ESTUDO DE VIABILIDADE



Estudo de Viabilidade Técnica, Comercial, EconOmica e
Financeira
Oferta Publica de Distribuicao da 12 Emissao de Cotas da
Classe Unica do Aroeira Fundo de Investimento Imobiliario

Introducao

O presente Estudo de Viabilidade Técnica, Comercial, Econémica e Financeira da Oferta
Publica de Distribuicdo da 12 Emissdo de Cotas da Classe Unica do Aroeira Fundo de
Investimento Imobiliario, inscrito no CNPJ sob n® 52.202.651/0001-07 (“Fundo”), regulado
pela Resolugdo CVM n® 175, de 30 de janeiro de 2025, conforme alterada, bem como seu
Anexo Normativo lll (“Resolucdo CVM 1757, “Cotas” e “Estudo”, respectivamente),
realizada nos termos da Resolucao CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme
alterada (“Resolucdo CVM 160” e “Oferta”, respectivamente), foi elaborado pela Aroeira
Asset Gestao de Recursos Ltda., sociedade autorizada pela Comissdao de Valores
Mobiliarios (“CVM”) para o exercicio da atividade de administragdo de carteiras de titulos e
valores mobiliarios, por meio do Ato Declaratério n® 21.529, de 26 de dezembro de 2023,
com sede na Av. Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1.600, cj. 51, Sao Paulo/SP, inscrito
no CNPJ/MF sob o n°® 52.365.272/0001-99, gestora do Fundo (“Gestora”). O Fundo é
administrado pela Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., instituigéo
financeira autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administragcdo e
distribuicao de carteiras de valores mobiliarios, por meio do Ato Declaratdrio n® 1.498, de
28 de agosto de 1990, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n® 1355 - 5° andar, inscrita no CNPJ sob o n°® 62.285.390/0001-40
(“Administrador”).

Premissas Utilizadas

Este estudo foi elaborado pela Gestora em janeiro de 2025. Para sua realizagao, foram
utilizadas premissas que tiveram como base, principalmente, fatos histéricos, situagao
atual e expectativas futuras da economia e do mercado imobiliario. Assim sendo, as
conclusdes desse estudo ndo devem ser assumidas como garantia de rendimento. A
Gestora nao pode ser responsabilizada por eventos ou circunstancias que possam afetar
arentabilidade dos negocios aqui apresentados.

Objetivo

O objetivo deste estudo é fornecer uma analise detalhada da viabilidade técnica,
comercial, econdmica e financeira da oferta publica de distribuicdo da 12 emissao de
cotas da classe Unica do Aroeira Fundo de Investimento Imobiliario.



* Riscos e Incertezas

Antes de subscrever as Cotas do Fundo, os potenciais investidores da Oferta devem avaliar cuidadosamente
os riscos e incertezas descritos, conforme o caso, no “Prospecto Definitivo da Oferta Publica de Distribuigcao
da 12 Emissdo de Cotas da Classe Unica do Aroeira Fundo de Investimento Imobiliario” (“Prospecto
Definitivo” ou “Prospecto”, sendo que a definigdo de Prospecto Definitivo engloba todos os seus anexos e
documentos a eles incorporados por referéncia) e em especial a segao de Fatores de Risco. Tendo em vista
os riscos e incertezas envolvidos, as estimativas e as declaragdes acerca do futuro constantes deste Estudo
podem néo vir a ocorrer e, ainda, os resultados futuros e o desempenho do Fundo podem diferir
substancialmente daqueles previstos nas estimativas. Por conta dessas incertezas, o investidor ndo deve se
basear nestas estimativas e declara¢des futuras para tomar uma decisédo de investimento.

Declaragbes prospectivas envolvem riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos futuros e,
portanto, dependem de circunstdncias que podem ou nao ocorrer. As condi¢gdes da situagao financeira
futura do Fundo e de seus resultados futuros poderdo apresentar diferengas significativas se comparados
aquelas expressas ou sugeridas nas referidas declaragbes prospectivas. Muitos dos fatores que
determinarédo esses resultados e valores estdo além da sua capacidade de controle ou previsdo. Em vista
dos riscos e incertezas envolvidos, henhuma decisdo de investimento deve ser tomada somente baseada
nas estimativas e declaragdes futuras contidas neste documento.

