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registrados na CVM e
divulgado no Ranking
ANBIMA de Gestores de

Fundos de
Investimento. Tal
volume de recursos sob
gestdao sugere maior

acumulo de expertise,

solidez no negdcio,
habilidade na
construgdo de
estratégias e no
controle de riscos
inerentes a esse
segmento em

evolugdo."

patriménio de
Fll sob gestao.

guanto a observacdo da solidez, porte
e experiéncia dos prestadores de
servicos que fardo a gestdo de parte
dos recursos garantidores dos planos
de previdéncia complementar geridos
pela  Funpresp-Exe. Ademais, o
Patrimé6nio Liquido da Fundagdo em
abril de 2025 ja supera os R$12 (doze)
Bilhdes de reais, sendo considerado
razoavel que os prestadores de
servicos especializados e autorizados
pela CVM se aproximem de 10% do PL
da Fundagdo no segmento de
aplicagdo relativo ao objeto do
certame. O objetivo é atrair para a
concorréncia, de modo global,
prestadores de servigcos especializados
na gestdo do mandato licitado que
possuam experiéncia e estrutura.
Conforme anexo | no ranking da

Instituicao Item Contribuicao ASSUNTO Objetivo Resposta Acatado Alteragoes
no Edital
Sim | Nao | Sim | Nao
BRAM PROJETO BASICO - "7.2 | é possivel a | Critérios de | Sugere a | O critério de RS1 Bilhdo de reais de X X
Bradesco Os GESTORES devem | diminuicdo da faixa | habilitacdo | diminuicdo do | recursos geridos em fundos de
Asset possuir, no minimo, RS | para RS 500MM para critério de | Investimentos Imobilidrio, conforme
1 bilhdo sob gestdo em | que possamos habilitacdo dos | ranking Anbima e metodologia de
Fundos de | concorrer ao gestores  para | apuracdo do mesmo, foi estabelecido
Investimentos processo? 500 milhdes de | no edital a fim de atender a Lei n?
Imobiliario (FIN) AUM de | 12.618/2012, no § 4° do art. 15,
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ANBIMA de Gestores de Fundos de
Investimento, do més de abril de
2025, hd 55 gestores com até RS1
bilhdo de reais sob gestdao em fundos
imobiliario, o que permite uma ampla
concorréncia.

Rio Bravo

Projeto Basico
itens 11.1. e 11.1.1.

"11.1 0] gestor
apresentara um Fundo
de sua carteira, com a
classificacdo

mencionada

noitem 11.1.1 a seguir,
que seja representativo
da qualidade do time de
gestao, e a Funpresp-
Exe avaliara e
ponderard critérios de
Técnica e de Prego,
combinando e
ponderando seus
resultados para a
formagao da Nota Final

de classificacdo dos
gestores interessados
neste certame, nos

seguintes termos:

11.1.1. Um Fundo de

11.1. O GESTOR
APRESENTARA UM
FUNDO DE SUA

CARTEIRA, COM A
CLASSIFICAGAO

MENCIONADA NOS
ITENS 11.1.1 E11.1.2
A SEGUIR, QUE SEJA
REPRESENTATIVO DA
QUALIDADE DO TIME

DE GESTAO, E A
FUNPRESP- EXE
AVALIARA E
PONDERARA
CRITERIOS DE
TECNICA E DE
PRECO,

COMBINANDO E
PONDERANDO SEUS
RESULTADOS PARA A
FORMACAO DA
NOTA FINAL DE
CLASSIFICACAO DOS
GESTORES
INTERESSADOS

Edital/
Documenta
¢ao

"Incluir, além
de FOF Fll (item
11.1.1), a
possibilidade de
apresentacao

por parte do
gestor de um
FUNDO DE
INVESTIMENTO
MULTIMERCAD
O (FIM) ou um
FUNDO DE
INVESTIMENTO
EM COTAS DE
FUNDO DE
INVESTIMENTO
MULTIMERCAD
O (FIC FIM) ou
uma CARTEIRA
ADMINISTRADA,
que venham a
investir no
minimo 80% do
seu patrimonio
em cotas de

Diante da diferenca nas regras de
tributacdo dos fundos de
investimentos, impactando na
equidade da andlise técnica da

metodologia proposta no certame
para afericdo dos resultados de
gestdo, se optou como critério de
submissdo de analise somente Fundos
de Fundos Imobiliarios (CVM n°
472/2008 ou Anexo Normativo Il
da CVM 175/2022) que possuam no
minimo 2/3 de sua carteira de
investimentos alocada em cotas de
outros fundos de investimento
imobilidrio - FIl, por agruparem
caracteristicas semelhantes ao objeto
do certame, dado que, o0 mesmo
é uma solugdo/veiculo de acesso a
fundos imobilidrios adotado de forma
muito mais ampla pelo mercado.
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Investimentos em Cotas
de Fundos Imobiliarios
(FOF-FIl), cujos FllI's
componentes da
carteira sejam listados
em Bolsa de Valores."

NESTE CERTAME,
NOS SEGUINTES
TERMOS:

11.1.1. UM FUNDO
DE INVESTIMENTOS
EM  COTAS DE
FUNDOS
IMOBILIARIOS  (FOF-
FIl), CUJOS FII'S
COMPONENTES DA
CARTEIRA  SEJAM
LISTADOS EM BOLSA
DE VALORES

11.1.2. UM FUNDO
DE  INVESTIMENTO
MULTIMERCADO
(FIM) OU FUNDO DE
INVESTIMENTO EM
COTAS DE FUNDO DE
INVESTIMENTO
MULTIMERCADO
(FIC FIM) ou
CARTEIRA
ADMINISTRADA DE
UMA EFPC E/OU
EAPC, QUE VENHAM
A INVESTIR NO
MINIMO 80% DO
SEU  PATRIMONIO

Flls, e que
também sejam
representativos
da qualidade do
time de gestdo,
uma vez que o
objeto da
presente
licitacdo ¢é a
selecio de um
gestor para um
FUNDO DE
INVESTIMENTO
MULTIMERCAD
O EM COTAS DE
FUNDOS DE
INVESTIMENTOS
IMOBILIARIOS,
que investira
em Flls."
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Funpresp
LiQUIDO EM COTAS
DE Flls, TENDO
APENAS COMO
INVESTIMENTO
COTAS DE FUNDOS
IMOBILIARIOS,
FUNDOS DE RENDA
FIXA SOBERANO E
COMPROMISSADAS.
3 Rio Bravo Projeto Basico item | 11.2.1.1. PARA AS | Edital/ "Incluir que | O ndo acatamento da contribuicdo
n?11.2.1.1. ANALISES, SERAO | Documenta | devera ser feito | anterior feita pelo Gestor faz com que
CONSIDERADOS OS | ¢ao um ajuste pelo | ndo seja necessario ajustar o item
"11.2.1.1. Para as | RETORNOS valor da cota da | "11.2.1.1." quanto ao tipo de fundo.
andlises, serdo | HISTORICOS DIARIOS emissdo que o
considerados os | DAS COTAS fundo realizou,
retornos histdricos | PATRIMONIAIS, ja que o retorno
diarios das cotas | AJUSTADAS POR do fundo pode
patrimoniais, ajustadas | PROVENTOS estar refletindo
por proventos | (DIVIDENDOS, efeitos além do
(dividendos, bonus de | BONUS DE retorno do
subscricdo etc...), dos | SUBSCRICAO ETC.), capital
FOF/Fll's apresentados | DOS FOF/FII'S OU investido. Uma
pelas instituicGes | FIM/FIC FIM OU vez que o objeto
participantes do | CARTEIRA da presente
certame, sendo | ADMINISTRADA licitacgdo ¢é a
necessdrio o envio da | APRESENTADOS selecio de um

data de realizacdo de
cada provento
(dividendos, bbnus de
subscricdo etc..) para
fins de calculo do

PELAS INSTITUICOES
PARTICIPANTES DO
CERTAME,  SENDO
NECESSARIO o]
ENVIO DA DATA DE

gestor para um
fundo aberto,
entendemos

gue o retorno a
ser analisado
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ajuste."”

REALIZACAO DE
CADA  PROVENTO
(DIVIDENDOS,
BONUS

SUBSCRICAO  ETC.)
PARA  FINS DE
CALCULO DO AJUSTE
E AJUSTADAS PELO
VALOR DA COTA DAS
EMISSOES QUE O
FUNDO FEZ AO
LONGO DO TEMPO
(CONSIDERADA A
COTA DE EMISSAO
ANTES DOS CUSTOS),
SENDO NECESSARIO
O ENVIO DA DATA E
VALOR DA COTA DE
CADA EMISSAO.

DE

deveria
apenas
retorno
capital

investido."

refletir

o}
do

4 Urca Gestao
de Recursos
Ltda

11.1.1 Um Fundo de
Investimentos em Cotas
de Fundos Imobiliarios
(FOF-FIl), cujos FlIl's
componentes da
carteira sejam listados
em Bolsa de Valores.

"11.1.1 Um Fundo de
Investimentos
Imobilidrio (FIN)
listado em Bolsa de
Valores ou um Fundo
de Investimentos em
Cotas de Fundos
Imobiliarios (FOF-FII)
cujos componentes
da carteira sejam
listados em Bolsa de
Valores."

Edital/
Documenta
¢ao

Ampliar
guantidade
concorrentes.

a
de

Como prerrogativa para que as EFPC
instituam mandatos no segmento
imobiliario de acordo com a Resolugdo
CMN n2 4.994/2022, se faz necessario
adotar os seguintes limites:

Art. 28. A EFPC deve observar,
considerada a soma dos recursos por
ela administrados, o limite de
concentragao por emissor:

| - até 25% (vinte e cinco por cento) do
patrimonio liquido de:
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"Como o critério de
elegibilidade do
gestor & possuir no
minimo RS$S1 bilhdo
de reais sob gestdo
em ativos do
segmento
imobiliario, a analise
técnica do seu time
de gestdo poderd
também ser através
da analise dos
retornos de Flls
listados em Bolsa de
Valores que a
gestora possua.
Limitar esta andlise a
gestores que ja
possuem FOF-FIl ira
reduzir amplamente
a lista de potenciais
gestoras
participantes da
licitagdo e podera
privar a Fundagao da
escolha do melhor
contratado para a
gestdo de parcela
importante de seu
patrimonio. Por fim,
a analise para

a) instituicdo financeira autorizada a
funcionar pelo Banco Central do
Brasil;

b) Fll e FICFII;

Perante as vedag¢Ges normativas,
dentre as possiveis alternativas para
implementacdo do mandato do
segmento imobilidrio a carteira de
ativos da Funpresp-Exe optou-se pela
escolha de um Fundo Multimercado.

