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Cota Fechamento Valor de Mercado Numero de Liquidez Média Rendimento/Cota
no Més (RS) do Fundo (RS) Cotistas Diaria (R$/Dia) Anunciado no Més
87,00 136.855.089 4,720 662.586 R$ 0,93
Valor . .
Cota P ial d atd. d t Retorno Total Desde Divided Yield
Patrimonial (RS)" atrimonia’ do - ae cotas 27/10/21 - (Inicio)>  Més / Anualizado
Fundo (RS)
96,47 151.745.185 1.573.047 20,51% 1,07%/12,83%

Objetivo do Fundo e Politica de Investimento

Fundo Imobilidrio com gestdo ativa, podendo alocar seus recursos em titulos e valores mobiliarios: cotas de
outros Flls, Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI), acGes de empresas do setor imobilidrio, dentre outros
ativos conforme previsto nos Artigos 82 e 92 do regulamento. O objetivo do fundo é distribuir renda aos cotis-
tas através do recebimento de receitas como: rendimentos e ganho de capital.

'Os custos da oferta representaram 4,29% do valor total captado.

2Valor Patrimonial + Rendimentos distribuidos, desconsiderando os custos da oferta.
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Comentarios do Gestor

Prezado Investidor,

Os mercados internacionais absorveram este més sinais mistos das prin-
cipais economias mundiais. Nos EUA dados de emprego ainda elevados,
aliados ao arrefecimento da instabilidade no sistema financeiro, contri-
buiram para recuperacdo dos prémios dos titulos publicos no més e um
aumento da possibilidade de continuidade da elevagdo dos juros por
parte do FED. Por outro lado, a economia chinesa que apresentava forca
apos a reabertura com o fim da politica contra covid, perdeu seu vigor
com destaque para o setor imobilidrio. Desta forma, observamos arrefe-
cimento nos precos das commodities, representando um alivio para a
inflacdo global.

No Brasil, apesar dos fortes sinais da economia, com destaque para o
crescimento do PIB no 19 trimestre do ano (+1,9%), foi possivel observar
um arrefecimento da curva de juros ao longo do més. Esse movimento
foi impulsionado principalmente por trés fatores: a aprova¢do do arca-
bouco fiscal, as expectativas de uma inflacdo mais branda e uma comu-
nicacdo menos hawkish' por parte do Banco Central. Essa conjuntura
contribuiu para um bom desempenho dos ativos locais no més de maio,
com o IBOV apresentando um aumento de 3,74%, e em particular, os
segmentos mais sensiveis a curva de juros, como o imobilidrio, que regis-
trou um crescimento de 17,11% (IMOB).

Com o mercado de fundos imobilidrios ndo foi diferente. Impulsionado
pela redugdo dos prémios das NTN-Bs longas em mais de 30 bps, o IFIX
encerrou o més de maio com forte valorizacdo de 5,43% e altas acima de
4,00% para todos os segmentos.

No més de maio, a equipe de gestdo intensificou a realizagcdo de diversas
operagdes na carteira do JSAF11 visando alinhar o fundo as expectativas
macroecondmicas mais favoraveis. Seguimos reduzindo a exposicdo em
cotas de fundos imobilidrios de CRI e aumentando a exposicdo nos seg-
mentos de tijolo e fundos de fundos, os quais entendemos apresentar

maior taxa interna de retorno (TIR) no curto e médio prazo.

" Termo utilizado na politica monetdria para descrever uma postura que tende ao aperto monetario, eleva-
¢do dos juros e controle inflacionario.
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Nome: JS Ativos Financeiros
Fll

Cadigo de Negociagao
(ticker): JSAF11

Administrador: Banco J.
Safra S.A.

Gestor: Safra Asset

Formador de Mercado: XP

Investimentos S.A.

Ambiente de Negociagdo:
(B3]

CNPJ: 42.085.661/0001-07

Inicio do Fundo:
27/10/2021

Prazo: Indeterminado
Cotas emitidas: 1.573.047

Taxa Administragao: 1%

a.a. s/ valor de mercado

Taxa performance: 20% s/
(A Valor Patrimonial + Ren-
dimentos), que excederem

o Benchmark.

Benchmark: [PCA + IMA-B
Data anuncio rendimento:
Ultimo dia util do més
Data pagamento dividen-
do: 10° dia util do més

Tributagdo: Conforme Re-
gulamento, Prospecto do
Fundo e leis n. 8.668/93 e n.
9.779/1999
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Comentarios do Gestor

Seguimos reduzindo a exposicdo em cotas de fundos imobilidrios de CRI e aumentando a exposicdo nos seg-
mentos de tijolo e fundos de fundos, os quais entendemos apresentar maior taxa interna de retorno (TIR) no
curto e médio prazo.

Negociagdo por Segmento (em RS Milhdes)

Outros EX
Laje Corporativa
Logistico [ 21| 53 |
FoF 25 [ 79 |
Shopping [ 36 | 29 |
FIICRI 68

B Vendas M Compras

Também realizamos substituicdes de posi¢Ses intra-sectorial nos segmentos de shopping centers e lajes cor-
porativas. De maneira consolidada, a equipe de gestdo movimentou aproximadamente RS 40 Milhdes de reais
no més de maio, o que representa mais de 25% do patrimdnio liquido do fundo.

