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CONTRIBUIGAO INSTITUCIONAL

Proposta de aprimoramento do Termo de Referéncia
da SP Urbanismo

Contratacdo de servicos técnicos para estruturagdo do Fundo de Investimento Imobiliario

Interessada YARDS Asset Gestao de Recursos

Processo relativo a estruturagdo do FIl da SP

Consulta publica .
P Urbanismo

Aprimoramento  dos  critérios de  participagéo,

Objeto da contribuicdo e ~ .
qualificagéo, execugdo e remuneragéo

Data 9 de setembro de 2026

Apresentacao

A YARDS Asset Gestao de Recursos apresenta as contribuicdes abaixo a minuta do Termo de
Referéncia submetida pela SP Urbanismo. As sugestfes tém por finalidade ampliar a competitividade
do futuro procedimento, conferir maior objetividade aos critérios de qualificacdo, compatibilizar as
responsabilidades contratuais com a regulamentagdo dos fundos de investimento imobiliario e
aprimorar a exequibilidade da solucao proposta.

A modelagem exige competéncias que, na pratica de mercado, sdo distribuidas entre gestor,
administrador fiduciario, consultor imobiliario, avaliadores, assessores juridicos, empresas de
engenharia, distribuidores e outros especialistas. Por essa razdo, a estrutura de participacdo deve
permitir a reunido de instituicbes com capacidades complementares, sem reduzir a responsabilidade
dos prestadores essenciais nem flexibilizar os padrfes técnicos e regulatdrios aplicaveis.

Sintese das propostas

ConsGreios Admitir expressamente a participagdo em consorcio e

disciplinar o somatério de capacidades e experiéncias.

L Harmonizar os dispositivos para permitir a comprovacao

Experiéncia . . S .
por integrantes do consoércio e profissionais-chave.

S Definir periodo, método de calculo, data-base, documentos

Patriménio em Flls . .

aceitos e forma de agregacao do PL.

. Considerar veiculos estruturados e ativos reais como

Experiéncia correlata L 5 A
qualificagdo complementar a experiéncia minima em Fll.

. Substituir a referéncia a categoria especifica de Fll pelo

Registro na CVM . . 9 p P
registro na categoria gestor de recursos.

< Delimitar responsabilidades e atribuir ao Fundo ou a SP

Execucéo e custos . - .
Urbanismo os custos de especialistas independentes.

Separar as taxas por natureza e assegurar pagamento

Remuneragdo . - -
pelos servigos de estruturacéo efetivamente entregues.
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1 Participacao em consdrcio e somatdrio de capacidades

Justificativa. O objeto relune atividades reguladas e competéncias imobiliarias, juridicas, financeiras
e técnicas distintas. A participacdo em consorcio amplia a competicdo e permite a formacédo de
equipes compativeis com a complexidade da carteira, sem afastar a responsabilidade individual de
cada prestador por suas atribuicbes. A minuta menciona consorcio apenas ao tratar de
subcontratacdo, mas néo estabelece se sua participacao sera admitida nem como os requisitos seréo
comprovados.

Proposta. Incluir disposicdo expressa autorizando consorcios e disciplinando lideranca,
responsabilidade, documentacao e somatorio dos requisitos técnicos e econdmico-financeiros.

Sugestao de redacao: Sera admitida a participacdo de pessoas juridicas reunidas em consarcio,
observadas as condicbes previstas no edital. Os requisitos de qualificac@o técnica poderédo ser
atendidos individualmente por uma consorciada ou mediante somatorio das experiéncias e
capacidades das integrantes, desde que demonstrada a pertinéncia de cada qualificacdo com a
parcela do objeto atribuida a respectiva consorciada. A instituicdo indicada para o exercicio da
gestao devera possuir registro vigente perante a CVM na categoria gestor de recursos. O edital
disciplinara a lideranca, a representacéo, as responsabilidades e a documentacéo do consorcio.

2 Experiéncia institucional e experiéncia dos profissionais

Justificativa. O item 5.7 admite a demonstracdo de experiéncia por profissionais com poder de
gestdo, enquanto os itens 6.8.2 e 6.10 podem ser interpretados como exigéncia exclusivamente
institucional. A divergéncia cria inseguranca quanto ao uso de experiéncias anteriores de profissionais
gue integrem efetivamente a equipe responséavel pela execucao.

Proposta. Harmonizar os dispositivos e admitir a experiéncia de integrantes do consércio e de
profissionais-chave, com critérios que assegurem vinculo, verificabilidade e permanéncia na equipe.

Sugestéo de redacdo: A experiéncia exigida podera ser comprovada pela licitante, pelas integrantes
do consdrcio ou por profissionais-chave com poder efetivo de gestdo, desde que seja demonstrada
Sua participacao direta nas estruturas apresentadas, seu vinculo formal com a proponente e sua
designacdo para a equipe responsavel pela execucdo do contrato. A substituicdo desses
profissionais dependera de anuéncia da SP Urbanismo e da apresentacdo de qualificacdo
equivalente ou superior.

