
 
 
 

 

 
 

Relatório de Administração 
Exercício findo em 31 de dezembro de 2014 

JS Real Estate Multigestão – Fundo de Investimento Imobiliário 
 

1. Objeto do Fundo 
 
O Fundo JS Real Estate Multigestão – Fundo de Investimento Imobiliário (“FII”) tem por objeto o 
investimento em empreendimentos imobiliários, por meio de aquisição de quaisquer um dos Ativos 
Alvo, definidos em seu regulamento. 
 

2. Conjuntura Econômica e Perspectivas 
 
O ano de 2014 foi desafiador no mundo, e mostrou que a recuperação dos Estados Unidos tem se 
consolidado, ao contrário de outras regiões – como a Europa – que continuam mostrando um 
desempenho oscilante. Com isso o dólar prossegue na sua tendência de valorização que foi iniciada 
em 2012, revertendo parte das perdas observadas nos dez anos anteriores durante o ciclo entre 
2002-2011. Neste contexto de dólar mais forte, teve início em 2014 um forte movimento de queda 
dos preços das commodities no mercado internacional. 
 
Os mais recentes dados da economia americana têm sinalizado uma forte recuperação econômica 
com seus indicadores surpreendendo positivamente. Ainda permanece a dúvida quanto aos 
próximos passos da política monetária, em especial sobre quando será o início da elevação da taxa 
de juros. Se por um lado os fundamentos fortes indicariam que essa elevação de juros ocorreria 
ainda no 1º semestre de 2015, por outro, a valorização do dólar juntamente com a fraqueza 
mundial pressionam a inflação para baixo, dificultando a decisão do Federal Reserve.  
A Zona do Euro terminou o ano perto de um quadro de ameaça de deflação. Para agravar o quadro 
de baixo crescimento na Europa, a inflação baixa tende a elevar o custo das empresas e o custo 
fiscal dos países em dificuldade, e dessa forma a perspectiva para 2015 é que o Banco Central 
Europeu prossiga injetando recursos na economia e praticando uma política de juros baixos ou 
negativos. 
Na China temos observado um processo de desaceleração econômica, apesar do PIB continuar 
mostrando taxas de crescimento acima de 7%. Esse quadro já tem impactado negativamente a 
inflação, que apresenta deflação no índice de preços aos produtores e inflação mais fraca ao 
consumidor, inclusive no setor de serviços. 
 
No Brasil, o ano de 2014 apresentou um quadro de baixo crescimento e inflação elevada, próxima 
do teto da meta. Os indicadores macroeconômicos domésticos se deterioraram, mas após as 
eleições houve uma reação positiva do governo que anunciou a nova equipe econômica com 
Joaquim Levy no Ministério da Fazenda e Nelson Barbosa no Planejamento, repercutindo 
positivamente nas expectativas dos agentes econômicos.  
Daqui por diante, será importante monitorar a execução das metas fiscais, que se for bem feita tem 
tudo para gerar efeitos positivos nos fundamento econômicos domésticos ao longo dos próximos 
anos. Devemos também atentar para os impactos negativos na atividade e no emprego derivados 
processo de ajuste, que podem ser amplificados por eventuais racionamentos de água e/ou energia 
elétrica (dada a escassez de chuvas observada no últimos meses no Brasil). Estes ingredientes 
tornam o cenário de 2015 tão ou mais desafiador do que o enfrentado em 2014. 
 
 
 



 
 
 

 

 
 

3. Emissão de cotas 
 
O patrimônio líquido do FII é composto por 6.452.944 cotas, totalmente integralizadas, cujo valor 
patrimonial é de R$ 685.607. 
 
 

4. Laudo de avaliação 
 
Este possui como objetivo a avaliação técnica do ativo, definindo-se o valor de mercado para 
compra e venda dos imóveis comerciais situados nos andares 5º e 21º do Edifício Praia de 
Botafogo, localizado na Praia de Botafogo, 440, no bairro Praia de Botafogo, no Rio de Janeiro, RJ. 
Os imóveis citados foram avaliados pela Cushman & Wakefield, na data de 12 de setembro de 
2014. 
 

5. Negócios, Investimentos Realizados e Programa de Investimentos 
 
No ano de 2014 houve a incorporação integral dos Fundos: JS Real Estate Recebíveis Imobiliários – 
FII e JS Real Estate Renda Imobiliária – FII. 
 
Em 31 de dezembro de 2014 os imóveis que integram o patrimônio do JS Real Estate Multigestão – 
FII são: 
-  Edifício Praia de Botafogo – os andares 5º e 21º, que estão localizados na Praia de Botafogo, 
440, no bairro Praia de Botafogo, no Rio de Janeiro, RJ. Os referidos imóveis foram incorporados ao 
Fundo em 30 de setembro de 2014. Ao todo possuem 717,28 m2 de área bruta construída. 
  
Até o final do mês de dezembro, o fundo havia investido R$ 293 milhões de sua carteira em CRI, 
R$ 271 milhões em LCI, R$ 83 milhões em Cotas de outros 11 FII, além de possuir investimento no 
montante de R$ 32 milhões em cotas de investimento em Fundos: Safra Capital Market Premium, 
todos com liquidez imediata após a data da aplicação.  
 
O fundo manterá a sua estratégia inicial de aquisições, buscando continuar a alocação de seu 
patrimônio em cotas de outros FII, bem como nos outros ativos alvo, tais como CRI, LH e LCI, de 
acordo com as oportunidades do mercado. 
 

6. Resultados e Rentabilidade 
 
A política de distribuição de rendimentos está de acordo com as disposições da Lei 9.779/99, em 
que o FII deve efetuar a distribuição em bases semestrais de, no mínimo, 95% dos lucros apurados 
segundo o regime de caixa.  
 
O Fundo, no exercício findo em 31 de dezembro de 2014, distribuiu rendimentos no montante de 
R$ 43.877 ( quarenta e três milhões e oitocentos e setenta e sete). 
 
• Valor patrimonial da cota 
       
A tabela a seguir apresenta a evolução do valor patrimonial da cotas, assim como a rentabilidade 
apurada no período: 
 
 



 
 
 

 

 
      Valor patrimonial Variação   

 Patrimônio Líquido  da cota patrimonial Rentabilidade¹ 

 Data (R$)  Nº de quotas (R$) da cota (%) (%) 

28/06/2013 451.581 419.406  1.077 (7,27) (4,31) 

31/12/2013 446.448 419.406 1.064 (1,14) (0,01) 

30/06/2014 443.285 419.406  1.057 (1,84) 0,01 

31/12/2014 685.607 6.452.944 106² (1,56) 6,86 
 
¹ Lucro apurado sobre o patrimônio líquido médio do exercício, no valor de R$ 508.326 
² Em 30 de setembro de 2014 houve o desdobramento das cotas, em função da incorporação ocorrida na mesma data. 
 

7. Relação de encargos do fundo e obrigações contraídas no último período: 
 
(Valores expressos em milhares de reais) 
 

Exercício 

 
 

31 de dezembro de 2014 

PL Médio  508.326 

Encargos  Valor  % 

Taxa de administração  
 

6.007  1,18 

Corretagem e emolumentos 
 

749  0,15 

Despesas tributárias  
 

1.199  0,24 

IR s/ resgate de cotas de fundos de investimento 
 

841  0,17 

Despesas diversas 
 

193  0,03 

Total 
 

8.989  1,77 

 
* Os percentuais acima foram calculados com base no Patrimônio Líquido médio do período. 
 
 

Obrigações Contraídas no período (R$)   
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