As movimentagGes na carteira geraram ganho de capital que somado aos rendimentos recorrentes do fundo,
garantiram ao JSAF o maior resultado mensal desde seu IPO.

Em 2023 o JSAF apresenta um retorno total (valor de mercado + rendimentos) de 8,92% em 5 meses, equivalen-
te a 195% do CDI liguido de IR no periodo. Adicionalmente, a cota do JSAF ainda negocia com desconto de 10%
no mercado secundario.

Em maio o JSAF anunciou a distribuicdo de RS 0,93 por cota aos detentores de JSAF11 no dltimo dia dtil do
més, que serdo pagos no 10° dia util do més subsequente. Este rendimento representa um yield de 1,07% no
més ou aproximadamente 12,83% no ano, isento de imposto de renda, com base na cota de fechamento do
més no mercado secundario (R$87,00). Para efeito de comparacio, este rendimento é equivalente a 112% do
CDlI liguido de IR para o periodo.

Com a elevacdo da reserva de rendimentos no més para R$0,61 e mantendo o rendimento recorrente do fun-
do nos patamares atuais, o JSAF estd preparado para manter a distribuicdo de rendimentos em R$0,93 por co-
ta, até o final do ano, mesmo em um cendrio conservador em que o fundo ndo gere novos ganhos com nego-
ciacOes de cotas.

Por fim, destacamos o aumento da liquidez do JSAF, no seu primeiro més integrando a carteira do IFIX. O fun-
do encerrou o més de maio com média diaria de liquidez acima dos 650 mil reais, evidenciando o crescente
reconhecimento do fundo pelo mercado.
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Comentarios do Gestor

Convidamos todos a se cadastrarem em nosso mailing, para receber os relatérios mensais e outras informa-
¢Oes relevantes do fundo, através da pagina: Clique Aqui.

Em caso de duvidas, o time do JSAF esta a disposicdo através da caixa de e-mail: ri.imobiliario@safra.com.br.

Convidamos a todos a acompanharem nossos videos escaneando o QR Code abaixou ou clicando no logo do
YouTube.



https://www.safra.com.br/safra-asset/fundo-imobiliario/jsaf11.htm
https://www.youtube.com/playlist?list=PLUena-lILxzaXLFxjpn44LdZgzYhidWBY
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Resultado (R$) Maio 1° Semestre Acumulado Ano
Receita Fll 1.001.544 5.009.634 5.009.634
Receita CRI 100.468 600.041 600.041
Receitas A¢cBes 0 0 0
Receitas Outros Ativos Financeiros 308.566 1.390.918 1.390.918
Total Ganho de Capital 854.652 1.234.089 1.234.089
Total Receitas 2.265.231 8.234.682 8.234.682
Despesas Administrativas -116.046 -519.464 -519.464
Despesas Operacionais -112.509 -295.945 -295.945
Total de Despesas -228.555 -815.408 -815.408
Resultado 2.036.675 7.419.274 7.419.274
Rendimento Distribuido 1.462.934 7.314.669 7.314.669
Resultado por Cota 1,29 4,72 4,72
Rendimento por Cota 0,93 4,65 4,65
Proporgdo Distribuicao 71,8% 98,6% 98,6%
g?:;Ii'?ﬂZ;;umulado para 0,61 0,61 0,61

Composi¢ido do Rendimento (RS)

0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93 0,93

jun-22 jul-22 ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23 mai-23

EE Despesas N Receitas Rendimento Ganho de Capital Resultado Acumulado —— Resultado Distribuido

Histérico de Rendimento (RS)

1,29
093095 093085 09309 093304 (o106 o303 09370 093 093598 (o3 0,93 0,93

mai-22 jun-22 jul-22 ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23

B Rendimento por Cota M Resultado por Cota
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Composicao da Rentabilidade Consolidada

RS/Cota
100,00
4,29 95,71 0,14
Preco de Custo da Patriménio Variagdo do
Emissdo Oferta Inicial Patriménio

*Considerando o reinvestimento dos rendimentos recebidos no préprio fundo.