O investidor deve estar ciente de que os fatores mencionados acima, além de outros discutidos na secéo
"Fatores de Risco” do Prospecto, poderdo afetar os resultados futuros do Fundo e poderao levar a resultados
diferentes daqueles contidos, expressa ou implicitamente, nas estimativas contidas neste Estudo. Tais
estimativas referem-se apenas a data em que foram expressas, sendo que a Gestora ndo assume a
obrigagao de atualizar publicamente ou revisar quaisquer dessas estimativas e declaragbes futuras em razéo
da ocorréncia de nova informacéo, eventos futuros ou de qualquer outra forma. Muitos dos fatores que
determinarao esses resultados e valores estdo além da capacidade de controle ou previsdo da Gestora.

* Metodologia

A metodologia para calcular o rendimento distribuido mensalmente pelo Fundo aos cotistas, bem como a
rentabilidade do Fundo, é baseada na geracéo de caixa do Fundo. Posto isso, foram projetadas as receitas e
despesas esperadas dos ativos atualmente integrantes do pipeline indicativo, sendo eles imobilidrios e de
liquidez. Além disso, ainda consideramos nas nossas projegoes o resultado esperado dos ativos futuros a
serem potencialmente detidos pelo Fundo. Considera-se que no minimo 95% (noventa e cinco por cento) do
resultado do Fundo seré distribuido mensalmente aos cotistas.

* Ativos Considerados

Para fins deste Estudo, sdo considerados () “Ativos Imobilidrios”: (a) certificados de recebiveis imobilidrios
(“CRI”) e cotas de fundos de investimento em direitos creditérios que tenham como politica de investimento,
exclusivamente, atividades permitidas aos Fll (“FIDC Imobiliario”), e desde que estes certificados e cotas
tenham sido objeto de oferta publica registrada na CVM ou cujo registro tenha sido dispensado; (b) cotas de
outros fundos de investimento imobiliario (“FII”); (c) agOes, debéntures, bonus de subscrigéo, seus cupons,
direitos e recibos de subscricao, certificados de depdsito de valores mobilidrios, cotas de fundos de
investimento, notas promissérias, notas comerciais e quaisquer outros valores mobiliarios, desde que se
trate de emissores registradas na CVM e cujas atividades preponderantes sejam permitidas aos Fll; (d) agcdes
ou cotas de sociedades cujo Unico propdsito se enquadre entre as atividades permitidas aos Fll; (e)
certificados de potencial adicional de construcdo emitidos com base na Resolugdo CVM n° 84, de 31 de
marco de 2022; (f) cotas de fundos de investimento em participacbes que tenham como politica de
investimento, exclusivamente, atividades permitidas aos Fll; e de fundos de investimento em ag¢des que
invistam exclusivamente em construcéo civil ou no mercado imobiliario; e (g) letras hipotecarias (“LH”),
letras de crédito imobiliario (“LCI”) e letras imobiliarias garantidas (“LIG”); e (Il) “Ativos de Liquidez” os
seguintes ativos: (a) titulos federais; (b) ativos financeiros de renda fixa ou coobrigacdo de instituicbes
financeiras; (c) operacdes compromissadas lastreadas nos ativos referidos nos itens “a” e “b” acima; e (d)
cotas de classes que invistam exclusivamente nos ativos referidos nos itens “a” a “c” acima. Ativos de
Liquidez e Ativos Imobiliarios sdo denominados, em conjunto, simplesmente “Ativos”™.

¢ Conclusao

Este estudo fornece uma analise abrangente da viabilidade da oferta publica de distribuicdo da 12 emisséao
de cotas do Aroeira Fundo de Investimento Imobilidrio. As estimativas e declaracdes futuras sdo baseadas
em premissas que podem néo se concretizar, e os investidores devem considerar os riscos envolvidos antes
de tomar decisdes de investimento.



