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SUMARIO EXECUTIVO

O Estado do Paranad (Estado), por intermédio do Servigo Social Autonomo Parana
Projetos (“Parand Projetos”), contratou a Fundacdo Instituto de Pesquisas Econdmicas
(Fipe) para a prestacao de servigos de assessoria técnica especializada para estruturagdao
de Concessao de Uso (Projeto), tendo como finalidade a revitalizagdo, readequacao,
modernizagdo e/ou ampliacdo dos espagos e equipamentos que compdem o Centro de
Convencdes de Foz do Iguagu (“Ativo” ou “Centro de Convengdes” ou “Equipamento”

ou “Empreendimento”).

Este documento ¢ o relatorio definido como “Estruturagdao de Elementos para a
Formatacao do Estudo Técnico Preliminar (ETP)” visando a contratacdo de Gestora de
Fundo de Investimento Imobilidrio. Assim, apresenta a analise da necessidade publica,
das alternativas institucionais e da solu¢do mais adequada, indicando o uso de Fundo de

Investimento Imobiliario (FII) como arranjo preferencial.

O estudo identifica que a necessidade publica consiste na estruturagao de um modelo
capaz de viabilizar a explora¢do continua do ativo, mantendo a finalidade publica e
reduzindo a necessidade de aportes diretos do Estado. A avaliacdo das alternativas
considerou a gestdo direta, a concessao de uso e a estruturagao por meio de um Fundo de
Investimento Imobilidrio. A analise comparativa indicou limitagdes e inconvenientes dos
modelos tradicionais para acomodar investimentos progressivos, alocar riscos

adequadamente e permitir ajustes ao longo do ciclo do empreendimento.

Com base nessas andlises, o Estudo Técnico Preliminar conclui pela adocdo de
estruturacao por meio de Fundo de Investimento Imobiliario (FII), com a integralizagao
do imovel (ou do direito real) e a participagdo do Estado como cotista estratégico. O
modelo define governanca compativel com a participagdo publica, atribui a gestdo
operacional e econdmica a agentes especializados e estabelece condigdes para
desenvolvimento do empreendimento ao longo do tempo, servindo de base para as etapas

subsequentes de estruturagdo e contratagao.
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LISTA DE SIGLAS

As siglas listadas abaixo, quando utilizadas e redigidas em caixa alta ou com letras iniciais

maitsculas, deverdo ser compreendidas e interpretadas de acordo com os significados

apresentados, podendo ser utilizadas tanto no plural quanto no singular, sem qualquer

alteracao de sentido.

BBFI11B Fundo de Investimento Imobilidrio BB Progressivo

CAPEX
CVM
ETP
FII
FIISP
Fipe
IPO
PAR
PCA
PCA-E
PPP

REIT
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Capital Expenditure (investimentos em bens de capital)
Comissao de Valores Mobiliarios

Estudo Técnico Preliminar

Fundo de Investimento Imobilidrio

Fundo de Investimento Imobiliario do Estado de Sao Paulo
Fundagao Instituto de Pesquisas Economicas

Initial Public Offering (oferta publica inicial)
Programa de Parcerias do Parana

Plano de Contratagdes Anual

Plano de Contratacdes Anual do Estado

Parceria Publico-Privada

Real Estate Investment Trust
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1. INTRODUCAO

O Estado do Paranad (Estado), por intermédio do Servigo Social Autonomo Parana
Projetos (“Parand Projetos”), contratou a Fundacdo Instituto de Pesquisas Econdmicas
(Fipe) para a prestacao de servigos de assessoria técnica especializada para estruturagdo
de Concessao de Uso (Projeto), tendo como finalidade a revitalizagdo, readequacao,
modernizagdo e/ou ampliacdo dos espagos e equipamentos que compdem o Centro de
Convencdes de Foz do Iguagu (“Ativo” ou “Centro de Convengdes” ou “Equipamento”

ou “Empreendimento”).