3 Critério de patrimonio sob gestao em Flls

Justificativa. A minuta utiliza formulagdes diferentes para 0 mesmo requisito. O item 6.8.1 menciona
patriménio superior a R$ 500 milhdes nos ultimos cinco anos, enquanto o Anexo |l exige patriménio
agregado médio igual ou superior ao mesmo valor no periodo. N&do estdo definidos método de
célculo, periodicidade, data-base, documentacdo ou tratamento de alteracdes societarias e
consorcios.

Proposta. Estabelecer critério objetivo, contemporaneo e verificavel, permitindo a agregacdo sem
dupla contagem entre gestoras integrantes do consaorcio.

Sugestao de redacdo: Para fins de qualificacdo, sera exigido patrimbnio liquido agregado sob
gestéo em Flls igual ou superior a R$ 500 milhées, aferido pela média dos doze meses anteriores a
data de apresentacdo da proposta ou pelo patrimbnio existente na data-base definida no edital. Em
caso de consorcio, o requisito podera ser atendido mediante somatdrio do patrimbénio sob gestdo
das integrantes autorizadas pela CVM, vedada a dupla contagem dos mesmos fundos ou ativos. O
edital indicara os documentos oficiais aceitos para comprovacé&o.
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4 Reconhecimento de experiéncia correlata

Justificativa. A experiéncia especifica em Fll é pertinente ao objeto e deve ser preservada. Contudo,
a estruturagdo de ativos urbanos complexos também mobiliza competéncias desenvolvidas em FIPs
imobiliarios, fundos de infraestrutura, fundos de crédito imobiliario e outros veiculos estruturados com
ativos reais. O reconhecimento dessas experiéncias como qualificacdo complementar melhora a
avaliacdo da capacidade técnica sem eliminar o requisito minimo de experiéncia em FlI.

Proposta. Permitir que experiéncias correlatas sejam consideradas na pontuagdo técnica,
especialmente para modelagem, governanca, captacao, gestdo de riscos e acompanhamento de
ativos.

Sugestao de redacdo: Sem prejuizo dos requisitos minimos especificos relacionados a Flls,
poder&o ser considerados, para fins de pontuacdo técnica, trabalhos comprovados em FIPs com
estratégia imobiliaria, fundos de infraestrutura, fundos de crédito imobiliario e outros veiculos
estruturados com ativos reais, desde que apresentem complexidade e competéncias compativeis
com a parcela do objeto avaliada.

5 Registro regulatério exigido

Justificativa. O item 8.2.1 solicita credenciamento como gestor de recursos junto a CVM em
categoria especifica para Fll. O registro de administrador de carteiras é concedido nas categorias
previstas na regulamentacdo da CVM, entre elas gestor de recursos, ndo havendo categoria
autdbnoma vinculada exclusivamente a Flls.

Proposta. Adequar a terminologia ao regime regulatorio vigente.

Sugestao de redagao: Comprovante de registro vigente perante a Comissao de Valores Mobiliarios
para o exercicio profissional da atividade de administrac@o de carteiras de valores mobiliarios, na
categoria gestor de recursos, sem prejuizo dos demais registros e autorizagbes aplicaveis aos
outros prestadores de servicos essenciais.

6 Responsabilidades e matriz de execucao

Justificativa. A minuta concentra na contratada atividades de estruturacdo, gestdo, elaboragéo
documental, avaliagdo, due diligence, captacdo, desenvolvimento imobiliario e coordenacédo de
terceiros. A auséncia de matriz detalhada pode transferir a gestora responsabilidades técnicas
préprias do administrador fiduciario, avaliador, engenheiro, advogado, distribuidor ou consultor
imobiliério.

Proposta. Incluir matriz vinculante de responsabilidades, preservando a competéncia regulatéria de
cada prestador e definindo entregas, aprovacfes, dependéncias e limites de responsabilidade.

e O gestor deve responder pelas decisbes de investimento e desinvestimento, monitoramento da
carteira, gestdo de riscos e coordenacdo da estratégia, nos limites da regulamentacdo e do
regulamento do Fundo.

¢ O administrador fiduciario deve responder pela constituicdo, funcionamento, supervisdo dos servicos
sob sua responsabilidade e demais atribuicdes regulatérias.

e Laudos, pareceres e diagnosticos devem ser emitidos e tecnicamente assumidos pelos profissionais
ou empresas legalmente habilitados.

* A SP Urbanismo deve responder pela disponibilizacdo tempestiva e pela origem dos documentos e
informacdes dos imdveis, sem transferir a contratada riscos decorrentes de omissées nédo
identificaveis por diligéncia razoavel.

