
 

 

 

São Paulo, 7 de agosto de 2026. 

 

 

Ao Agente de Contratação responsável pela condução da concorrência nº 90001/2026,  

 

Ref.: Edital da Concorrência nº 90001/2026 – Fase de diligência 

 

Assunto: Pedido de Recurso Administrativo 

 

 

A Trígono Capital Ltda, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 28.925.400/0001-27, por meio de seu representante legal infra-

assinado, vem respeitosamente à presença de V. Sa. apresentar Pedido de Recurso Administrativo, com fulcro nos 

fatos a seguir expostos. 

 

1. Da Síntese dos Fatos 

A Recorrente participou do certame referente ao Edital de Licitação nº 90001/2026 e foi desclassificada sob a alegação 

de descumprimento do limite de concentração da carteira do fundo submetido para análise técnica. A justificativa 

fundamentou-se no fato de que a exposição a um único emissor superou o percentual de 20%. 

 

Contudo, a referida extrapolação ocorreu de forma puramente passiva, decorrente de variações operacionais de 

aplicação e resgate no fundo, e não por ato de gestão ativa ou negociação direta da carteira por parte do gestor. 

 

2. Do Direito e das Razões de Revisão 

2.1. Da Distinção entre Desenquadramento Passivo e Gestão Ativa 

No âmbito da regulação e das práticas do mercado financeiro e de capitais (normas da Comissão de Valores Mobiliários 

– CVM), há clara distinção entre: 

• Desenquadramento Ativo: Ocorre quando o gestor realiza novas aquisições de ativos violando 

conscientemente os limites regulamentares ou contratuais. 

• Desenquadramento Passivo: Decorre de fatores alheios à vontade do gestor, tais como fortes movimentações 

de resgate por cotistas, flutuações de mercado ou liquidação de ativos, exigindo prazo regulamentar para 

readequação sem que isso configure infração ou falha de gestão. 

 

No caso concreto, o aumento da concentração relativa superior a 20% no emissor em questão derivou unicamente do 

fluxo de aplicações e resgates no fundo. O gestor não efetuou ordens de compra ou negociações ativas que 

aumentassem o volume absoluto do referido ativo na carteira. 

 

2.2. Da Boas-Práticas de Gestão e do Princípio da Razoabilidade 

 

A desclassificação fundamentada em um desenquadramento meramente passivo desconsidera a dinâmica operacional 

de fundos de investimento. Exigir a alienação compulsória e imediata de ativos em momentos de resgate para manter 

proporções exatas poderia causar prejuízos patrimoniais ao fundo e aos seus cotistas, contrariando o dever de diligência 

da administração. 

Ademais, a interpretação rigorosa e estática da composição da carteira descumpre os princípios da proporcionalidade, 

razoabilidade e do interesse público na licitação, que visam selecionar a proposta mais vantajosa sem penalizar 

formalismos decorrentes da volatilidade de mercado. 
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3. Do Pedido de Recurso Administrativo 

Diante do exposto, requer-se a V. Sa.: 

1. O recebimento e conhecimento do presente pedido de revisão; 

1. A reconsideração da decisão de desclassificação, reconhecendo que a extrapolação do limite de 20% 

decorreu de desenquadramento passivo (fluxo de aplicações/resgates) e não de gestão ativa; 

2. O consequente retorno da Recorrente ao certame, habilitando-a para as fases subsequentes da licitação. 

 

 

Nestes termos, pede deferimento. 

 

 

Atenciosamente, 

 

 

 

Trígono Capital Ltda. 

Arthur Mesnik – CFO/COO   Werner Roger - CIO 
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