A Lei Federal n® 14.133/2021 (“Nova Lei de Licitagdes"), em seu artigo 18, registra que
a fase preparatoria do procedimento licitatorio exige planejamento por parte da
Administragao Publica, incluindo a elaboragdo de um Estudo Técnico Preliminar
(“ETP”), que, de acordo com a previsdo contida no inciso XX do art. 6° da Lei
n°® 14.133/2021, pode ser definido da seguinte forma:
“..documento constitutivo da primeira etapa do planejamento de uma contrata¢do que
caracteriza o interesse publico envolvido e sua melhor solugdo, e da base ao anteprojeto, ao
termo de referéncia ou ao projeto basico a serem elaborados, caso se conclua pela
viabilidade da contratagdo.”
Dessa maneira, a exigéncia de elaboracdo do ETP para fins de fundamentagdo da
necessidade da contratagcdo na etapa de planejamento da licitacdo possui relacdo direta
com a promogao de maior efetividade aos atos da administragao publica, por meio de um

planejamento adequado.

O ativo imobilidrio atualmente esta alocado junto da Administragdo Direta, cujo
tratamento regulatdrio exige a observancia da legislacao geral de licitacdes e contratos,

tal qual veiculada pela Lei Federal n® 14.133/2021.

Portanto, levando em consideracdo a legislagdo vigente e, para fundamentar a presente
contratacdo de forma adequada, o presente documento consiste em um ETP, que
caracteriza o interesse publico envolvido, sua melhor solu¢dao e da base aos projetos a
serem elaborados, considerando a viabilidade da contratagdo, ao teor do inciso I e o § 1°,

do artigo 18, da Lei Federal n° 14.133/2021.
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No ambito do Estado do Parand, os requisitos minimos de um ETP para contratagao,

previstos na Lei n° 14.133/2021, encontram-se dispostos nos arts. 15 e 335 do Decreto

Estadual n° 10.086/2022, que regulamenta, no &mbito da Administra¢do Publica estadual,

direta, autdrquica e fundacional do Estado do Parand, a Lei n° 14.133/2021. Assim, de

acordo com o referido diploma, o ETP devera conter os seguintes elementos:

“Art. 15. Estudo Técnico Preliminar - ETP ¢é o documento constitutivo da primeira etapa do
planejamento de uma contratagdo que caracteriza o interesse publico envolvido e sua melhor
solugdo e da base aos projetos a serem elaborados, caso se conclua pela viabilidade da

contratagdo, devendo observar, quando da sua confecgdo, o art. 335 deste Regulamento.

Paragrafo unico. O estudo técnico preliminar devera ser devidamente aprovado pela
autoridade mdaxima do orgdo ou entidade demandante ou a quem ela delegar, por meio de
despacho motivado, indicando os elementos técnicos e fundamentais que o apoiam, bem
como os elementos contidos no or¢camento estimativo e no cronograma fisico-financeiro de

desembolso, se for o caso.

()

Art. 335. O estudo técnico preliminar devera evidenciar o problema a ser resolvido e sua
melhor solugdo, de modo a permitir a avalia¢do da viabilidade técnica socioeconomica,
sociocultural e ambiental da contratagdo, abordando todas as questbes técnicas,
mercadologicas e de gestdo da contratagdo, e contera os elementos do § 1°do art. 18 da Lei

Federal n°14.133, de 2021.

$ 1° O estudo técnico preliminar sera elaborado com fundamento nos principios da
razoabilidade e da proporcionalidade, com aprofundamento e complexidade proporcionais
as caracteristicas da necessidade a ser atendida, e devera conter ao menos os elementos
previstos nos incisos I, IV, VI, VIII e XIIl do art. 18, § 1°, da Lei Federal n®14.133, de 2021,

e, quando ndo contemplar os demais elementos, serdo apresentadas as devidas justificativas.

$ 2° Quando houver a possibilidade de mais de uma espécie de contratagdo com finalidade
semelhante, a exemplo de compra, loca¢do ou comodato de bens, o estudo técnico preliminar
deverad considerar os custos e os beneficios de cada op¢do, com indicagdo da alternativa

mais vantajosa.”

Ja o § 1° do artigo 18 da Lei Federal n° 14.133/2021, mencionado expressamente no

Decreto paranaense, prevé o seguinte:

CI 5942
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§ 17 O estudo técnico preliminar a que se refere o inciso I do caput deste artigo deverd
evidenciar o problema a ser resolvido e a sua melhor solucdo, de modo a permitir a
avalia¢do da viabilidade técnica e economica da contratagdo, e conterd os seguintes

elementos:

1 - descri¢do da necessidade da contratagdo, considerado o problema a ser resolvido sob a

perspectiva do interesse publico;

11 - demonstra¢do da previsdo da contrata¢do no plano de contratagoes anual, sempre que

elaborado, de modo a indicar o seu alinhamento com o planejamento da Administracdo;
11 - requisitos da contratagdo;

