SUNO
ASSET

Suno Gestora de Recursos Ltda.

Contribuicoes a minuta do Termo de Referéncia

Estruturagéo de Fundo de Investimento Imobiliario da SP Urbanismo

A Suno Asset apresenta as contribuicdes abaixo com o objetivo de tornar a minuta mais objetiva, exequivel e capaz
de atrairum conjunto amplo e qualificado de gestores. Tratamos cada ponto de forma auténoma, por tema, para que
possam ser aproveitados individualmente. Nossas sugestbes olham para a exequibilidade do contrato, a
proporcionalidade dos requisitos de qualificacdo, a segurancga juridica da governanga, a eficiéncia tributdria da
estrutura e a transparéncia do processo. Todas as propostas podem ser avaliadas individualmente ou em conjunto.
Colocamo-nos a disposigéo para esclarecimentos.

Proposta 1 — Definicao do tratamento dos imoéveis atualmente ocupados

A carteira inicial traz imdéveis hoje ocupados por usos publicos e sociais, sob comodato ou permissao de uso, e a
minuta nao trata de quem responde pela desmobilizagdo, em que prazo e a que custo. Na nossa leitura, é umalacuna
material pois, sem isso, ninguém modela viabilidade nem faseia o desenvolvimento com seguranga. Propomos que
o Termo de Referéncia identifique, imével a imovel, a situagdo de ocupacgao e sua vigéncia, e deixe expresso que a
liberacao dos bens e a realocacao dos usos existentes cabem a SP Urbanismo e ao Municipio, com cronograma de
referéncia ou, no minimo, defina o mecanismo e o prazo para tanto. O resultado serd menos assimetria entre
proponentes, propostas melhores e potencial preservagao dos servigos hoje instalados.

Proposta 2 — Cronograma de estruturagao por marcos e contagem do prazo de registro

O prazo de sete meses para entregar todas as minutas, o laudo e os contratos de cessao e ainda obter o registro na
CVM embute etapas que dependem de terceiros e do préprio regulador. Sugerimos estruturar o cronograma por
marcos e contar o prazo de registro a partir do protocolo na CVM ou suspendé-lo enquanto se atende a exigéncias do
regulador e de terceiros, além de prever prorrogacdes razoaveis para fatos que nao sejam de responsabilidade do
contratado. Isso tende a ampliar a exequibilidade do contrato e o interesse de bons proponentes.

Proposta 3— Reconhecimento amplo da experiéncia qualificante em gestao

O requisito de comprovar fundos imobiliarios com tese de desenvolvimento pode, sem querer, excluir gestores
qualificados cuja experiéncia em desenvolvimento esta em fundos multiestratégia ou de crédito imobiliario — algo
comum e legitimo no mercado. Propomos que o Termo reconhega expressamente, para esse fim, os fundos que
investem em projetos de desenvolvimento ainda que sob mandato mais amplo, os fundos de crédito que financiam
obras (por exemplo, CRIs de empreendimentos em construgao, de urbanizagédo e/ou desenvolvimento imobiliario) e
a experiéncia equivalente na estruturagao ou gestao de ativos em desenvolvimento ou ndo estabilizados. A partir
disso, mantém-se o rigor pretendido, respeita-se a proporcionalidade da Lei n® 13.303/2016 e amplia-se a
competicao qualificada, em beneficio da Administragao.

Proposta 4 — Comprovacao de experiéncia em assessoria imobiliaria por equivaléncia e revisao de
seu carater

A exigéncia de assessorias imobiliarias em nimero e valor minimos, com carater eliminatério, favorece as grandes
casas de consultoria e exclui gestores plenamente capazes de conduzir a operagéo, além de misturar os papéis de
gestor e de consultor. Propomos admitir que o requisito seja cumprido pelo proponente ou por seu consultor
imobiliario indicado, também por experiéncia equivalente — como os estudos de vocagao e viabilidade que o gestor
ja realiza para os proprios fundos e a estruturagao de operagdes imobilidrias de desenvolvimento, desde que
materialmente comprovadas —, uma vez que a competéncia técnica € a mesma. E sugerimos converter o critério de
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eliminatdrio para classificatério, de modo que a experiéncia diferencie as propostas sem barrar a competicdo. A
competéncia segue valorizada, sem barreira desproporcional.

Proposta 5 — Ponderacgao entre técnica e prego e salvaguarda de exequibilidade

Pela natureza estratégica e Unica dessa estruturacgéao, dividir sessenta pontos para a técnica e quarenta para o prego,
com selecéo pelo menor Fator de Remuneragao, pode levar a uma disputa de prego que compromete a qualidade da
estrutura e a sustentabilidade do mandato, ainda mais porque o gestor banca os custos de estruturagao e sé recebe
depois que o Fundo opera. Sugerimos elevar o peso da técnica (por exemplo, na proporgédo de setenta por trinta) e
criar um piso de exequibilidade para o Fator de Remuneracgéao, facultada a Comissao a exigéncia de demonstragao
de exequibilidade das propostas abaixo de determinado patamar. E o que protege o interesse publico na qualidade
e na durabilidade do Fundo e afasta o risco de adjudicar proposta inexequivel, com canibalizagao de boas propostas
por critérios que fogem a técnica.

Proposta 6 — Delimitacao da governanga entre o Comité Técnico e a autonomia fiduciaria do gestor
A minuta prevé um Comité Técnico presidido pela SP Urbanismo, com competéncia para diretrizes gerais e
verificagado de aderéncia institucional, mantendo a decisdo de investimento com o gestor. Para dar seguranga
juridica e evitar conflito, sugerimos que o Termo e as diretrizes do regulamento delimitem com clareza a competéncia
do Comité — diretrizes institucionais e urbanisticas, em manifestagdo consultiva e ndo vinculante — e a
competéncia fiduciaria do gestor — analise de viabilidade e decisao de investimento —, inclusive com a prerrogativa
de o gestor ndo acatar deliberacdes contrarias ao regulamento ou 2 lei. E o desenho compativel com os deveres
fiduciarios da regulamentagdo da CVM e favorece a estabilidade da governanca.

Proposta 7— Consideracao expressa da transicao tributaria (RET e IBS/CBS)

O desenvolvimento sob patrimoénio de afetacao é diretamente afetado pela transigao da reforma tributaria (Emenda
Constitucional n® 132/2023 e Lei Complementar n® 214/2025). As incorporagdes afetadas iniciadas até 31 de
dezembro de 2028 podem manter regime equivalente ao atual Regime Especial de Tributagéo até a concluséao, e as
iniciadas a partir de 2029 migram para o IBS/CBS. Sugerimos que o Termo determine que a estruturagado considere
essa transicdo de forma expressa — inclusive no faseamento da constituicdo e do registro das sociedades de
propdsito especifico, para aproveitar a janela do regime especial — e esclarega de quem € o risco tributario de
mudancas legislativas. Preserva-se a eficiéncia fiscal e a rentabilidade do patriménio publico.

Apresentamos essas contribuigdes para colaborar com um Termo de Referéncia mais claro, exequivel e apto a atrair
um conjunto amplo e qualificado de proponentes; no interesse publico e no éxito da futura estruturagao.

Vitor Lopes Duarte
Diretor de Investimentos — Suno Asset
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