A Aroeira Asset é uma gestora de recursos focada em crédito
estruturado, com vasta experiéncia no mercado imobilidrio. Nossa
missao € oferecer a melhor alocacdo de investimentos, atuando com
transparéncia e total independéncia na gestao de ativos liquidos e
iliquidos. Com uma visdao de longo prazo, buscamos retornos
sustentaveis e consistentes, alinhados aos objetivos e politicas de cada
fundo sob nossa gestao.

 Experiéncia e Expertise: A experiéncia dos nossos fundadores, Ouro
Preto Investimentos e RP Capital, aliada a um time multidisciplinar,
garante uma visao sistémica e estratégica para todas as classes de
ativos.

 Transparéncia e Alinhamento de Interesses: Cultivamos uma relacao
de sociedade efetiva com nossos investidores, baseada na
transparéncia absoluta e no alinhamento de interesses.

. Etica_e Exceléncia: Conduzimos a andlise das oportunidades de
alocacao de capital com rigor e ética, mantendo exceléncia nos
controles e processos.
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Sobre a RP CAPITAL
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7.000 Clientes
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10 Anos atuando

A assessoria de investimentos que transforma: as
relagGes com investimentos, a experiéncia em servigos, a
estrutura de atendimento e até o sistema de
remunerac¢do dos assessores. Tudo para que vocé esteja
sempre no foco da nossa atuagdo.

E assim que chegamos, n3o s6 para fazer diferente, mas
também para fazer a diferengca no mercado. Estamos
constantemente capacitando profissionais para atender
com exceléncia e criar solugdes de acordo com a sua
necessidade.
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A equipe de Real Estate da gestora firmou parcerias sélidas com loteadoras e incorporadoras em regides do
interior do Brasil, especialmente nas areas Sudeste e Centro-Oeste. Esse foco se da principalmente em
cidades do interior de Sao Paulo, na regido metropolitana de Goiania e no Tridngulo Mineiro. Nessas areas,
onde o mercado de capitais ainda nao atende totalmente as necessidades das empresas para o
desenvolvimento de projetos imobiliarios, surgem oportunidades promissoras.

-Interior de Sdo Paulo

* O interior de Sao Paulo contribui com cerca de 10% do PIB nacional, com uma diversidade de setores
econbmicos.

* Regido que abriga cidades industriais, agricolas e tecnoldgicas, além de estar conectadas por rodovias,
ferrovias e aeroportos.

* Déficit habitacional estimado em 450 mil moradias.

-Tridngulo Mineiro

* 11% do PIB do Estado de MG, totalizando R$ 91 bi.

* Regido responsavel por 7% do total das exportagdes do Estado, que sozinho é responsavel por 13,8% das
vendas externas do Brasil, com destaque para o agronegécio.

* Déficit habitacional de mais de 20 mil domicilios dentre as cidades de Uberaba, Uberlandia e Araguari.

-Regido Metropolitana de Goiania

* Crescimento econdémico: Goidnia € um dos principais polos econdmicos do Centro-Oeste, com um forte
setor de servicos e industria.

* Infraestrutura: A regido possui uma infraestrutura bem desenvolvida, com boas opc¢des de transporte e
comunicacgao.

* Mercado imobiliario em expansao: O mercado imobiliario em Goiania e sua regido metropolitana esta em
crescimento, com muitas oportunidades para investimentos em imdveis residenciais e comerciais.



Acesso a diversas operacoes;

Com diversos volumes;

Em diversas regides;

Negociacdo direta com as empresas.

Inicio

b .

Capacidade de gerar operagoes customizadas;
Estruturas robustas de garantias;

Modelagem Financeira;

Analise Juridica;

Compliance e Enquadramento.

Estruturacao

b I T

* Analise de Crédito da operacgao;

* Aprovacéo do ativo;

Alocacao * Limite de alocacgéo e exposigcao por ativo;
* Aprovacao em casas parceiras.

* Reunides e Relatérios periddicos;

* Acompanhamento de evolucao de obras;
Acompanhamento de covenants e garantias da
operacéo;

* Revisao periddica do crédito do emissor.