1V - estimativas das quantidades para a contratagdo, acompanhadas das memorias de
cdalculo e dos documentos que lhes ddo suporte, que considerem interdependéncias com

outras contratagoes, de modo a possibilitar a economia de escala;

V - levantamento de mercado, que consiste na andlise das alternativas possiveis, e

Justificativa técnica e economica da escolha do tipo de solu¢do a contratar;

VI - estimativa do valor da contratagdo, acompanhada dos pregos unitarios referenciais, das
memorias de cdlculo e dos documentos que lhe ddo suporte, que poderdo constar de anexo
classificado, se a Administracdo optar por preservar o seu sigilo até a conclusdo da
licitacdo;

VII - descri¢io da solu¢do como um todo, inclusive das exigéncias relacionadas a

manuten¢do e a assisténcia técnica, quando for o caso,
VIII - justificativas para o parcelamento ou ndo da contratag¢do;

IX - demonstrativo dos resultados pretendidos em termos de economicidade e de melhor

aproveitamento dos recursos humanos, materiais e financeiros disponiveis;

X - providéncias a serem adotadas pela Administra¢do previamente a celebracdo do
contrato, inclusive quanto a capacitagdo de servidores ou de empregados para fiscalizagdo

e gestdo contratual;
XI - contratagoes correlatas e/ou interdependentes;

XII - descrigdo de possiveis impactos ambientais e respectivas medidas mitigadoras,
incluidos requisitos de baixo consumo de energia e de outros recursos, bem como logistica

reversa para desfazimento e reciclagem de bens e refugos, quando aplicavel;

XIII - posicionamento conclusivo sobre a adequagdo da contratagdo para o atendimento da

necessidade a que se destina.”
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Cabe observar que, além do descrito acima, ¢ relevante ajustar as informagdes e as

exigéncias no caso concreto.

Levando o exposto em consideracdo, o presente documento esta organizado da seguinte

maneira:
e Secao 1: apresenta a introducao.
e Secao 2: apresenta o Estudo Técnico Preliminar.

e Secao 3: apresenta a conclusao.
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2. ESTUDO TECNICO PRELIMINAR

Levando o exposto em consideracdo, a presente secdo estd organizada da seguinte

maneira;

Seciao 2.1: descricao da necessidade da contratacgao.

Sec¢ao 2.2: previsao de contratagdo no plano de contratagcdes anual.

Secao 2.3: requisitos da contratacao.

Secao 2.4: estimativa das quantidades para a contratacao.

Secdo 2.5: levantamento de mercado (alternativas possiveis para a contratacao) e
estimativa do valor da contratagao.

Sec¢ao 2.6: descrigdo da solugao.

Secdo 2.7: justificativa para o parcelamento, ou ndo, do Objeto Contratual.
Secao 2.8: demonstrativo dos resultados pretendidos.

Secao 2.9: providéncias a serem adotadas pela administracdo previamente a
celebragao do contrato.

Secio 2.10: mapa de riscos institucionais e juridicos da administragao.

Sec¢ao 2.11: contratagdes correlatas ou interdependentes.

Sec¢ao 2.12: possiveis impactos ambientais.

Secdo 2.13: posicionamento conclusivo quanto a adequagao da contribuicao ao

atendimento da necessidade a que se destina.

2.1 DESCRICAO DA NECESSIDADE DA CONTRATACAO

A presente contratagdo decorre da necessidade publica de conferir uso eficiente,

sustentavel e economicamente racional ao imoével de titularidade do Estado do Parana,

destinado a fun¢do de Centro de Convencdes, localizado no Municipio de Foz do Iguagu.

Trata-se de ativo imobilidrio de grande porte e elevada relevancia estratégica, tanto pela

sua vocagdo para sediar eventos de ambito regional, nacional e internacional, quanto pelo
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seu potencial para impulsionar o desenvolvimento econdmico, turistico e institucional do

Estado!.

O imovel foi incorporado ao patrimonio estadual por meio de desapropriagao ocorrida em
05 de maio de 2025, tendo sido declarada sua utilidade publica pelo Decreto n°
9.818/2025, com fundamento no art. 5°, alinea “m”, do Decreto-Lei n® 3.365/1941. Desta
forma, o Estado tem dever legal de manter a finalidade publica que motivou o ato

expropriatorio, qual seja a manuten¢ao do Centro de Convencdes.

