distribuídos. (Rendimentos Brutos do mês / Patrimônio Líquido do mês 

anterior) x 100 

*
2
  Em Abril/2015, houve pagamento de amortização no valor de R$ 96,223237 por cota. 

 

DISTRIBUIÇÃO DOS RESULTADOS 

 

Conforme disposto no Regulamento, o Fundo deverá distribuir aos seus cotistas, no mínimo 95% (noventa e 

cinco por cento) dos rendimentos, ainda que em excesso aos resultados (regime de caixa), calculados com 

base nas disponibilidades de caixa existentes, consubstanciado em balanço semestral encerrado em 30 de 

junho e 31 de dezembro de cada ano, a ser pago aos titulares de cotas que estiverem registrados como tal 

no fechamento das negociações do último dia útil do mês anterior ao respectivo pagamento. O resultado 

auferido num determinado exercício vem sendo distribuído aos quotistas, mensalmente, a título de 

antecipação dos resultados. 

 

ENCARGOS DEBITADOS AO FUNDO 

 

Os encargos debitados ao Fundo no último semestre foram os seguintes: 

 

Encargos  2015.1  %  2015.2   % 

Despesas de Taxa de Administração  138.144  22,22  
        148.891   0,30% 

Despesas de Taxa de Custódia  48.000  0,10            48.000   0,10% 

Despesa Consultoria Jurídica  95.187  0,21            55.000   0,11% 

Despesas do Sistema Financeiro  18.529  0,04  
          12.548   0,02% 

Despesas Administrativas  2.161  0,00              2.444   0,00% 

Despesas de Auditoria  58.922  0,13  
          11.560    0,02% 

  360.943    
        278.442    

Por regime de competência. 

 

À Diretoria, 

 

Rio de Janeiro, 21 de julho de 2016. 

 

OLIVEIRA TRUST DTVM S.A. 
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