Cabe ressaltar a importdncia na
selecdo de prestador de servigos
essenciais com expertise em gestao no
mercado imobilidrio, independente do
objeto a ser escolhido. Os itens 17 e
18 do Estudo Técnico Complementar
da Contratacdo (ETPC) transcorrem a
justificativa da escolha do objeto do
certame ser um Fundo Multimercado.
Entretanto, para efeito de
classificagdo final do certame, na
analise técnica proposta no edital se
optou em padronizar o tipo de fundo
gue serda admitido, afim de conferir
condicbes equanimes aos licitantes
interessados, visto que, os Fundos
Multimercado como mesmo escopo
do objeto do certame s3ao escassos no
mercado (ver anexo IlI). Como opg¢do
de andlise da qualidade de gestdo de
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escolha de Fll

componentes da
carteira de um FOF-
FI. se assemelha
profundamente a
analise para a
escolha de ativos
imobiliarios

componentes da

carteira de um Fll,
sendo assim, como
comprovacgao da
técnica e da
qualidade dos times
de gestao,
entendemos que
tanto a andlise de
histérico de FOF-FII
guanto de Fll
atendem ao que se
pretende o edital. "

fundos imobilidrios, os  FOF/FII
possuem composicdo da carteira e
processo de gestdo mais préoximo ao
objeto, havendo no mercado volume
mais significativo destes fundos na (i)
janela temporal estabelecida no item
n2 11.2 do projeto basico, 36 meses,
(ii) que atendem ao critério da
composicdo da carteira estabelecido
nos itens 11.1.1 e 11.2 do projeto
bésico e (iii) do critério de RS1 Bilhdo
de reais de recursos geridos em
fundos de Investimentos Imobiliario,
conforme ranking Anbima.

5 Urca Gestao
de Recursos
Ltda

Projeto Basico
item 11.2.1.1

11.2.1.1 Para as
analises, serdo
considerados os
retornos historicos
diarios das cotas
patrimoniais, ajustadas
por proventos

Em linha com a
sugestdo

apresentada para o
item 11.1.1., segue

sugestdao de nova
redacdo para a
clausula:

"11.2. O Fundo de
Investimentos

Edital/
Documenta
¢ao

Ampliar
guantidade
concorrentes.

a
de

Como a sugestdo n 2 4 da Gestora ndo
foi acatada, ndo ha necessidade de
qualquer ajuste.
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(dividendos, bbnus de

Imobiliario (Fll) ou

subscricdo etc...), dos | um Fundo de
FOF/Fll's apresentados | Investimentos em
pelas instituicdes | Cotas de Fundos
participantes do | Imobilidrios (FOF-FII)
certame, sendo | indicado pela
necessdrio o envio da | Instituicdo  deverd
data de realizacdo de | possuir histérico
cada provento | minimo de 36 meses
(dividendos, bbnus de | consecutivos a
subscricdo etc..) para | contar do
fins de cdlculo do | fechamento do més
ajuste. anterior a abertura
dos envelopes de
habilitagao deste
certame."
6 Urca Gestdao | Projeto Basico | Em linha com a | Edital/ Ampliar a | Como a sugestdo n 2 4 da Gestora ndo
de Recursos | item 11.2.1.1 sugestdo Documenta | quantidade de | foi acatada, ndo ha necessidade de
Ltda apresentada para o | ¢do concorrentes. qualquer ajuste.
11.2.1.1 Para as | item 11.1.1., segue
andlises, serdo | sugestdo de nova
considerados os | redagdo para a
retornos histéricos | cldusula:
diarios das cotas
patrimoniais, ajustadas | 11.2.1.1. Para as
por proventos | analises, serao
(dividendos, bénus de | considerados os
subscricdo etc...), dos | retornos histdricos
FOF/Fll's apresentados | didrios das cotas
pelas instituicdes | patrimoniais,
participantes do | ajustadas por
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certame, sendo
necessario o envio da
data de realizacdo de
cada provento
(dividendos, bonus de
subscricdo etc..) para
fins de calculo do
ajuste.

proventos

(dividendos, bonus
de subscricdo etc...),
dos Fll's ou FOF/FIl's,

conforme o caso,
apresentados pelas
instituicdes

participantes do
certame, sendo

necessdrio o envio
da data de realizacdo
de cada provento
(dividendos, bonus
de subscricdo etc..)
para fins de cdlculo
do ajuste.

7 Urca Gestao
de Recursos
Ltda

Item do edital relativo a
manifestac¢ao: item
11.4.3 (a)

"11.4.3 NPA i — Notaa
partir do histdrico de
cotas do fundo sugerido
pela institui¢do i"

"a) Nesse caso, serd
avaliado o retorno
acumulado, medido
pela variacao

percentual na cota, por
periodo minimo de 36

"Sugerimos  deixar
claro na clausula que
a analise da
performance  sera
feita levando em
consideragdo o
necessdrio reajuste
nas cotas
patrimoniais pelo
efeito dos

dividendos. Sugestao
de nova redacao
para a clausula:

"a) Nesse caso, sera

Edital/
Documenta
¢ao

"Essa sugestdo
visa a correta
leitura da
performance do
fundo indicado
pela gestora

participante da
licitagdo. Faz-se
necessario

somar 0s
dividendos

distribuidos em
cada periodo ao
valor da cota
para que se

Para melhor compreensao do critério
de andlise a sugestdo foi acatada.
Acatado e ajustado ao item 11.2.1.1
do Projeto Basico.

"a) Nesse caso, serd avaliado o
retorno acumulado, medido pela
variacdo percentual das cotas didrias
ajustadas a rendimentos,
amortizagdes, subscri¢cdes e emissdes
de novas cotas etc...; por periodo
minimo de 36 meses,
comparativamente aos demais
competidores habilitados."
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Funpresp
meses, avaliado o retorno calcule
comparativamente aos | acumulado, medido corretamente o
demais competidores | pela variacado retorno
habilitados." percentual na cota percentual da
patrimonial, ajustada cota no periodo
com o acréscimo dos selecionado."
dividendos pagos a
cada distribuicdo
realizada, por
periodo minimo de
36 meses,
comparativamente
aos demais
competidores
habilitados."
Maua Edital itens 7.18.1.1 até | "Para esta primeira | Edital/ Duvida sobre os | Sim, se faz necessario aos licitantes
Capital 07.21.1 etapa, gostariamos | Documenta | procedimentos | interessados em  participar do
7.18 Habilitacdo | de confirmar nosso | ¢do de entrega de | certame, a observagdo dos critérios de
Juridica: entendimento documentagdo. | habilitagdo juridica, regularidades
7.18.1 Os documentos | acerca dos fiscal, trabalhistas e social,
abaixo deverdao estar | documentos qualificagdo econdmico-financeira e

acompanhados de todas
as suas alteragdes ou da
respectiva consolidagao
e deles deverd constar,
entre os  objetivos
sociais, a execucao de
atividades da mesma
natureza ou compativel
com o objeto desta
concorréncia;

necessdrios para o
credenciamento.
Verificamos que
existe uma lista de
demandas no item 9
do Anexo | Projeto
Basico e também ha
outra lista de
documentos
necessarios entre os

comprovagdo da regularidade relativa
a qualificacdo econdmico-financeira.
Da mesma forma se faz necessario o
atendimento  dos  critérios  de
habilitacdo técnica especificados no
Projeto Basico do Anexo | do edital,
descritos na se¢ao n2 9.
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7.18.1.1 No caso de
empresario individual:
inscricdo no Registro
Publico de Empresas
Mercantis, a cargo da
Junta Comercial da
respectiva sede;
7.18.1.2 No caso de
sociedade empresaria
ou sociedade Limitada
Unipessoal (SLU): ato
constitutivo, estatuto
ou contrato social em
vigor, devidamente
registrado na Junta
Comercial da respectiva
sede, acompanhado de
documento
comprobatério de seus
administradores;
7.18.1.3 Inscricdo no
Registro  Publico de
Empresas Mercantis
onde opera, com
averbacdo no Registro
onde tem sede a matriz,
no caso de ser o
participante  sucursal,
filial ou agéncia;
7.18.1.4 No caso de
sociedade simples:

itens 7.18.1.1 até o

7.21.1. Devemos
contemplar as
duas?"
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inscricao do ato
constitutivo no Registro
Civil das Pessoas
Juridicas do local de sua
sede, acompanhada de
prova da indicacdo dos
seus administradores;

7.18.1.5 Decreto de
autorizagdo, em se
tratando de sociedade
empresdria estrangeira
em funcionamento no

Pais;
7.18.2 Cédula de
identidade dos

responsaveis legais da
proponente.

7.19 Regularidades
Fiscal, Trabalhista e
social:

7.19.1 Conforme art. 66
do Regulamento Interno

de Licitagdes e
Contratagdes da
Funpresp-Exe, a

documentacdo relativa
a regularidade fiscal e
social consistira em:

7.19.1.1 Certificado de
regularidade perante
Fazenda Publica Federal
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no tocante a seguridade
social, que demonstre
cumprimento dos
encargos sociais
instituidos por lei;
7.19.1.2 Comprovagao
de regularidade do
Fundo de Garantia do
Tempo de Servico -
FGTS.

7.19.1.3 prova de
inexisténcia de débitos
inadimplidos perante a
Justica do Trabalho,
mediante a
apresentacao de
certiddo negativa ou
positiva com efeito de
negativa, nos termos do
Titulo VII-A da
Consolidagdao das Leis
do Trabalho, aprovada
pelo Decreto-Lei n?
5.452, de 12 de maio de
1943;

7.19.1.4 Comprovacao
de que cumpre as
exigéncias de reserva de
cargos para pessoa com
deficiéncia e para
reabilitado da
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Previdéncia Social,
previstas em lei e em
outras normas
especificas, mediante
apresentacdo de
Certidao de
cumprimento da cota
legal de PCDs.

7.20 Qualificacdo

Econdmico-Financeira:
7.20.1 certiddo negativa

de faléncia ou
recuperacao judicial
expedida pelo
distribuidor da sede do
licitante;

7.20.1.1 No caso de
certiddo positiva de
recuperagao judicial ou
extrajudicial, o licitante
devera apresentar a
comprovagdo de que o
respectivo plano de
recuperacao foi
acolhido judicialmente,
na forma do art. 58, da
Lei n.2 11.101, de 09 de
fevereiro de 2005, sob
pena de inabilitacao,
devendo, ainda,
comprovar todos 0s
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demais requisitos de
habilitacao.

7.21 Comprovagao da
regularidade relativa a
qualificacdo econémico-
financeira, mediante:

7.211 balanco
patrimonial e
demonstragdes

contdbeis do ultimo
exercicio  social, ja
exigiveis e apresentados
na forma da lei, que
comprovem a  boa
situagao financeira da
empresa, vedada a sua
substituicao por
balancetes ou balangos
provisérios,  podendo
ser atualizados por
indices oficiais quando
encerrado ha mais de 3
(trés) meses da data de
apresentacao da
proposta;

7.21.1.1 no caso de
empresa constituida no
exercicio social vigente,
admite-se a
apresentacao de
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balangco patrimonial e
demonstracdes
contdbeis referentes ao
periodo de existéncia da
sociedade;

Maua
Capital

Projeto Basico Seg¢do 9

Itens 9.2 2 9.5.

9.2 Cumulativamente,
competira

aos GESTORES a
apresentacao de
comprovacao, por
documentacdo de
fontes ou orgaos
oficiais, para os
seguintes

atributos dos ADMINIST
RADORES:

9.2.1 Possuir, no

minimo, RS 10 bilhdes
(dez bilhdes de reais)
em ativos sob
administragdo, apurado
pelo Ranking ANBIMA
de Administradores de
Fundos de
Investimentos,

observada a exclusao do
patrimonio dos fundos
de investimento em
cotas de fundos de

"Verificamos

também no mesmo
item 9 do Anexo |,
que s3o esperadas

informacdes e
documentos do
possivel

administrador do
fundo a ser
constituido. Isso ja
seria necessario
nesta etapa? Ja é
esperado que o
gestor escolha e
negocie com O
eventual

administrador do
fundo? Para que ele
possa estar ciente e
de acordo em enviar
estas informacdes do
edital?"