O referido imovel integra a carteira oficial de projetos do Programa de Parcerias do
Parand - PAR?, no Ambito da politica estadual voltada ao aprimoramento do uso de ativos
publicos e a estruturagdo de projetos de desenvolvimento regional. Consta do processo
que, dentre os projetos integrantes dessa carteira, encontra-se o estudo de viabilidade
técnica, econdmico-financeira e juridica relacionado a revitalizagdo, readequacao,
modernizagdo e/ou ampliagdo dos espacos e equipamentos que compdem o Centro de

Convengoes de Foz do Iguacu.

No mesmo sentido, o expediente registra expressamente a caracterizagdo do ativo,
indicando que o Centro de Convencgdes se encontra localizado na Rua Jardim Alegre, n.°
325, Bairro Cataratas, Foz do Iguacu/PR, em area com dimensdes de 100.000,00 m?*, cuja
incorporagao ao patrimonio estadual ocorreu por meio de procedimento administrativo

proprio.

O Centro de Convengdes tem estrutura integralmente coberta e estacionamento com
capacidade aproximada para 1.300 veiculos, além de area anexa para cerca de 4.000 vagas

adicionais. O imovel localiza-se a aproximadamente 1,1 km do Aeroporto Internacional

'O Centro de Convengdes de Foz do Iguagu esta instalado em imdvel de 100.000,00 m?, e possui uma area
total construida de 31.863,43 m?. O projeto, além de arrojado, recebe cobertura em estrutura espacial
totalmente de aluminio, que se estende amplamente entre seus trés pavilhdes e areas de servigos. Toda a
area possui 1,5 Km de vias com pavimentagdo asfaltica, estacionamento para 1.300 vagas, além de um
anexo que abriga outros 4.000 veiculos. Os pavilhdes do Centro de Convengdes de Foz possuem areas de
carga e descarga eficientes. As facilidades de locomogdo interna e os pontos de recepcdo de carga
favorecem a montagem e desmontagem de eventos em tempo muito racional. Neste aspecto releva-se a
informag¢ao de que o Centro de Convengdes de Foz ¢ vizinho do Aeroporto Internacional das Cataratas.
(800 mts). Disponivel em: https://www.ceconfi.com.br/#/site/pagina/menu/295. Acessado em 12/02/2026.
2 Mais informagdes estdo disponiveis em: https://www.parcerias.pr.gov.br/Pagina/Centro-de-Convencoes.
Acessado em 12/02/2026.

3 Conforme consta no Decreto Estadual n® 9.818/2025.
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de Foz do Iguacu e a 2,8 km das Cataratas do Iguacu, inserindo-se no eixo turistico de
alta atratividade regional. Ainda, o Municipio de Foz do Iguacu integra a regido
trinacional com populacdo superior a 3 milhdes de habitantes, tendo o aeroporto local
registrado mais de 2 milhdes de passageiros em 2019, com proje¢do oficial de
crescimento para até 9 milhdes de turistas por ano até 2050%, o que reforca o potencial de
demanda futura para utilizacdo do equipamento. Somado a isso, o imovel foi
recentemente incorporado ao patrimonio estadual por meio de desapropriacdo, o que
reforca o dever institucional de conferir-lhe destinagdo eficiente e compativel com a

finalidade publica que fundamentou sua aquisi¢ao.

Nesse contexto, a manutengdo de ativo dessa natureza, em regime de utilizagao pontual
ou subaproveitada, mostra-se incompativel com o esfor¢o patrimonial realizado pelo

Estado e com os objetivos publicos associados ao ativo imobilidrio.

Historicamente, a necessidade publica relacionada ao Centro de Convengdes vem sendo
atendida de forma fragmentada e pouco estruturada, sem a ado¢do de um arranjo estavel
para a exploragdo econdmica de longo prazo. A utiliza¢do do equipamento tem ocorrido
de maneira episodica, com baixa previsibilidade, limitada pela capacidade de
investimento continuo e auséncia de estratégia integrada de desenvolvimento, o que
compromete sua competitividade frente a empreendimentos similares e restringe a

geracdo de externalidades positivas para a economia local e regional.