Retorno Total vs. Benchmarks

mai/23
Dividend Yield (%) 1,07%
CDI Liquido (15% IR) 0,95%
Valor Patrimonial + Rendimento? 5,85%
IPCA + Yield IMA-B' 1,03%
IFIX 5,42%
Valor de Mercado + Rendimento 2,21%
Fonte: Banco Safra; Quantum Axis.
'Dados até o més anterior ao més de referéncia do relatorio.
2Desconsiderando os custos da oferta.
Liquidez?

mai/23
Volume Negociado (RS) 14.576.888
Volume Médio Negociado (R$/Dia) 662.586
Giro 9,61%

20 JSAF11 teve suas cotas listadas na B3 no dia 25/11/2021.

Liquidez Mensal (em milhares de reais) e NiUmero de Cotistas

& Safra | s

0,61 115,34

18,88
+20,51%

Patrimonio Atual
+ Rendimentos

Rendimentos
Acumulados

Rendimentos
Distribuidos*

2023 Desde o inicio do Fundo
5,34% 19,72%

4,56% 17,06%

7,97% 20,51%

5,90% 22,64%

5,09% 12,39%

8,92% 6,08%

2023 Desde o inicio do Fundo

47.155.771 108.020.724

457.823 284.265
31,08% 71,19%

_____ -___-- 3.823
mm ) e iy 14577
o p--—{2201] e 10892 10.389
5 261 6275 l 6352 6110 o 5 908 4528 6.769
EEmBEm
jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22 nov/22 dez/22 jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23
I Liquidez Mensal ~ ------ N2 de Cotistas
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Composi¢do da Carteira Por Estratégia

% dos ativos alocados por Categoria % dos ativos alocado nas estratégias

m Renda

B Ganho de Capital

Ganho de Capital +
Renda

Por Tipo de Alocagao

% dos ativos por tipo de alocagdo

m Mercado Secundario

W Ofertas Primérias

m Cotas de FlI Caixa* mAcdes Empresas Listadas

*LFT, LCI, CRI-Béntures de curto prazo.

Limite de Exposicdo do PL por Categoria’

% patrimdnio liquido por Categoria

Acdes
CRI B Exposigdo Atual

Exposi¢cdo Maxima

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

'0 Administrador e o Gestor se comprometeram a utilizar o montante total captado no dmbito da 12 Oferta conforme a seguinte alocagdo, observada a Politica
de Investimento e as deliberacbes da AGE de Conflito de Interesses, observando os percentuais acima indicados durante o prazo de 2 (dois) anos contados do
encerramento da Oferta. Os percentuais maximos acima deverdo ser observados pelo Fundo durante o prazo de 2 (dois) anos contados do encerramento da
Oferta. Decorrido mencionado prazo, o Fundo podera alocar os recursos de sua carteira livremente, de acordo com sua Politica de Investimento.
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Participagao por Ativo Participagao por Segmento

% patrimdnio liquido alocado por Ativo % patrimoénio liquido alocado por Segmento
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Fll CRI Agdo

I 0
I 5
I o
I ok
I o
[ R
I
[ e
I s

[ R

R s

[ R

R cosc s

R e e

I o5

SYNE 1,51%

MRVE 1,41%

[ R
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Outros 0,35%

Logistico Renda Urbana

9 0%
Fundode 4% ’ Residencial/Desenvolvimento

Fundos 2%
%
Shopping
Centers Recebiveis
1% imobiliarios
35 27%
Lajes Ativos
Corporativas/
Properties

29%

Caixa
28%

Participagao por Segmento em Cada Categoria

% patriménio liquido alocado por Segmento

Flls: #31 Ativos
Renda Urbana | 0%

Logistico 6%
Fundo de Fundos . 14%

Lajes Corporativas/Properties 40%

Recebiveis Imobilidrios - 40%

Agoes: #3 Ativos

Shopping Centers 29%

Residencial/Desenvolvimento 34%

Lajes Corporativas/Properties - 37%
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Safra

Asset

ri.imobiliario@safra.com.br

Central de Atendimento Safra: 0300 105 1234

SAC: 0800 772 5755
Regulamento Acesse o site da Cadastre-se no nos-
Gestora so mailing

O presente Relatério Mensal foi preparado pelo Banco J. Safra S.A. na qualidade de administrador do JS Ativos Financeiros Fll
(“Administrador”). As informagdes utilizadas no Relatério foram providas de seus registros e, eventualmente, podem sofrer alteracdes
quando da revisdo pelos auditores independentes. Este Relatdrio tem carater meramente informativo. O Administrador e seus administra-
dores e empregados ndo poderdo ser responsabilizados pelas informagdes constantes deste Relatdrio. Ressalta-se que nenhuma garantia
é fornecida pelo Administrador quanto a materializagdo de quaisquer projeg8es futuras, estimativas ou retorno dos investimentos. V.Sas.
devem fazer sua propria avaliagdo para confirmar as informacdes referentes a viabilidade do investimento. O Relatério ndo pode ser copi-
ado, reproduzido ou distribuido a terceiros sem o consentimento prévio do Administrador. A rentabilidade obtida no passado ndo repre-
senta garantia de resultados futuros. Os investimentos em fundos ndo sdo garantidos pelo Administrador ou por qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito - FGC. Maiores informagdes e copias do prospecto e do regulamento do Fundo podem
ser obtidas junto ao Administrador, no site www.safraasset.com.br ou no site www.cvm.gov.br.


https://www.safra.com.br/data/files/11/60/AA/12/A7A5B7106BA74397E03EF9C2/Regulamento.pdf
https://www.safra.com.br/safra-asset/fundo-imobiliario/jsaf11.htm
https://www.safra.com.br/safra-asset/fundo-imobiliario/jsaf11.htm