Edital/
Documenta
¢ao

Duvida sobre os
procedimentos
de entrega de
documentacao.

O edital foi reformulado em razdo da
decisdo da Fundacdo pela contratacao
de um ADMINISTRADOR FIDUCIARIO
centralizado, que serd responsavel
pela prestacdo dos servicos de
administragcdo dos Fundos Restritos a
serem constituidos a partir dessa
contratacdo. Dessa forma, ndo serd
necessaria a indicacdo de
administrador no ambito deste
processo, uma vez que a definicdao
caberd a Funpresp-Exe.
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investimentos,
correspondente a
informacao

mais recente disponivel
no portal da ANBIMA a
data de abertura do
envelope de habilitacdo
do certame

9.2.2 Registro
como administrador de
carteira de valores
mobilidrios  junto a
CVM, conforme
dispde o art. 19,
da Resolucdao CVM

ne 21/ 2021 e
alteracdes posteriores;
9.2.3 Comprovagdo de
vinculo  empregaticio,
contratual ou societdrio
do Administrador de
Carteira de Valores
Mobilidrios com
a ADMINISTRADORA ind
icada pela GESTORA
LICITANTE mediante
apresentacdao da CTPS,
contrato de trabalho,
estatuto ou
instrumentos
congéneres, incluindo o
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respectivo curriculum d
o profissional;

9.2.4 Registro

compativel de adesdo a
codigos de
autorregulacao e
codigos de ética e
conduta que incentivem
boas praticas de
mercado, transparéncia
e padroes éticos na

administragao de
carteira de valores
mobiliarios;

9.2.5 Plano de
continuidade de

negécios, atualizado e
devidamente

documentado, assinado
e implementado, cuja
comprovagdo pode ser

por meio da
apresentacdo de
documento proprio e
assinado pelo

representante legal; e ;
9.2.6 Inexisténcia de
processo de suspensao
ou inabilitacao
do ADMINISTRADOR DE
FUNDOSou de algum
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de seus dirigentes na
CVM, BCB e no
Conselho de Recursos
do Sistema Financeiro
Nacional (CRSFN).

9.3. Os GESTORES dever
ao apresentar 0s

documentos

comprobatérios  para
confirmacao do
atendimento dos

critérios de habilitagdo.
9.4. A Funpresp-Exe
poderd efetuar a
comprovagao destes
por meio de consulta a
6rgao competentes,
reguladores da
atividade e/ou outras
fontes  especializadas.
Quando aplicdvel, o
atendimento aos
parametros serd
verificado a partir de
informagbes  publicas
divulgadas até a data
da informacéao mais
recente disponivel no
portal da ANBIMA, por
ocasido da abertura dos
envelopes de
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habilitacao,
conforme critério de
habilitacao
doitem "9.1.1" e do
fechamento do més
anterior adata de
abertura dos envelopes
de habilitacdo, para
cumprimento
do item "9.2.1".
9.5.A Funpresp-Exe
formalizara a
contratagdo por meio
da assinatura do
contrato de prestagdo
de servico com
o0 GESTOR DE FUNDOS e
com
o0 ADMINISTRADOR com
o} interveniente
anuente.

10 Maua Edital Item 1.3. "O que exatamente | Edital/ Duvida sobre os | O envelope 1 deve conter: toda a

Capital consta no “envelope | Documenta | procedimentos | documentag¢do de habilitagao listadas

1.3. Os 03 (trés) | no 01” E é sb ele | ¢do de entrega de | na se¢do 7 do edital, bem como toda
envelopes opacos | nesta primeira etapa documentagdo. | documentagdo listada na se¢do 9 do
relativos a habilitacdo, a | ou os demais (2 e 3) projeto basico e os anexos: Anexo Il
proposta técnica e a | também?" do Projeto Basico FORMULARIO DE
proposta de precos INFORMACOES QUALITATIVAS Due
deverdao ser entregues, Diligence e ANEXO Ill DO PROJETO
separadamente, BASICO DECLARACAO DE
fechados e lacrados, ATENDIMENTO DAS EXIGENCIAS
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rubricados no fecho e EDITAL. As numeragdes dos anexos
identificados com o podem sofrer alteracao.
nome do licitante e
contendo em  suas O envelope 2 deve conter: O pendrive
partes  externas e e material impresso com as
frontais, em caracteres informacgdes especificadas no item n2
destacados, contendo 11.6 e subitens: itens 11.6 (i), 11.6 (ii)
as seguintes e 11.6 (iii) do projeto basico. As
informacdes: numeracoes dos itens do Projeto
ENVELOPE N° 01 - basico podem sobre alteragdes.
DOCUMENTOS DE
HABILITACAO O envelope 3 deve conter: A proposta
FUNPRESP-EXE de preco conforme modelo do
CONCORRENCIA N2 "ANEXO V — MODELO DE PROPOSTA
90002/2024 RAZAO DE PRECO" do Projeto Bdasico. As
SOCIAL CNPJ N° XXXX numeracoes dos anexos podem sofrer
ENVELOPE N° 02- alteragdes.
PROPOSTA TECNICA
FUNPRESP-EXE
CONCORRENCIA N2
90002/2024 RAZAO
SOCIAL CNPJ N° XXXX
ENVELOPE N° 03 -
PROPOSTA DE PRECOS
FUNPRESP-EXE
CONCORRENCIA Ne
90002/2024 RAZAO
SOCIAL CNPJ N° XXXX

11 Maua Projeto Basico - Anexo | Duvida sobre em | Edital/ Davida sobre os | O  Formuldrio de Informacgdes

Capital Il qual etapa o | Documenta | procedimentos | Qualitativas preenchido pelos

"O anexo Il do projeto | formulario de Due | ¢do de entrega de | licitantes serdao anexados ao envelope
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basico: Formuldrio de | Diligence sera documentagdo. ||, como descrito no item 9.1.2. do
Informacgdes entregue - Anexo Il Projeto Basico. A aplicacdo do mesmo
Qualitativas, ja é uma | do Projeto Basico. sera realizada aos licitantes
demanda desta etapa, homologados ao final do certame
ou ela consta naquela como descrito nos itens 13.7 a 13.16
parte de “em até 5 dias do Projeto Basico.
Uteis ap6s a sele¢do dos
4 gestores, sera
realizada uma due
diligence”?"
12 Maua Edital item 9. "J4 é esperado o | Edital/ Solicitacdo de | Sim, a proposta de preco deve ser
Capital envio de uma | Documenta | esclarecimento | encaminhada no envelope 3 - lacrado,
proposta final de | ¢do guanto a | conforme especificado no item 1.1 e
preco nesta etapa?" proposta de | 1.3 do edital e seguindo o modelo do
preco "ANEXO V — MODELO DE PROPOSTA
DE PRECO" do Projeto Basico. As
numeragoes dos anexos podem sofrer
alteragdes.
13 | TRX Gestora | Minuta do Contrato | "Incluir "aviso | Edital/ "Tempo habil | A drea técnica acompanha a analise da
de Recursos | item 9.2 prévio" para | Documenta | para gestor | Geréncia Juridica da Funpresp-Exe:
notificagdo no caso | ¢do realizar as
"9.2 Os €asos de | de rescisdo por parte movimentagdes | 5.23. A rescisdo de contratos firmados
rescisdao contratual | da contratante" necessarias " com a Funpresp-Exe esta regida pelos
serao formalmente artigos 142 e seguintes do
motivados, Regulamento Interno de Licitagles e
assegurando-se a Contratagdes - RILC, nos termos do
CONTRATADA o direito artigo 40 da Lei n? 13.303/2016. O
a prévia e ampla item 9.2 da minuta constante do
defesa." Edital, em consondncia com o
paragrafo 12 do artigo 144 do RILC,
dispGe que a ruptura do contrato sera
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fundamentada, garantindo-se a
contratada o contraditério e a ampla
defesa. Nao se cogita, dessa forma, a
possibilidade de uma rescisao
contratual sem prévio conhecimento
da outra parte, nem sem um acerto de
contas, conforme se verifica dos
artigos 144 a 146 do citado
regulamento.

5.24. Além do mais, e como é proprio
de toda rescisdo, as partes
estipulardo, conforme a necessidade e
de comum acordo,um prazo para
adocdo das medidas a serem
adotadas, de lado a lado, em funcao
da ruptura contratual.

5.25. Dessa forma, em que pese estar
a sugestdao em aprego em linha com as
melhores  praticas de redagdo
contratual, entende esta Fundagdo
ser desnecessario  acrescentar no
contrato disposicdo prevendo aviso
prévio para rescisdo, uma vez que 0s
normativos que regem a matéria,
notadamente o RILC e a Lei n?
13.303/2016, ja contém expressa
previsao nesse sentido.

Funpresp
14 | TRX Gestora
de Recursos

TRX
Recursos

Gestora

de

"Especificar
seriam
indenizacoes"

quais
as

Edital/
Documenta
¢ao

"Esclarecer
quais

as

indenizacdes no

Caso

de

A area técnica acompanha a analise da
Geréncia Juridica da Funpresp-Exe:

5.26. Por fim, aTRX Gestora de
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rescisao"

Recursos solicita seja a minuta de
contrato contida no Edital
complementada com a identificagao
das indenizacbes a que se refereo
item 9.4.3, segundo o qual o termo de
rescisdo, sempre que possivel, sera
precedido do pagamento das
indenizacdes cabiveis. A referida
disposicdo encontra amparo no artigo
146 do Regulamento Interno de
LicitagOes e Contratagdes da
Funpresp-Exe.

5.27. Primeiramente, cumpre lembrar
gue indenizar é o ato de recompor um
dano sofrido por outrem, a teor do
que dispbe o artigo 927 do Cddigo
Civil. No que diz respeito aos
contratos, estipula o artigo 475,
daquele Codigo, que "[a] parte lesada
pelo inadimplemento pode pedir a
resolugao do contrato, se nao preferir
exigir-lhe o cumprimento, cabendo,
em qualquer dos casos, indenizagdo
por perdas e danos." Dessa forma,
verifica-se que o] pagamento
deindenizacdo faz parte do ato
de rescisdo contratual, nos casos de
inadimplemento, se uma parte tiver
causado dano a outra.

5.28. E importante destacar que o
Cédigo Civil ndo faz qualquer
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especificacdo do tipo de indenizacdo a
que se refere. Isso porque a
indenizacdo a ser paga a outra parte
em caso de rescisdao vai depender do
dano que tiver sido causado, se por
perdas e/ou danos, danos esses que
podem ser materiais ou mesmo
morais.