*

Monitoramento

Procuramos investir em opera¢des com volume de até R$ 50 MM, com um Ticket médio de

R$ 5 a 15 MM para o Fundo. Modelos de operacfes que buscamos:
= Financiamento a producédo para loteadores e incorporadores.

= Antecipacao de recebiveis de carteiras ja performadas;

= OperacOes de crédito para empresas fora do segmento de Real Estate, porém

com lastro imobiliario.

= Crédito ponte de financiamento imobiliario visando inicio de obras para
liberacdo do "plano empreséario" do banco a incorporadores, casando
amortizacdo com o prazo de repasse dos bancos.



FIl do tipo Papel, com rendimentos isentos de IR para

SOBRE
investidores Pessoa Fisica.
CRIs, e outros titulos de renda fixa cujo lastro seja
ATIVOS
imobiliario.
Trazer rentabilidade através de investimentos em crédito
OBJETIVO
estruturado com lastro imobiliario.
Adquirir titulos de divida de empresas que hoje ndo sao
RESUMO DA TESE plenamente atendidas pelo mercado de capitais, focando no
segmento Middle Market e Upper Middle.
Equipe da gestora com foco e ampla expertise no
GESTAO mercado imobiliario e de crédito no interior de S&o Paulo
e regido.
Investir em boas empresas e bons projetos, sempre com
PREMISSAS

algum tipo de garantia real.

Média de pagamento de IPCA + 10,15% a.a. ao longo dos
DY PROJETADO

primeiros 5 anos do fundo.*

Fonte: Aroeira Asset

* A expectativa de rentabilidade ndo representa e nem deve ser considerada, a qualquer momento e sob qualquer
hipétese, como promessa, garantia ou sugestdo de rentabilidade futura. Os célculos foram realizados com base em
estimativas e premissas do Gestor.

STRATEGI

iTl

Limites de Concentracao

CRI - Certificado de Recebiveis Imobiliarios ATE 100% DO PL
Cotas de FllIs ATE 100% DO PL

Letras Hipotecarias, LCl e LIG ATE 100% DO PL
Debéntures Imobiliarias ATE 40% DO PL

Cotas de SPE ATE 30% DO PL

Outros titulos imobiliarios ATE 25% DO PL
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DADOS DA OF

VALOR DA EMISSAO

R$ 20.000.000,00

VALOR DA COTA R$ 100,00
QUANTIDADE DE COTAS 20.000
PUBLICO DA OFERTA QUALIFICADO

ADMINISTRACAO

SINGULARE CORRETORA DE TIiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A

TAXA GLOBAL DE ADMINISTRAGAO

1,25% Até R$ 60.000.000,00 (sessenta milhdes) e
1,5% acima de R$ 60.000.000,00 (sessenta
milhdes)

TAXA DE PERFORMANCE

20% sobre o que exceder o benchmark

BENCHMARK

IPCA/IBGE + 7% a.a.




VOLUME TOTAL

CIDADE SEGMENTO INSTRUMENTO DE OFERTAS PRAZO TAXA GARANTIAS
(R$)
AF SPE/AF E
Senador Loteamento CRI 23 MM 10 anos 12|Z(§/A;- a / iF R/ecebif;ic;q/ue
Canedo, GO > 7o ad Aval Sécios
AF SPE / AF
Estoque / CF
Aparecida de IPCA+125%  Recebiveis/Aval
Goiania, GO Loteamento CRI 7 MM 6 anos aa Sécios
peas A b
Cataldo, GO  Loteamento CRI 32 MM 10 anos 12% a.a. .
Aval Soécios
AF SPE / AF Estoque /
Ribeirdo CF Recebiveis / Aval
+ 4,59 .
Preto, SP Incorporacgéo CRI 35 MM 4 anos CDI +4,5% Socios / AF
AF SPE / AF Estoque
| CF Recebiveis /
A IPCA + 12% L.
Goiania, GO Loteamento CRI 30 MM 10 anos aa. Aval Sdcios
Séo Paulo, SP AF SPE / AF Estoque /
x CF Recebiveis / Aval
Incorporagao CRI 40M 4anos IPCA + 11% a.a. Sécios / AF
Araraquara AF SPE / AF Estoque
€ CDI+ | CF Recebiveis /
Campinas, Incorporagéo CRI 90 MM 4 anos 4,25% a.a. .
Aval Sdécios
SP
IPCA + rz\('::egi()\;[gss S:vil (I:DIFZ
Séo Paulo, SP  Incorporacéo CRI 32 MM 4 anos 10,20% ) !
garantia financeira
PCA+ o e onda orcada, Ava
Sé&o Paulo, SP  Incorporacéo CRI 31 MM 3,6 anos 13,00% 0 ¢ '