7 Due diligence técnica e custos especializados

Justificativa. A realizacdo de due diligence de engenharia é adequada a heterogeneidade dos
imoveis e a avaliacdo de necessidades de manutencéo, retrofit e desenvolvimento. Entretanto, o item
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10.4 transfere a contratada os custos que nao estejam expressamente atribuidos a SP Urbanismo ou
ao Fundo. O volume desses gastos ndo pode ser estimado com seguranc¢a antes da analise completa
dos ativos.

Proposta. Prever a contratacdo de especialistas independentes e atribuir os respectivos custos ao
Fundo ou a SP Urbanismo, mediante orcamento, escopo definido e procedimento competitivo.

Sugestdo de redacdo: Os custos de avaliacdo independente, engenharia, assessoria juridica,
regularizac&o registral, licenciamento, despesas cartorarias e demais servicos especializados
necessarios a estruturacdo e a integralizacdo dos ativos serdo suportados pelo Fundo ou pela SP
Urbanismo, conforme matriz de responsabilidades. As contratacbes observardo escopo
previamente aprovado, qualificacdo compativel e procedimento de tomada de precos. A gestora
coordenaré as diligéncias sob sua responsabilidade, sem assumir a responsabilidade técnica
atribuida aos profissionais legalmente habilitados.

8 Estrutura de remuneracao

Justificativa. A aplicacdo de um unico Fator de Remuneracao a taxa global, a taxa de performance e
a remuneragdo pela estruturagdo vincula servicos com bases econdmicas e estruturas de custo
distintas. Além disso, a remuneracao de estruturacao condicionada exclusivamente a captacéo pode
deixar sem pagamento entregas ja realizadas e aceitas.

Proposta. Separar as parcelas de remuneracao e vincular o pagamento da estruturacao as entregas
efetivamente concluidas, mantendo componente variavel para captacao quando aplicavel.

¢ taxa de gestdo de recursos;

e remuneragdo do administrador fiduciario e dos demais prestadores;

¢ taxa de performance, se aplicavel;

* remuneracgao fixa ou por marcos de entrega para a estruturacéo; e

¢ remuneracdo variavel relacionada a captacao de terceiros, quando cabivel.

9 Governanca do Comité Técnico

Justificativa. A participacdo da SP Urbanismo na governanca € necessaria para preservar as
diretrizes institucionais e urbanisticas. Ao mesmo tempo, as deliberacdes ndo podem substituir
decisbes atribuidas ao gestor, ao administrador ou a assembleia de cotistas, nem afastar a
responsabilidade fiduciaria dos prestadores essenciais.

Proposta. Preservar expressamente a natureza consultiva e ndo vinculante do Comité Técnico em
matérias de investimento, contratacdo e selecdo de prestadores, mantendo registro das
manifestagdes e procedimento de tratamento de conflitos de interesses.

10 Correc¢oes formais e compatibilizacao interna

Recomenda-se, ainda, a revisdo das referéncias cruzadas e dos prazos constantes da minuta, de
forma a eliminar dlvidas interpretativas antes da publicacédo do edital.

Substituir a referéncia ao item 6.12.3, aparentemente

6.8.4 inexistente, pela referéncia correta ao item 6.8.3.

Revisar a remissdo a clausula 12.1.14, que néao
14.1.13 PR

corresponde ao conteudo indicado.
15.2 Corrigir a remissdo ao item 13.1, aparentemente destinada

ao item 15.1.
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Corrigir a referéncia ao item 20.4, aparentemente destinada

195 ao item 19.4.
97183 Compatlblllzar 0 prazo de ateste com o prazo de
recebimento definitivo.
1427 Condicionar alteragcdes de escopo a avaliacdo formal dos
o impactos sobre prazo, custos e remuneragao.
Conclusao

As alteracdes propostas preservam o nivel de qualificagdo exigido pela SP Urbanismo e, ao mesmo
tempo, permitem que instituicbes com competéncias complementares componham solugéo integrada
e verificavel. A admissao expressa de consorcios, acompanhada de regras objetivas para o somatorio
de capacidades, constitui o principal aprimoramento recomendado, pois amplia o universo competitivo
sem reduzir as responsabilidades regulatérias ou técnicas dos participantes.

A definicao precisa dos critérios de patrimonio e experiéncia, a segregacao de responsabilidades e a
revisdo da remuneracdo também sdo necessarias para reduzir controvérsias, assegurar
comparabilidade entre propostas e conferir sustentabilidade a execucdo do futuro contrato e ao
funcionamento do Fundo.

Referéncias normativas e documentais

e Minuta do Termo de Referéncia e anexos da Consulta Puablica da SP Urbanismo, versao
disponibilizada em 27 de agosto de 2026.

¢ |Lei Federal n° 13.303, de 30 de junho de 2016.

¢ Lei Federal n° 8.668, de 25 de junho de 1993.

® Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, e Anexo Normativo Ill, em suas versdes
consolidadas.

¢ Contribuicdes publicas n° 5534, 5535 e 5536 disponibilizadas no portal Participe Mais.
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