5.29. No caso do contrato em apreco,
ndo ha que se indicar, conforme
sugerido pela TRX Gestora de
Recursos, a que tipo ou tipos
de indenizacdo se refere o item 9.4.3
porque, como Vvisto, isso dependera
do dano que vier a ser causado. Por
oportuno, vale consignar que nao se
deve, no instrumento contratual, nem
mesmo a titulo exemplificativo,
indicar que danos poderiam ser
causados de forma a gerar um dever
de indenizagdo, até porque os
possiveis danos em tela sdo
conhecidos (ou, pelo menos,
mapedveis) pelas partes, pois
evidentemente derivam da propria
atividade empresarial desenvolvida,
além do  descumprimento de
obrigacOes gerais imputaveis a relacdo
contratual, como, por exemplo, as
obrigacdes de sigilo e de protecdo de
dados.
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5.30. Portanto, conclui-se que a
sugestdo indicada pela TRX Gestora de
Recursos, a par de nao ser usual em
redacdo contratual, n3ao encontra
abrigo na legislagdo que rege o
assunto nem se mostra necessaria
para aprimorar o instrumento
contratual, razdo pela qualesta
Fundacdo manifesta-se pela sua

rejeigao.
15 | TRX Gestora | Projeto Basico | "Especificar qual | Edital/ "Gestor esteja | Para fim de validagdo, a Fundacdo
de Recursos | item 17.1.1 seria o nivel de | Documenta | preparado e | entende que sempre que necessario
"17.1.1 Prestar | detalhamento  das | ¢do Edital ciente do que | poderd solicitar informagdes e dados
informacGes atualizadas | informacdes das podera ser | dos gestores contratados para mapear
diarias de posicdes em | carteiras didrias e o exigido, 0 processo de gestdo da carteira do
carteira dos recursos da | que  poderd  ser evitando assim | fundo. Como as possibilidades das
Funpresp-Exe, com nivel | solicitado em carater qualquer potenciais demandas ndo sdo
de detalhamento | adicional pela prejuizo exaustivas, se optou em ndo
solicitado pela Diretoria | diretoria." operacional." apresentar uma lista detalhada. Além

de Investimentos da
Funpresp- Exe, sem que
isso implique acréscimo
nos precos
contratados;"

disso, entendemos que gestores que
atendem ao critério de habilitacdo
técnica possuem ferramentas
estruturadas para  atender as
demandas da Fundagao.

Texto ajustado:

"17.1.1 Sempre que __ solicitado,
prestar informacgGes sobre os ativos
que compdem as posicdes em carteira
dos recursos da Funpresp-Exe, com
nivel de detalhamento solicitado pela
Diretoria de Investimentos da
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Funpresp- Exe, sem que isso implique
acréscimo nos precos contratados;"

16 | TRX Gestora
de Recursos

Projeto Basico
item 17.1.6

"17.1.6 Indenizar
qualquer prejuizo ou
reparar 0s danos

causados a Funpresp-

Exe, por seus
empregados ou
prepostos, em
decorréncia da

execucdo dos servigos
referente a contratagdo,
desde que tenha
comprovadamente
agido com dolo ou
culpa;"

"Nao indenizar o
gestor caso haja
comprovagao por

meio de processo
judicial cabivel com
sentenga transitado
em julgado"

Edital/
Documenta
¢ao

"Restringir
hipdteses
indenizagdo"

as
de

A area técnica acompanha a andlise da
Geréncia Juridica da Funpresp-Exe:

5.8. Muito embora a sugestdo
apresentada pela TRX Gestora de
Recursos ("Ndo indenizar o gestor
caso haja comprovacdo por meio de
processo judicial cabivel com sentencga
transitado em julgado") esteja
confusa, uma vez que o dispositivo
guestionado, item 17.1.6 do Projeto
Basico trata de indenizagdo em favor
da Fundacdo e ndo do gestor,
compreende-se sua finalidade quando

afirma pretender a sugestao
"[r]estringir as hipdteses de
indenizag¢do." Mesmo que por

"gestor" a TRX queira se referir a
Fundagdo, ainda assim estaria confusa
a sugestdo na medida em que trataria
da hipotese em que houvesse uma
decisdo judicial a favor da Fundagdo
gue ndo seria executada quanto ao
pagamento da indenizagao.

5.9. Ainda que a questdo da
indenizacao va ser mais
detalhadamente explorada quando do
exame da Sugestdo n? 17, ofertada
pela mesma gestora de recursos, é
preciso pontuar que a obrigacdo de
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indenizar estd prevista no artigo 927
do Cédigo Civil nos seguintes termos:
"Aguele que, por ato ilicito (arts. 186 e
187), causar dano a outrem, fica
obrigado a repard-lo". Trata-se de
disposicdao legal que é inerente ao
relacionamento entre as pessoas,
inclusive juridicas e que, portanto,
nem sequer precisaria estar
contratualmente previsto para ser
exercido.

5.10. Isto posto, ndo ha qualquer
fundamento, seja juridico ou técnico,
que justificaria a Fundagao restringir
ou mesmo abrir mao do direito de ser
indenizada, caso o prestador de
servico |he causar um dano.
Evidentemente que a avaliagdo acerca
do exercicio desse direito serd
realizada considerando uma série de
fatores, como, por exemplo, a relagao
custo-beneficio, que poderdo até levar
a conclusdo pela ndo opgdo de tal
prerrogativa.

5.11. Portanto, ndo se mostrando
razoavel, nem recomendavel, que se
restrinja ou mesmo se exclua a
possibilidade de a Fundacdao ser
indenizada por dano causado por
prestador de servico, conforme
sugestdao em apreco, esta Fundacao
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manifesta-se pelo nao acolhimento de
tal sugestao.

17 TRX Gestora
de Recursos

Projeto Basico
item 17.1.12
"17.1.12 Reparar,

corrigir ou substituir, as
suas expensas, no todo
ou em parte, o objeto
deste Projeto Basico,
em que se verificarem
vicios, defeitos ou
incorrecOes resultantes
da execucdo;".

"Descrever eventuais

hipdteses (rol
exemplificativo) do
que poderia ser
considerado  vicio,
defeito ou
incorrecoes da
execucao do
servico".

Edital/
Documenta
¢ao

"Evitar
eventuais riscos
de mercado
relativos a
gestdo de ativos
mobiliarios
possam ser

considerados
como hipodtese
de defeito [/
correcao".

A area técnica acompanha a andlise da
Geréncia Juridica da Funpresp-Exe:
5.12. Dentre as obrigacdes atribuidas
a contratada, encontra-se a de
"[r]leparar, corrigir ou substituir, as
suas expensas, no todo ou em parte, o
objeto deste Projeto Basico, em que
se verificarem vicios, defeitos ou
incorrecOes resultantes da execugdo".
Sugere a TRX Gestora de Recursos que
sejam descritas "eventuais hipdteses
(rol exemplificativo) do que poderia
ser considerado vicio, defeito ou
incorrecdes da execucdo do servico",
no intuito de "[e]vitar que eventuais
riscos de mercado relativos a gestdo
de ativos mobilidrios possam ser
considerados como hipdtese de
defeito/correcgéo".

5.13. Ndo se pode olvidar que a
contratagdo de empresa  para
execucao de determinada atividade é
motivada pela  conveniéncia e
oportunidade da contratante, que
opta que a prestacdao de servico seja
exercida por terceiro com mais
expertise com relacdo ao objeto
contratado. Nesse sentido, é de se
imaginar que a empresa que venha a
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ser contratada tenha perfeita
compreensao de quais seriam o0s
vicios, defeitos ou incorre¢des da sua
execucdo, termos de acep¢dao comum
e de facil compreensdo, ndo cabendo
a Fundacao, nem em rol
exemplificativo, delinear eventuais
hipéteses nesse particular.

5.14. Ademais, as hipdteses de vicios e
defeitos da execucdo da prestacdo do
servico sdo extraidas da legislacdo
patria em vigor, mormente do Cédigo
Civil e do Cddigo de Defesa do
Consumidor. Em que pese tais
diplomas ndo definam com precisdo o
que seriam os vicios e os defeitos,
pode-se dizer, com base nos artigos 14
e 20 do Cddigo Consumerista, que
uma prestacao de servicos eivada de
vicio é aquela em que o prestador nao
se atenta ao que foipreviamente
combinado entre as partes, por
exemplo quanto a qualidade,
frustrando, assim, as expectativas do
tomador. Por sua vez, verifica-se o
defeito quando tal prestacdo de
servico causa algum tipo de dano ao
tomador.

5.15. No presente caso, tem-se que as
expectativas da Fundagcao com relagao
a prestacdo de servico em discussdo
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estdo devidamente delineadas no
Edital e nos documentos que o
acompanham, de modo que na linha
dos diplomas legais acima
mencionados, havendo quaisquer
falhas no atendimento de tais
requisitos, caberd a contratada atuar
no sentido de entregar o servico que
dela se espera e atuar para reparar ou
mitigar eventuais danos sofridos pela
Fundacdo em decorréncia de tal falha.
5.16. Assim sendo, esta Fundacdo
manifesta-se pela rejeicdo de tal
sugestao.

18

TRX Gestora
de Recursos

Projeto Basico item 19.2

"19.2 As avaliagdes
subsequentes serao
realizadas, em até 30
dias, a cada 12 meses
da avalia¢do inicial."

"Estabelecer periodo
minimo para
permanéncia do
Gestor"

Edital/
Documenta
¢ao

"Evitar
gestor
destituido em
um curto
espago de
tempo, ou que
haja tempo de
resposta /
corregdes de
estratégia para
o caso de ndo
superagcao do
Benchmark"

que o
seja

Considerando que a avaliacdo dos
gestores cujos Fundos que
receberem aportes realizados pela
Funpresp-Exe serd conduzida dentro
de 30 dias apds o término do semestre
calendario subsequente aos 12 meses
iniciais do aporte, a Fundag¢do conclui
gque o prazo estabelecido satisfaz a
solicitagdo, sem a necessidade de
alteragGes no edital.
19.1 Os dois GESTORES cujos
FUNDOS receberem aportes de
recursos pela Funpresp-Exe
terdo sua primeira avaliagdo
realizada, em até 30 dias, do
final do semestre calenddrio
subsequente ao término do
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periodo de 12 meses do aporte
inicial. (Anexo | do Edital -
Projeto Bdsico)

19 TRX Gestora
de Recursos

Projeto Basico
item 22.1.1

"22.1.1 Deixar de
atender, a qualquer
momento, os limites e
restricGes estabelecidos
na politica de
investimento do
FUNDO, na Resolucdo
CMN n? 4.994/2022, na
Instrugao CVM n2
175/2022, e alteracBes
posteriores, ou nas
Politicas de
Investimentos dos
Planos  administrados
pela Funpresp-Exe;"

Definir que
desenquadramento

passivo ndo é uma
hipdtese de rescisdo,
ou que haja tempo
habil para correcées
no prazo da norma"

Edital/
Documenta
¢ao

"Evitar
destituicdo do
gestor por
desenquadrame
nto passivo"

A Fundacdo entende que o artigo 35
da Resolucdo CMN n94.994/2022 e
alteracgdes, o qual versa sobre os casos
de desenquadramento
passivo, resguarda o fundo, quanto a
destituicdo do mandato infundada, a
saber,:

Art. 35. Ndo sdo considerados
como inobservancia aos
limites estabelecidos nesta
Resolugdo 0s
desenquadramentos passivos
decorrentes de:

| - valorizago de ativos
relativamente aos recursos
garantidores do plano;

Il - recebimento de a¢bes em
bonificagdo;

Il - conversdo de bbnus ou
recibos de subscrigdo;

IV - exercicio do direito de
preferéncia;

V - reestruturagcdo societdria
na qual a EFPC ndo efetue
novos aportes;

VI - operagbes previstas nos
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incisos Il, Ill e IV do art. 33 da
Lei Complementar n2 109, de
2001;
VIl - resgate de cotas de
fundos de investimento nos
quais a EFPC ndo efetue novos
aportes; e
VIl - recebimento de ativos
provenientes de operagées de
empréstimos realizados nos
termos do art. 29.
IX - processos de recuperacdo
judicial; e (Incluido pela
Resolugdo CMN n® 5.202, de
27/3/2025.)
X - reavaliagdo de imoveis.
(Incluido pela Resolugéo CMN
ne5.202, de 27/3/2025.)
§ 12 Os excessos referidos
neste artigo devem ser
eliminados no prazo de dois
anos da ocorréncia do
desenquadramento.
§ 29 A EFPC fica impedida, até
o respectivo enquadramento,
de efetuar investimentos que
agravem os excessos
verificados.