Holdind e PF

Fonte: Aroeira Asset

Pipeline meramente indicativo, sem garantia de que os recursos seréo aplicados necessariamente nesses ativos.

OS ATIVOS DESCRITOS NESTE SLIDE REPRESENTAM UM PIPELINE

INDICATIVO E NAO REPRESENTAM PROMESSA

OU GARANTIA DE AQUISICAO, CONSIDERANDO AINDA NAO HAVER QUALQUER DOCUMENTO CELEBRADO PELO FUNDO
E/OU PELA GESTORA. AS INFORMAGOES AQUI CONTIDAS NAO DEVEM SER UTILIZADAS COMO BASE PARA A DECISAO DE
INVESTIMENTO, UMA VEZ QUE SE TRATAM DE CONDIGCOES INDICATIVAS E PASSIVEIS DE ALTERACOES.
A EXPECTATIVA DE DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS PROJETADA, CONFORME PREMISSAS ADOTADAS NO ESTUDO
DE VIABILIDADE E ELABORADO PELO GESTOR, NAO REPRESENTAM E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER
MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA OU
ISENGAO DE RISCOS AOS COTISTAS. AS INFORMAGOES PRESENTES NESTE MATERIAL DE DIVULGAGAO SAO BASEADAS
EM SIMULAGCOES E OS RESULTADOS REAIS PODERAO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES.
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0 ANCU ANC ANO 4 ANO

Receita 3.545.951 3.567.591 3.535.421 3.547.867 3.539.451
Despesas Recorrentes 385.000 385.000; 385.000; 385.000 385.000
Taxa Adm, Custodia e 240.000 240.000 240.000. 240.000 240.000
Controladoria : : : :

Taxa Gestdo 120.000: 229.000: 229.000: 229.001: 229.002
Taxa Administracdao Global 360.000 469.000 469.0002 469.000
Auditoria 12.000 12.000 12.000,00 : 12.000,00
CVM + Anbima 13.000; 13.000; 13.000,00 13.000,00 13.000,00
% Custos 1,93% 1,91% 1,91% 1,91% 1,91%
Eﬁ;:';a“ Operacional do 3.160.951 3.182.591 3.150.421 3.162.867 3.154.451
Caixa 1.000.000 1.163.030 1.329.478 1.495.023 1.662.281
Caixa Ultimo Periodo 1.178.909,83  1.388.675,34  1.569.225,11  1.756.592,13
Caixa n3o distribuido 163.029,64  166.448,44  165.544,95  167.258,31
Rentabilidade Caixa 178.909,83: 225.645,70: 239.747,04 261.569,10; 282.323,36
% Caixa 5,66% 7,09% 7,61%: 8,27% 8,95%
Resultado 3.339.861 3.408.237 3.390.168 3.424.436 3.436.774|
Taxa Performance 79.268 79.268 79.269: 79.270: 79.271
Rg;’/'ta“ a ser Distribuido 3.097.563  3.162.520  3.145.354  3.177.908  3.189.628
= (] : : : :

Quantidade de Cotas 200.000 200.000 200.001 : 200.003
Resultado por Cota 15,49 15,81 15,73 : 15,95
Saldo Acumulado apos 163.030 166.448 165.545 167.258 167.875
Distribuicdo - 5% : : : :
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