Nesse cenario, a necessidade publica identificada ndo se confunde com a mera
contratagao de servico especifico, tampouco com a adogao prévia de instrumento juridico
determinado. O que se busca ¢ assegurar a estruturacao de alternativa institucional e
econdmico-operacional apta a viabilizar a exploracdo sustentavel do ativo, preservada sua
finalidade publica minima e orientada a geragdo de valor publico para o Estado e para a

regido do Municipio de Foz do Iguacu.

Ainda que nio se trate de contratagdo tipica de bens ou servigos, a elaboragdo do presente

Estudo Técnico Preliminar justifica-se como instrumento de planejamento, governanga e

4 Para mais informacdes buscar:
https://www.ceconfi.com.br/api/upload/download?file=uploadsdocumentossite/empresal/202205/202205
271218097590onfi.pdf. Acessado em 12/02/2026.

CI 5942 7


https://www.ceconfi.com.br/api/upload/download?file=uploadsdocumentossite/empresa1/202205/20220527121809759onfi.pdf
https://www.ceconfi.com.br/api/upload/download?file=uploadsdocumentossite/empresa1/202205/20220527121809759onfi.pdf

Docusign Envelope ID: 1B51FB2E-DA64-4C2D-9394-F9658BB6830A

f.
Fundag¢do Instituto de
Pesquisas Econdmicas

motivagdo da decisio administrativa, nos termos da Lei Federal n® 14.133/2021,
sobretudo diante do potencial envolvimento de recursos publicos e da necessidade de

avaliagdo estruturada das alternativas disponiveis.

Ademais, o ativo demanda processo relevante de modernizagdo e requalificacdo
funcional, cujos requisitos técnicos, operacionais e financeiros extrapolam a capacidade
de execugdo direta pelo Estado nas condi¢des atualmente verificadas. Nesse contexto,
torna-se necessaria a analise de modelos institucionais e financeiros aptos a viabilizar os
investimentos requeridos, dentre os quais se insere, em cardter prospectivo € ndo

vinculante, a alternativa de estruturacao por meio de Fundo de Investimento Imobiliario.

Portanto, o presente Estudo Técnico Preliminar tem por finalidade analisar, sob os
aspectos institucionais, juridicos, economico-financeiros e operacionais pertinentes, as
alternativas disponiveis para atender a necessidade publica descrita, de modo a identificar
a solu¢ao que melhor concilie eficiéncia, sustentabilidade e racionalidade fiscal, sem

antecipar sua escolha.
2.1.1 Objetivos da contratacio

A contratagdo pretendida possui como objetivo viabilizar a estruturagdo de arranjo
institucional e econdmico destinado ao desenvolvimento, exploragcdo e valorizacdo do
ativo imobiliario correspondente ao Centro de Convengdes de Foz do Iguagu, mediante
selecdo de agente(s) especializado(s) apto(s) a estruturar, implementar e executar solugdo

de investimento compativel com a natureza do empreendimento.

Busca-se a sele¢do de proposta capaz de contemplar, de forma integrada, a constitui¢ao
do veiculo de investimento aplicavel, a organizacdo de sua governanga, a modelagem
econdmico-financeira do desenvolvimento do ativo imobiliario, a captagdo de capital
privado para realizagdo dos investimentos necessarios, inclusive para retrofit,
modernizagdo e eventual ampliacdo do ativo, e a posterior operagao e desenvolvimento
do empreendimento ao longo de seu ciclo de vida. Tais agdes tém por proposito a

maximizag¢do do valor das cotas, resultando na geragdo de valor ao cotista publico.

A contratagdo devera, portanto, possibilitar a selecdo de administrador e gestor

tecnicamente qualificados, cuja atuacao envolva a formulagcdo e execucdo de tese de
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investimento estruturada, apta a viabilizar o desenvolvimento imobiliario e operacional

do ativo com eficiéncia, sustentabilidade e aderéncia as diretrizes de interesse publico.
2.2 PREVISAO DE CONTRATACAO NO PLANO DE CONTRATACOES ANUAL

O Plano de Contratacao Anual (PCA) ¢ um instrumento de promogado da transparéncia e
do aprimoramento da governanca publica, a ser elaborado pelos érgaos responsaveis pelo
planejamento de cada ente federativo, com o objetivo de racionalizar as contratagdes dos
orgdos e entidades sob sua competéncia, assegurar o alinhamento com o planejamento
estratégico e subsidiar a elaboracdo das leis orcamentarias, nos termos do art. 12, VII, da

Lein® 14.133/2021.