Entretanto, o texto foi ajustado para

facilitar a compreensao.
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"22.1.1 Deixar de atender, a qualquer
momento, os limites e restricdes
estabelecidos na politica de
investimento do FUNDO, na Resolugao
CMN n2 4.994/2022 e suas alteracgdes,
na Instrugdo CVM n2 175/2022, e
alteracGes  posteriores, ou nas
Politicas de Investimentos dos Planos

administrados pela Funpresp-Exe,
exceto para  desenquadramento
passivo, desde que o Fundo respeite
as regras e prazos de

reenquadramento estabelecidos nos
referidos normativos."

20 | TRX Gestora
de Recursos

Projeto Basico item 23.
"23 ALTERACAO
SUBJETIVA E admissivel

a fusdo, «cisdo ou
incorporagdo da
contratada com/em

outra pessoa juridica,
desde que sejam
observados pela nova
pessoa juridica todos os
requisitos de habilitagdo
exigidos na licitacdo
original; sejam mantidas
as demais cldusulas e
condicbes do contrato;
ndao haja prejuizo a
execucdao do objeto

"Descrever o
operacional e
requisitos no caso de
cisdo, fusdo ou
incorporagdo”

Edital/
Documenta
¢ao

"Gestor se
prepare para
prestar contas
no caso de
algum dos
acontecimentos
, evitando assim
a destituicdo
por nao
cumprimento
das
obrigatoriedade

S

A area técnica acompanha a analise da
Geréncia Juridica da Funpresp-Exe:
5.17. A TRX sugeriu "descrever o
operacional e requisitos no caso de
cisdo, fusdo ou incorporagao" para
que o "gestor se prepare para prestar
contas no caso de algum dos
acontecimentos, evitando assim a
destituicdo por ndo cumprimento das
obrigatoriedades”, em face de
dispositivo do Projeto Basico segundo
o qual:

23.1. E admissivel a fusdo, cisdo ou
incorporagdo da contratada com/em
outra pessoa juridica, desde que
sejam observados pela nova pessoa
juridica todos os requisitos de
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pactuado e haja a habilitacdo exigidos na licitacao

anuéncia expressa da original; sejam mantidas as demais

Funpresp-Exe a clausulas e condicdes do contrato; nao

continuidade do haja prejuizo a execucdao do objeto

contrato." pactuado e haja a anuéncia expressa
da Funpresp-Exe a continuidade do
contrato.

5.18. Conforme se verifica da leitura
do trecho acima transcrito, admite-se
gue uma pessoa juridica contratada
pela Funpresp-Exe passe por processo
de cisdo, fusdo ou incorporacao,
figuras  tradicionais do  Direito
Empresarial, desde que a pessoa
juridica resultante de tal
procedimento mantenha os requisitos
de habilitacdo e dé prosseguimento ao
cumprimento do objeto do contrato,
cabendo a Fundagdo se manifestar
expressamente com relagdo a
continuidade da avenga.
Evidentemente, ndo cabe a esta
Fundagao se imiscuir em assuntos que
dizem respeito a situacdo societaria de
seus prestadores de servicos, desde
gue isso ndo traga prejuizo a execucgao
da contratacao.

5.19. Cumpre destacar que nem
o Regulamento Interno de Licitacdes e
Contratagdes da Funpresp-Exe nem as
Leis n2 13.303/2016 e 14.133/2021
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tratam dessa questdo. O regulamento
interno transfere para o edital a
competéncia para o estabelecimento
de requisitos de admissibilidade de tal
hipétese. Assim sendo, no presente
caso, tem-se que a prestagdo de
servico admite que o prestador passe
por processo de fusdo, cisdo ou
incorporacao, dependendo a
continuidade da relagdo contratual de
uma expressa anuéncia da Funpresp-
Exe. O edital, portanto, serd a norma
regente neste aspecto.

5.20. Como o processo relacionado a
fusdes, cisdes e incorporacdes é muito
particular de cada caso, por vezes
dependendo da manifestacdo das
autoridades concorrenciais brasileiras,
ha uma dificuldade de estabelecer-se
um operacional a ser descrito no
edital e que devera ser seguido pela
contratada. Assim sendo, sugere-se
gue a contratada informe a Funpresp-
Exe do ocorrido no momento mais
oportuno (a exemplo de uma
mudanca de CNPJ), quando a fusdo,
cisdo ou incorporagcdao tiver se
concretizado, para que haja a expressa
anuéncia com relacao ao
contrato.

5.21. Dessa forma, no entendimento
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desta Fundacdo e em razdo
da dificuldade anteriormente
mencionada, ndo hd que ser acatada a
sugestdo de uma descricdo "do
operacional e requisitos no caso de
cisdo, fusdo ou incorporagcao”, até
porgue o que se espera é que nao haja
gualquer solugdo de continuidade na
prestacdlo do servico, cabendo
a contratada atentar para nao
descumprir qualquer obrigacao
contratualmente assumida.

21 RBR Gestao
de Recursos
Ltda

Projeto  Basico item

11.11

"11.1.1 Um Fundo de
Investimentos em Cotas
de Fundos Imobilidrios
(FOF-FIl), cujos FlII's
componentes da
carteira sejam listados
em Bolsa de Valores"

"Um Fundo de
Investimentos em
Cotas de Fundos
Imobilidrios (FOF-
FIl), cujos histérico
de investimento seja
representativo  de,
no minimo, 2/3 (dois

tercgos) de seu
patriménio  liquido
alocado em Fll’s,

sendo certo que tais
FlI's componentes da
referida carteira
sejam listados em
Bolsa de Valores."

Critérios de
habilitacdo

"A sugestdo é
no sentido de
esclarecer que o
histérico de
investimento do
fundo nao
necessariament
e deverd ser
composto Unica
e
exclusivamente
por Fil's,
evitando,
portanto, uma
interpretacao
no sentido de
que o fundo
tenha que ter
100% de sua

Para melhor entendimento da
composicdo da carteira do fundo a ser
submetido a analise técnica,
acataremos a sugestdo da gestora.

Texto ajustado:

"11.1.1 Um Fundo de Investimentos
em Cotas de Fundos Imobiliarios (FOF-
FIl) com no minimo 2/3 (dois tergos)
de seu patrimonio liquido histérico e
atual alocado em FlI's listados em
Bolsa de Valores.”
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carteira
investida
Flls."

em

22 RBR Gestao
de Recursos
Ltda

Estudos Técnicos
Preliminares item 83.1

"83.1 Um Fundo de
Investimentos em Cotas
de Fundos Imobiliarios
(FOF-FIl), cujos FllI's
componentes da
carteira sejam listados
em Bolsa de Valores."

"Um Fundo de
Investimentos em
Cotas de Fundos
Imobiliarios (FOF-
Fll), cujos histérico
de investimento seja
representativo de no

minimo 2/3 (dois
tercos) de seu
patrimoénio  liquido

alocado em Fll’s, e

Edital/
Documenta
¢ao

"A sugestdo é
no sentido de
esclarecer que o
historico de
investimento do
fundo nao
necessariament
e deverd ser
composto Unica
e

exclusivamente

Para melhor entendimento da
composicao da carteira do fundo a ser
submetido a analise técnica,
acataremos a sugestdo da gestora.

Texto ajustado:

"83.1 Um Fundo de Investimentos em
Cotas de Fundos Imobiliarios (FOF-FII)
com no minimo 2/3 (dois tercos) de
seu patrimonio liquido histérico e
atual alocado em Fll's listados em

certo que tais Fll's por Fll's, | Bolsa de Valores."
componentes da evitando portan
referida carteira to, uma
sejam listados em interpretacgao
Bolsa de Valores." no sentido de
que o fundo
tenha que ter
100% de sua
carteira
investida em
Flls."
23 | Banco Safra | Projeto Bdsico itens | "Sugerimos que o | Critérios de | "Garantir que o | A Fundagdo considera que o critério
10.2. prazo de andlise seja | habilitacdo | fundo  JSAF11 | de 36 meses atende minimamente a

,11.2,, 11.2.1.,11.4.2.

a),11.4.3.a),11.4.3.b) e
itens correspondentes
nos Estudos Técnicos

reduzido de 36
meses para 30
meses".

ndo fique de
fora da andlise
da licitagdo uma
vez que é o 1°

metodologia proposta para avaliacao
técnica do certame descrita na secdo
11 do Projeto Basico, considerando
que quanto maior o horizonte de
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Preliminares.

10.2. O primeiro critério
(Técnica) sera
dependente do

historico de resultados
obtidos no segmento
imobiliario para o fundo
indicado pela instituicdo
como

sendo representativo da
gestdo, em horizonte
minimo de 36 meses,
segundo as métricas da
metodologia elaborada
internamente e
especificada nas
secdes 11,12 e 13

11.2. O FOF/FIl indicado
pela instituicdo deverd
possuir histérico
minimo de 36 meses
consecutivos a contar
do fechamento do més
anterior a abertura dos

envelopes de
habilitacao deste
certame.

11.2.1. A janela
temporal escolhida para
a analise técnica
correspondera ao maior

lugar em
Retorno  Total
(Cota

patrimonial  +
Rendimentos
distribuidos), e
também, o
maior indice
Sharpe na janela
(Out/2021 - seu
inicio) até
(Mar/2024). Foi
considerada
uma amostra de
15 Fundos
imobilidrios que
investem mais
de 2/3 da sua
carteira em
outros fundos
imobilidrios e
cujas gestoras
possuem  mais
de RS1 Bilhdo
em FlIs. O fundo
atende aos
requisitos do
Edital e tem
performance
quantitativa
destacada.

tempo analisado, maior sera a
probabilidade de validacdo da
experiéncia do gestor frente aos
diversos cenarios e desafios
vivenciados ao longo do tempo e
como foram os efeitos das decisdes de
gestdo dos fundos nos resultados
auferidos pelos fundos geridos. Desta
forma se optou em considerar a janela
de 36 meses como forma de analise
minima que suporta a exigéncia
imposta na Lei 12.618/2012 e suas
alteragGes, que determina no Art. 15 e
paragrafo § 49:
§ 42 O edital da licitacao
prevista no § 32 estabelecer3,
entre  outras, disposicGes
relativas aos limites de taxa de
administragdo e de custos que
poderdao ser imputados aos
fundos, bem como, no que
concerne aos administradores,
a solidez, o porte e a
experiéncia em gestdo de
recursos.
Além disso, a Fundagdo padronizou a
mesma janela de tempo em processo
de selecdo de gestores exclusivos
anteriormente, a saber:
Edital da Concorréncia ne
01/2020/Funpresp-Exe
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periodo comum dentre
as séries histdricas
recebidas,
correspondentes aos
fundos de investimento
apresentados pelas
instituicdes licitantes,
limitado ao minimo de
36 meses exigidos na
habilitacao.

11.4.2. a) Nesse caso,
sera avaliado o retorno
ajustado ao risco, sendo
o risco medido pela
volatilidade da cota no
periodo (minimo de 36
meses)

11.4.3. a) Nesse caso,
sera avaliado o retorno
acumulado, medido
pela variagao
percentual na cota, por
periodo minimo de 36
meses,
comparativamente aos
demais  competidores
habilitados.

11.43. b) Conforme
citado anteriormente, o
horizonte da andlise
serd o maior periodo

Adiciona-se a
isso, o fato de
que, ao término
dos tramites
burocraticos da

licitagao e
abertura do
novo fundo
exclusivo, o
fundo ja tera o
histérico

completo de 36
meses."
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Funpresp
comum, limitado ao
minimo de 36 meses,
dentre as séries
histéricas dos fundos
indicados pelas
instituicoes licitantes.
24 UBS Edital item 1.1 "No item 1.1 do | Edital/ Duvidas sobre a | O edital n? 02/2024 de Consulta
edital, item “Data da | Documenta | data da sessdo | Publica é parte integrante do processo
"1.1. A sessdo publica | sessdo”, consta | ¢do de abertura do | licitatério e segundo o Regulamento
para recebimento e | ainda sem certame. Interno de Licitagdes e ContratacGes
inicio de abertura dos | preenchimento. da Funpresp-Exe, seu objetivo é
envelopes relativos a | Neste caso, o prazo coletar as manifestacdes de todos os
habilitacdo, a proposta | informado abaixo interessados, acerca de contratagdo
técnica e a proposta de | (“12/04/2024 a futura, em situacbes de elevada
precos, dar-se-d& no | 14/05/2024”) refere- complexidade ou de investimentos
local, data e hordrio | se apenas ao envio substanciais. Deste modo, apds
abaixo especificados: de comentdrios ao publicagdo da manifestacdo da
Edital, correto? Fundagdo acerca da Consulta Publica
Data da sessdo: | Sendo que para isto n2 02/2024 serdo realizados ajustes no
_/ /2024 deve ser utilizado o edital e o mesmo sera publicado com
execel anexo? Existe as datas especificas, considerando os
algum prazo para prazos legais.
participagao no
Edital Concorréncia
ou este ainda serd
publicado?"
25 Banco BTG | Projeto Basicoitem 5.1 | "Tendo em vista a | Gestdo do | Alinhamento da | A drea técnica acompanha a andlise da
Pactual "5.1 Nos termos da | regulamentacdo dos | Fundo/Polit | politica de voto | Geréncia Juridica da Funpresp-Exe:
Resolugdo CVM n? | Flls e a caracteristica | icadevoto | do fundo a ser | "5.5 Sugere o BTG que seja inserida
175/2022, e alteracBes | de atuacgdo ativa dos constituido a | "exigéncia para que a politica de voto
posteriores, objetiva-se | Gestores em politica de voto | do Fundo esteja alinhada com a
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a contratacao de
GESTOR de recursos
com as seguintes
atribuigdes:

Il. exercer o direito de
voto decorrente dos
ativos financeiros
detidos pelo FUNDO,
realizando todas as
demais acoes
necessdrias para tal
exercicio, observado o
disposto na politica de
voto do FUNDO."

assembleias, sugere-
se exigéncia para
que a politica de
voto do Fundo esteja
alinhada com a
Politica de Votos da
propria gestora
contratada, de forma
que as eventuais
situacBes de conflito
de interesses sejam
mitigadas e que toda
manifestacdo por
parte do Gestor
esteja em linha com
a regulacdo vigente."

das gestoras

ganhadoras
certame.

do

Politica de Votos da prépria gestora
contratada, de forma que as eventuais
situagdes de conflito de interesses
sejam mitigadas e que toda
manifestacdo por parte do Gestor
esteja em linha com a regulagdo
vigente", sugestdo essa que ndo veio
acompanhada de qualquer
fundamentacao juridica.

5.6. Muito embora se trate de questdo
eminentemente técnica, sobre a qual
nao cabe manifestacdo desta Geréncia
Juridica, verifica-se que se trata
de matéria ndo afeta ao processo de
licitagdo propriamente dito, podendo
e devendo ser discutida entre as
partes, Fundagdo e gestora
contratada, apésa celebragdo do
contrato, sob pena de se criar uma
restricdao ou mesmo um
engessamento desnecessdrio e que
pode trazer prejuizo para o processo
licitatorio e para a Fundagao.

5.7. Dessa forma, esta Fundacgdo
manifesta-se pela ndo aceitacdo da
sugestdao em aprego.

Entretanto, cabe ressaltar que ndo ha,
a principio, intencdo de que a Politica
de Voto do Fundo nao esteja alinhada
com a Politica de Votos da propria
gestora contratada. Para casos que
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venham a gerar dlvidas, ou mesmo
eventuais situagbes de possiveis
conflitos de interesses, podemos
tratar no Regulamento do Fundo que
sera constituido futuramente.

26

Banco BTG
Pactual

Projeto Basico item 6.8.
"6.8 Com os avancos da
diversificacdo nas
modalidades de ativos
que compdem a carteira
de investimentos da
Funpresp-Exe, o]
proximo passo é
implementar o mandato
do segmento
imobilidrio, para
ampliar os graus de
liberdade de gestdo da
carteira de
investimentos com a
diversificagao,

observadas as diretrizes
estabelecidas pela
Resoluggo CMN n?
4.994/2022 e alteragbes
posteriores, definidas
no Plano de Ag¢do Anual
2021, 2022, 2023 e
2024 e na Politica de
Investimentos (PI
2024/2028)."

"Cabe pontuar que
em eventual
alteracdo na Politica
de Investimentos da
Funpresp que venha
a alterar de forma
significativa a
alocacdo dos ativos
do Fundo é razoavel
permitir um prazo
para readequagdo e
reenquadramento da
carteira do Fundo.
Esse prazo,
idealmente acordado
entre Gestor e

Funpresp, possui
como objetivo
minimizar eventuais
prejuizos que
possam ocorrer

tendo como base um
mercado de liquidez
reduzida, como no
caso do Ativo-Alvo
do presente edital."

Edital/
Documenta
¢ao

Entendemos que o encaminhamento
sobre a sugestdo esta contemplada no
item 7.11.5 do Projeto Basico (PB):
"7.11.5. O gestor terdaté 60
(sessenta) dias apds a integralizacdo
dos recursos (D+60) para ajustar a
carteira ao regulamento e as Politicas
de Investimentos. Em caso de
mudancas nas Politicas de
Investimentos que afetem a
composicdao dos FUNDOS, o gestor
terd o mesmo prazo legal para se
adequar;"
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Funpresp
27 Banco BTG | Projeto Basico item 7.2 | "Sugere-se a adoc¢do | Edital/ O critério de RS1 Bilhdo de reais de
Pactual "7.2 Os GESTORES | de critérios mais | Documenta recursos geridos em fundos de
devem  possuir, no | rigorosos para | ¢ao Investimentos Imobilidrio, conforme

minimo, RS 1 bilhdo sob
gestdo em Fundos de
Investimentos

Imobiliario (FI)
registrados na CVM e
divulgado no Ranking
ANBIMA de Gestores de
Fundos de
Investimento. Tal
volume de recursos sob
gestao sugere maior
acumulo de expertise,

solidez no negdcio,
habilidade na
construgdo de
estratégias e no
controle de riscos
inerentes a esse
segmento em

evolugao."

minimos que o
Gestor possa se
classificar para
participar do
presente edital de
RS$1 bilhdo para, pelo
menos, RS6 bilhdes.
Tal valor possui
como intuito garantir
que o] Gestor
selecionado possua
exposi¢do a mais de

um setor no
segmento de Flls,
tendo como

consequéncia maior
probabilidade de que
equipes maiores e
multidisciplinares

estardo responsaveis
pela alocacdo dos
recursos. Sugere-se
ainda que seja
adotado um critério
publico para
definicdo do valor
sob gestao da
instituicdo de forma

ranking Anbima e metodologia de
apuracdo do mesmo, foi estabelecido
no edital a fim de atender a Lei n2
12.618/2012, no § 42 do art. 15,
guanto a observacdo da solidez, porte
e experiéncia dos prestadores de
servicos que fardo a gestdo de parte
dos recursos garantidores dos planos
de previdéncia complementar geridos
pela  Funpresp-Exe. Ademais, o
Patrimonio Liquido da Fundagdo em
abril de 2025 ja supera os R$12 (doze)
Bilhdes de reais, sendo considerado
razodvel que os prestadores de
servicos especializados e autorizados
pela CVM se aproximem de 10% do PL
da Fundagdo no segmento de
aplicagdo relativo ao objeto do
certame. O objetivo é atrair para a
concorréncia, de modo global,
prestadores de servicos especializados
na gestdo do mandato licitado que
possuam experiéncia e estrutura.
Conforme anexo | no ranking da
ANBIMA de Gestores de Fundos de
Investimento, do més de abril de
2025, hd 55 gestores com até RS1
bilhdo de reais sob gestdo em fundos
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a evitar
entendimento
ambiguos, para esse
caso, entendemos
como ideal o Ranking
Anbima. Ainda sobre
o valor minimo para
participar do edital,
de acordo com o
Ranking Anbima de
Marco/2024,
aumentar o valor
minimo para RS$9
bilhdes garante
ainda possibilidade
de participacdo de
ampla concorréncia
de, pelo menos 6 das
mais renomadas
casas de gestdo de
recursos do Brasil."

imobilidrio, o que permite uma ampla
concorréncia.

28

Banco BTG
Pactual

Projeto Basico itens
7.11a7.11.7

"7.11 No que se refere
aos prazos de aplicagdo
e resgate, os FUNDOS
deverdao  seguir os
seguintes parametros:
7.11.1. A
disponibilizacao dos
recursos para aplicacao

"Sugerimos estender
o prazo para
alocagao dos
recursos do Fundo,
tendo como Dbase
fato de que a
alocacdo deve ser
fundamentalista

para maximizar o
resultado no longo

Edital/
Documenta
¢ao

A Fundagdo compreende que os
prazos descritos no Projeto Basico sdo
aderentes as praticas de mercado,
conforme pesquisa do anexo lll, onde
os  fundos multimercado em
funcionamento no escopo do objeto
do certame e nos quais o prazo de
resgate nao estdo vinculados ao
término do Fundo, sdo compativeis
com os prazos ja estabelecidos no
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e a conversao das cotas
para aplicacdo deverao
ser efetuadas no dia
seguinte ao envio da
ordem (D+1);

7.11.2. A conversdo da
cota das ordens de
resgate e sua respectiva
liguidacdo financeira
devera ser realizada em
até 90 (noventa) dias
corridos a partir da
ordem de resgate
(D+90);

7.11.3. Destaca-se que
os prazos de resgate
atenuam a menor
liquidez tipica
observada na classe de
ativo a ser contratada,
permitindo que a
negociacdo dos ativos
em carteira ndo incida
em perdas ao cotista;
7.11.4. Observa-se que,
para efeito da contagem
dos prazos, as ordens
deverdao ser realizadas
até o horario estipulado
pelo ADMINISTRADOR.
7.11.5. O gestor tera até

prazo e tendo em
vista a liquidez
reduzida do mercado
de cotas de Flls.
Entendemos que
algo escalonado, em
linha com a politica
de resgates sugerida
a seguir, porém com
prazos reduzidos:

¢ Para aplicagdes de
até R$20mm: D+30

e Para aplicacbes
entre R$21mm até
R$50: D+60

e Para aplicacbes
entre RS51mm até
R$100mm: D+90

e Para aplicagdes
acima de R$101mm:
D+120 Sendo certo
de que o Fundo
podera contar com
certo % de seu PL
aplicado em cotas de
outros Fundos de
Investimentos ou
Titulos de Renda Fixa
como parte da sua
estratégia de

edital.

Ajuste de entendimento (sera
alterado em todas as partes
relacionadas do edital):

“Ap6s a alocagdo inicial que seguird o
prazo de constituicdo do fundo
(D+60), todos prazos de aplicacdo
posteriores serdo

padronizados em D+120,
independente do montante. Tal
escolha se deve ao carater de menor
liguidez dos ativos imobilidrios.”
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60 (sessenta) dias apos
a integralizacdo dos
recursos (D+60) para
ajustar a carteira ao
regulamento e as
Politicas de
Investimentos. Em caso
de mudancas nas
Politicas de
Investimentos que
afetem a composicdo
dos FUNDOS, o gestor
terd o mesmo prazo
legal para se adequar;

7.11.6. Os 2 (dois)
GESTORES DE FUNDOS
com maior pontuagao
no ranking estabelecido
nas metodologias
descritas nas se¢oes 11,
12 e 13 deste processo
licitatorio terdo prazo
de até 90 dias corridos,
a partir da assinatura do
contrato, para
constituicdo dos fundos
em todos o0s seus
aspectos legais para
recebimento de
aportes. As mesmas
condicbes e prazos

investimentos e
liguidez.  Sugere-se
flexibilizar a regra
para que a cotizagao
possa ser feita em
até D+1 a depender
do horario em que o
pedido for feito e o

aporte realizado.
Esse ponto é
meramente
operacional, que
pode ser alterado
mediante
alinhamento de

fluxos com futuro
Administrador, como
bem observado pelo
item 7.11.1; Dada a
liquidez reduzida do
mercado de cotas de

Flls, sugere-se
flexibilizar o prazo de
resgate a ser
realizado a fim de
evitar que a
rentabilidade seja
prejudicada, de

forma que o prazo
possa ser escalonado
de acordo com os
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serao estabelecidos
para os FUNDOS que
constituirem o cadastro

reserva e forem
convocados para
recebimento de
aportes;

7.11.6.1. Durante o
prazo fixado no item
7.11.6 a Funpresp-Exe
podera solicitar aos
GESTORES contratados
informacgdes atualizadas
acerca das providéncias
ja adotadas para a
constituicdo dos fundos,
as quais deverdao ser
prestadas no prazo de 5
dias Uteis;

7.11.6.2. E facultado a
Funpresp-Exe prorrogar
0 prazo previsto no item
7.11.6, a partir de
solicitacdo
fundamentada
formalizada pelo
GESTOR, antes de
exaurido o prazo.
7.11.6.3. Caso nao
sejam  acatadas as
justificativas para a

valores  solicitados
efou % do PL
resgatado. Por
exemplo:

e Para resgates de
até 10% do PL do
fundo, limitados a
R$20mm: D+60

e Para resgates de
11% até 30% do PL
do fundo, limitados a
R$50mm: D+120

e Para resgates de
31% até 50% do PL
do fundo, limitados a
R$80mm: D+180

. Para  resgates
acima de 51% do PL,
acima de RS$80mm:
D+360 Sendo certo
de que o Gestor ird
efetuar os melhores
esforgos para
cumprir com maior
antecedéncia
possivel os prazos
acima dispostos.
Caso o Fundo venha
a ter prazos
reduzidos para a
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Funpresp
inobservancia do prazo | cotizacdo de seus
de constituicdo  do | resgates, esse
FUNDO DE | poderd reduzir a
INVESTIMENTO possibilidade de Flls
MULTIMERCADO, serda | aderentes a Politica
formalizado o Termo de | de Investimentos a
Rescisdo Contratual | Flls de maior
Unilateral, acerca do | liquidez, podendo
qual sera dada ciéncia | limitar potencial de
ao GESTOR do FUNDO. retorno e
7.11.7. A rescisdo de | rentabilidade do
que trata o item | Fundo."
anterior ndo afasta
eventual apuracdo de
responsabilidade  civil,
administrativa e/ou
penal em virtude do
descumprimento  das
obrigacdes pactuadas.
29 Banco BTG | Projeto Basico itens 9.1 | Aumentar o AUM do | Edital/ Ver item n° 28 (acima).
Pactual e9.1.1 critério de | Documenta
"9.1. Sem prejuizo do | habilitagdo. ¢ado
disposto em normativos
que tratam de
procedimentos de
licitagOes e
contratacdes, quanto a
habilitacdo juridica,
fiscal, trabalhista, social
e econOmica financeira
dispostas no Edital, sera
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exigido a comprovacao
dos requisitos a seguir
para atendimento de
habilitacdo técnica:

9.1.1. No minimo, RS 1

bilhdo (um bilhdo de
reais) em ativos do
segmento  imobilidrio

sob gestdo, sendo Fll,

apurado no Ranking
ANBIMA

correspondente a
informacao mais

recente disponivel no

portal da ANBIMA, a
data de abertura dos
envelopes de
habilitacdo do
certame;"
30 Banco BTG | Projeto Basico itens | "Sugere-se que o | Edital/ Ampliar o | A Fundagdo considera que o critério
Pactual 10.2 horizonte de | Documenta | horizonte de | de 36 meses atende minimamente a
"10.2 O primeiro critério | histérico e | ¢do avaliagdo  dos | metodologia proposta para avaliagdo
(Técnica) serd | investimentos fundos que | técnica do certame descrita na se¢do
dependente do | analisado pelos serao 11 do Projeto Basico, considerando
historico de resultados | critérios  objetivos submetidos a | que quanto maior o horizonte de
obtidos no segmento | seja de pelo menos andlise técnica. | tempo analisado, maior serd
imobiliario para o fundo | 60 meses a partir da probabilidade de validacdo da
indicado pela instituicdo | data de publicacao experiéncia do gestor frente aos
como sendo | do edital. Tendo em diversos cenarios e desafios
representativo da | vista toda a vivenciados ao longo do tempo e
gestdo, em horizonte | volatilidade como foram os efeitos de suas
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minimo de 36 meses,
segundo as métricas da
metodologia elaborada
internamente e
especificada nas se¢Ges
11,12 e 13."

observada no
mercado global,
reflexo ndao apenas
da pandemia de

Covid-19 mas
também pela
transformacao de
toda conjuntura

macroeconomica
brasileira da ultima
década, entendemos
que o periodo de
2017 até final de
2022 ou inicio de
2023 como minimo
para demonstrar
como a Gestora se
portou e tomou
decisdes em periodo
de maior estresse no
mercado, tanto em
momento de
reducao da taxa de
juros/Selic quanto no
aumento observado
ao longo de 2021 e
2022."

decisdes nos resultados auferidos
pelos fundos geridos. Desta forma se
optou em considerar a janela de 36
meses como forma de analise minima
que melhor suporta a exigéncia
imposta na Lei 12.618/2012 que
determina no Art. 15 § 49:
§ 42 O edital da licitacdo
prevista no § 32 estabelecerd,
entre  outras, disposicbes
relativas aos limites de taxa de
administragdo e de custos que
poderdo ser imputados aos
fundos, bem como, no que
concerne aos administradores,
a solidezz, o porte e a
experiéncia em gestdo de
recursos.
Além disso, a Fundagao padronizou o
mesma janela de tempo em processo
de selegdo de gestores exclusivos
anteriormente, a saber:
Edital da Concorréncia ne
01/2020/Funpresp-Exe

Projeto Basico itens
11.2

"11.2 O FOF/FIl indicado
pela instituicdo devera

"Sugere-se que o
horizonte de
historico e
investimentos

Documenta

Ver item n° 30 (acima).
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possuir histdrico
minimo de 36 meses
consecutivos a contar
do fechamento do més
anterior a abertura dos

envelopes de
habilitacao deste
certame."

analisado pelos serao
critérios  objetivos submetidos a
seja de pelo menos analise técnica.

60 meses a partir da
data de publicagdo
do edital. Tendo em

vista toda a
volatilidade

observada no
mercado global,

reflexo ndo apenas
da pandemia de

Covid-19 mas
também pela
transformacao de
toda conjuntura

macroeconOmica

brasileira da ultima
década, entendemos
que o periodo de
2017 até final de
2022 ou inicio de
2023 como minimo
para demonstrar
como a Gestora se
portou e tomou
decisdes em periodo
de maior estresse no
mercado, tanto em
momento de
reducao da taxa de
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juros/Selic quanto no
aumento observado
ao longo de 2021 e
2022."

32 Banco BTG
Pactual

Projeto Basico itens
11.1e11.1.1

"11.1 0 gestor
apresentara um Fundo
de sua carteira, com a
classificacdo
mencionada no item
11.1.1 a seguir, que seja
representativo da
qualidade do time de
gestdo, e a Funpresp-
Exe avaliara e
ponderard critérios de
Técnica e de Prego,
combinando e
ponderando seus
resultados para a
formagao da Nota Final
de classificagdo dos
gestores  interessados
neste certame, nos
seguintes termos:"

"Recomenda-se que
o fundo apresentado
como exemplo seja
restringido ao
formato Titulos e
Valores Mobiliarios e
que possua mais de
50% do portfélio
investidos em cotas
de Flls em todo o
periodo de andlise
apresentado. A
motivacdo de tal %
deriva da proépria
carteira de
investimentos que
serd construida ao
final do presente
edital, garantindo
que todos 0s
Gestores analisados
terdo como base o
mesmo critério de

avaliacao ao
apresentar seu
trabalho passado.

Sugere-se ainda que

Edital/
Documenta
¢ao

Para melhor entendimento da
composicdo da carteira do fundo a ser
submetido a analise técnica,
acataremos a sugestdo da gestora de
indicar o percentual de cotas de
fundos imobiliarios. No entanto, a
representatividade destes fundos em
carteira sera de 2/3, compreendendo
maior aderéncia do mercado. Quanto
a janela de 36 meses de observacdo, a
resposta foi contemplada na sugestado
n2 30.

Texto ajustado:

"11.1.1 Um Fundo de Investimentos
em Cotas de Fundos Imobiliarios (FOF-
FIl) com no minimo 2/3 (dois tercos)
de seu patrimonio liquido histérico e
atual alocado em Fll's listados em
Bolsa de Valores."
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a Funpresp informe
no edital a alocacdo
%  esperada da
carteira do Fll
investido a  ser
apresentado, dando
a oportunidade da
Gestora participante
do edital de
apresentar portfélio
gue mais se adeque

ao plano de
investimentos
desejado. Caso

disponivel, tendo em
vista as varia¢des no
mercado
macroecondmico
nacional e mundial,
recomenda-se
estender o prazo de
analise para o
minimo de 60 meses.
Tal prazo deveria ser
igualmente refletido
no item 11.2.1, assim
como ja citado como
sugestao de
alteracdo no item
10.2."
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Funpresp

33 Banco BTG | Projeto Basico itens | "Esse item do edital | Edital/ As cotas dos fundos que serdo
Pactual 11.5e11.5.2. traz o IS (indice de | Documenta submetidas pelos gestores para

"11.5. A Funpresp-Exe | Sharpe) para a | ¢do analise técnica proposta no certame,

disponibilizara o retorno | mensuragao do serao as cotas patrimoniais ajustadas

do portfélio da carteira | retorno do Fll por proventos e todos os eventos que

propria, mediante | apresentado impactaram a cota. Entretanto, o

solicitacao dos | ajustado pela sua entendimento interno considera o

interessados pelo e- | volatilidade. Por indice de Sharpe suficiente para a

mail[3]:
licitacao@funpresp.com
.br, para andlise e
calculos das instituicGes
licitantes e realizard a
conferéncia das
informagdes recebidas
sobre os Fundos de
Investimentos
apresentados pelas
instituicdes por meio de
consulta a banco de
dados especificos do
segmento. Ressalta-se
que os cdlculos oficiais
segundo a metodologia
apresentada serao
realizados pela
Funpresp-Exe.]

11.5.2. Fica facultado a
Funpresp-Exe divulgar a
atualizacdo da cota da
carteira prépria no

mais que o IS seja
amplamente

utilizado na industria
como ferramenta de
analise de fundos de
investimento,

entendemos que a
aplicacao direta
deste conceito para
os Flls pode levar a
uma andlise errénea
sobre a qualidade de
um portfdlio,
especialmente no
caso de um Fl
“Fundo de Fundos”.

Quando essa
metodologia é
aplicada para
analisar a
performance de
Fundos de

Investimento

analise proposta, principalmente em
relacdo ao Risco de Mercado.
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intervalo de 45 dias
Uteis da publicacdo do
edital e a entrega dos
envelopes."

Multimercado, ela
utiliza como base a
cota diaria do FIM A
ou FIM B, sendo
certo que que a
variacdo dessa cota é

a propria
representacao da
performance e

volatilidade de cada
FIM. Tal cota
utilizada no critério
deve seguir as mais
disseminadas regras
de precificacdo de
ativos, de forma que
a cota venha refletir
o valor justo, o seu
“fair value”, que sera
utilizado como base
para todo o fluxo de
aquisicdo e resgate
de cotas no dia a dia
da operagdao do
fundo. Entretanto,
essa dindmica é
totalmente diferente
para o mercado de
Flls. Dado que as
cotas de um Fll sdo
negociadas em
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mercado de balcdo
organizado ou bolsa,
em momentos muito
especificos em que o
valor de negociagao
das cotas coincidird
com o “fair value”
calculado

mensalmente  pelo
Administrador, de
forma que ao aplicar
diretamente a
metodologia do IS
sobre esse valor, sua
nocao de
volatilidade sera
distorcida. Por fim, o
objetivo de um FIl é
auferir ganhos que
serdo repassados aos
seus investidores por
meio da distribuicdo
de rendimentos,
conforme propria Lei
no 9.799/99 que
estabelece critérios
para isencdao de
tributacdo de sua
receita desde, entre
outros critérios,
distribuam ao menos
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95% de sua receita
operacional
semestralmente.
Dessa forma, ao
analisar Flls, deve-se
ter em mente que a
maior parte do seu
resultado gerado
deve vir por meio do
pagamento regular
de dividendos, e ndo
por meio do
aumento do valor
patrimonial da cota.
Dessa forma, como
ja  descrito pelo
préprio edital,
entendemos que a
cota patrimonial do
Fundo apresentado
caso ele seja um
Fundo de
Investimento
Imobiliario ajustado
por proventos, seja a
melhor forma de
refletir corretamente
a sua volatilidade
com base no
portfélio construido
pelo  Gestor no
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periodo de analise.
Como exemplo, para
os processos de

construcao de
portfélio da BTG
Pactual Asset
Management, é

utilizado o modelo
de otimizacdo Black-
Litterman como
base. Esse modelo
procura aprimorar a
otimizacdo da Teoria

Moderna de
Portfolio (MPT), a
qual considera

apenas risco e
retornos realizados
para  calcular a
fronteira eficiente. A
utilizagdo do modelo
Black-Litterman

permite incorporar
as analises e visoes
macroeconOmicas da
equipe do BTG
Pactual no processo
de otimizacdo de
carteira. Dessa
forma, é possivel
combinar a andlise
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do cendrio
macroecondmico

com o valuation das
classes de ativos,
gque por sua vez
implica em
expectativas de
retorno para as
diferentes classes e
geografias de ativos,
servindo por fim,
como input para a

otimizacdo do
portfdlio,

juntamente com
padrdoes  histdricos
de retorno e
variancia-

covariancia. Vale
destacar que o
modelo Black-

Litterman parte do
portfélio de mercado
(considerando o
Market Cap dos
ativos) e, por meio
de MVO busca o

portfélio com
melhor relagcdo risco
retorno.

Diferentemente da
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otimizacdo da MPT,
essa abordagem
evita a concentragao
exacerbada em
determinada classe
de ativo com relagdo
risco X retorno
realizada melhor que
as demais, bem
como a exclusdo de
determinado  ativo
que tenha um IS
realizado inferior
com alta correlagdo.
Entendemos que na
atual conjuntura,
com juros globais
subindo de forme

vertiginosa apos
passarem por
periodo em

patamares minimos
e valuations de
ativos préximo das
maximas historicas,
o retorno a frente
dos ativos deve ser
inferior ao retorno
realizado dos ultimos
anos. Nesse
contexto, um
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modelo de
otimiza¢ao que traga
flexibilidade de
ajustar retornos
esperados, passa a
ser uma ferramenta
fundamental para a
construcdo de um
portfélio eficiente."

34 Banco BTG
Pactual

Projeto Basico itens

16.3

"16.3 A
performance serd
calculada segundo
metodologia descrita na
Seg¢dao 12 — Do Prego —e
provisionada por dia util
e serd paga no dia util
subsequente ao periodo
de apuragao de 252 dias
Uteis, sempre como
despesa do FUNDO."

taxa de

"Como padriao de
mercado, sugerimos

que a taxa de
performance seja
calculada
diariamente e
apropriada
diariamente na cota
do FIM como
despesa, porém que
ela seja paga ao
Gestor

semestralmente,

sendo os periodos de
apuragao nos meses
de junho e
dezembro. 0]
pagamento pode ser
flexibilizado para que
seja realizado até o
final do més
subsequente ao da

Edital/
Documenta
¢ao

Alterar a prazo
de pagamento
da taxa de
performance
proposta no
edital.

A CMN n24.994/22 e suas alteragdes
no art. 34° estabelece:

"A aplicacdo de recursos pela EFPC em
fundo de investimento ou em
carteiras administradas, quando os
regulamentos ou contratos
contenham cldusulas que tratem de
taxa de performance, esta
condicionada a observancia da
regulamentacgdo especifica da
Comissdo de Valores Mobilidrios."

e na CVM n2175/22 - Anexo
Normativo I, Sec¢do Il, estabelece:

"Art. 28. O regulamento pode
estabelecer a cobran¢a de

taxa de performance pelo
gestor.
§ 19 A cobran¢a da taxa

de performance deve atender
aos seguintes critérios:
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Funpresp
apuragao, por
exemplo." Ill — cobranga por periodo, no
minimo, semestral; e"

Considerando que nao ha
impedimento normativo para que a
taxa de performance seja paga no
periodo de apuracdo de 252 dias uteis,
se optou em manter a redagdo do
edital, visando manter o padrdo
adotado nos fundos restritos ja

contratados pela Fundacao.
35 Banco BTG Edital item 7.21.1 "Atualmente no | Edital/ Duvida sobre | Ndo vislumbramos impedimento na
Pactual "7.21.1 balanco | grupo BTG Pactual | Documenta | Qualificacdo apresentacdo de documentacdo da
patrimonial e | temos uma estrutura | ¢cao Economico- controladora do grupo econémico da
demonstracdes na qual a BTG Financeira. licitante, desde que devidamente
contdabeis do ultimo | Pactual Asset ¢é comprovado o vinculo societario e que
exercicio  social, ja | controladora da BTG os documentos apresentados

exigiveis e apresentados
na forma da lei, que
comprovem a  boa
situagdo financeira da
empresa, vedada a sua
substituicao por
balancetes ou balangos
provisérios,  podendo
ser atualizados por
indices oficiais quando
encerrado ha mais de 3
(trés) meses da data de
apresentacao da

Pactual Gestoras de
Recursos, brago de
investimentos

focado em ativos
iliquidos e por onde
é realizada a gestdo
dos Flls do BTG
Pactual. Pela propria
estrutura entre as

empresas, todos
indicadores
financeiros sdo

consolidados na BTG

atendam integralmente as exigéncias
do edital relativas aos requisitos de
habilitacdo. Ressalta-se, ainda, que
ndao poderd haver duplicidade de
participacdo entre controladora e
subsididria no presente certame, em
conformidade com o entendimento
firmado no Acdérd3o n2 2803/2016 —
Plendrio do Tribunal de Contas da
Uniao.
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Funpresp

proposta;" Pactual Asset, dessa
forma, solicitamos
para que seja
possivel apresentar
os balangos e indices
financeiros
solicitados a partir
da

empresa controlador

a.

36 Banco BTG Edital SICAF - GELOG. "No edital destaca | Edital/ O licitante devera atender aos
Pactual "Esclarecimento sobre | empresas ndo | Documenta critérios descritos no item 7.9 do
cadastro no SICAF" cadastradas no SICAF | ¢do - edital.

poderdo participar?
Devem entregar
alguma
documentagdo
distinta das
demais?"

Brasilia, 18 de junho de 2025

FABIANO SOARES DOS SANTOS JOAO BATISTA DE JESUS SANTANA

Gerente de Analise, Pesquisa e Planejamento - GEAPP Coordenador de Contrata¢des e Aquisi¢cdes - COCAQ
Geréncia de Patrimdnio, Logistica e Contratagdes - GELOG
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de assinatura versao 1.1244.0 disponibilizado em https://app.clicksign.com.

20 jun 2025, 09:31:31 Fabiano Soares dos Santos assinou. Pontos de autenticacdo: Token via E-mail

fabiano.santos@funpresp.com.br. CPF informado: 707.852.011-49. IP: 189.85.93.174.
Localizacao compartilhada pelo dispositivo eletrénico: latitude -15.7908992 e longitude
-47.8871552. URL para abrir a localizagdo no mapa: https://app.clicksign.com/location.
Componente de assinatura versao 1.1244.0 disponibilizado em https://app.clicksign.com.
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https://app.clicksign.com/location?latitude=-15.7908992&longitude=-47.8871552

CI' I H Datas e horarios em GMT -03:00 Brasilia
IC <SIgn Log gerado em 20 de junho de 2025. Versdo v1.46.0.

20 jun 2025, 09:31:32 Processo de assinatura finalizado automaticamente. Motivo: finalizacdo automatica apés a
Ultima assinatura habilitada. Processo de assinatura concluido para o documento nimero
ebae78e2-2e0a-46ce-820a-da64f025f4ch.

ICP Documento assinado com validade juridica.
Brasil Para conferir avalidade, acesse https://www.clicksign.com/validador e utilize a senha gerada pelos signatarios

}b ou envie este arquivo em PDF.
As assinaturas digitais e eletrénicas tém validade juridica prevista na Medida Provisoria n°. 2200-2 / 2001

Este Log é exclusivo e deve ser considerado parte do documento n° ebae78e2-2e0a-46ce-820a-da64f025f4ch, com os efeitos
prescritos nos Termos de Uso da Clicksign, disponivel em www.clicksign.com.
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