No ambito do Estado do Parana, o Plano de Contratagdes Anual do Estado (PCA-E) deve
ser elaborado pela Secretaria do Estado do Planejamento, nos termos do art. 21 do Decreto

n° 10.086/2022:

“Art. 21. A Secretaria de Estado do Planejamento devera elaborar o Plano de Contratacoes

Anual do Estado - PCA-E, com o objetivo de racionalizar as contratacoes dos orgdos e

entidades sob sua competéncia, garantir o alinhamento com o planejamento estratégico do

Estado e subsidiar a elaboracdo das respectivas leis orcamentdrias.

§ 1° Os orgdos e entidades da Administragdo Publica estadual deverdo elaborar seus
proprios Planos estaduais de Contratagdo - PAC e encaminhar a Secretaria de Estado do
Planejamento, até o dia 31 de julho de cada ano, os subsidios necessarios para a elaboragdo

do PCA-E relativo ao ano seguinte, contendo, no minimo:

I - as compras, as obras e o servigo, geral e de engenharia, a serem realizados no ano

subsequente;

Il - a estimativa de recursos financeiros necessarios das contrata¢oes a que se refere o inciso

1 deste artigo.
$ 2° Compete a Secretaria de Estado do Planejamento:

I - estabelecer, por ato administrativo proprio, a forma de recebimento dos PACs a que se

refere o § 1°deste artigo;

1I - encaminhar o PCA-E consolidado a Secretaria de Estado da Fazenda até o dia 15 de

agosto, a fim de apoiar a elaboragdo da lei or¢amentaria anual referente ao exercicio

1l

seguinte.’

(Grifou-se)
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No presente caso, a contratagdo ndo consta do PCA, motivo pelo qual, devera ser
autorizada pelo Ordenador de Despesas, com a consequente inclusdo no PCA-E,
procedendo ao alinhamento as demais pegas or¢amentdrias, tais como PPA, LDO e LOA.
Destaca-se que a presente contratacao representa oportunidade de investimento, devendo
refletir na legislacdo orcamentaria sua particularidade e ndo apenas configurar a

contratagao de um determinado bem ou servigo.
2.3 REQUISITOS DA CONTRATACAO

Os requisitos da contratagdo devem ser compreendidos, no presente Estudo Técnico
Preliminar, como os requisitos minimos aplicaveis ao agente a ser selecionado (gestor e
administrador do fundo de investimento imobilidrio) e ao contetdo essencial da proposta
de investimento a ser apresentada, considerando que a solu¢do adotada consiste em
investimento publico-privado, com atividades de estruturagdo, gestdo e desenvolvimento
de veiculo de investimento imobilidrio, e ndo na simples contratacao de servigos técnicos

ou operacionais pelo Estado.

A presente contratagdo decorre de processo prévio de estruturagdo de projeto do Centro
de Convengdes de Foz do Iguagu, originalmente orientado pela modelagem de Concessao
de Uso. Nesta etapa, foram conduzidos os diagnoésticos e estudos técnico, econdomico e
juridico para a estruturagdo de concessao de uso. Tais materiais foram alvo de Consulta
Publica, Audiéncia Publica e Sondagem de Mercado, com o objetivo de testar premissas
de viabilidade e atratividade do arranjo, além de colher contribui¢des dos potenciais
interessadas, agentes do setor e da sociedade civil. Como resultado dessas interagdes,
alguns players do setor apontaram preocupacdes quanto a viabilidade economico-
financeira do projeto no formato entdo avaliado, bem como suscitaram a possibilidade de
adocdo de modelos alternativos ao desenho juridico originalmente proposto, incluindo a
estruturacao por meio de Fundo de Investimento Imobiliario (FII), com potencial de

ampliar a rentabilidade potencial e a atratividade do ativo.

Diante desse cenario, o Parand Projetos demandou a Fipe a elaboracdo de analise
preliminar voltada a avaliar, em termos juridicos, institucionais ¢ operacionais, a

viabilidade e a seguranga da hipotese de integralizagdo do imével em FII, bem como
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eventuais vantagens comparativas, requisitos de implementacao e riscos associados, para
subsidiar decisdo quanto a continuidade do projeto e ao modelo a ser adotado. A referida
analise foi encaminhada pela Fipe por meio de Nota Técnica, que se apresenta como
subsidio a tomada de decisdo estratégica do Estado, considerando que a contratagdao
original estava pautada na estruturagdo de concessao de uso. A partir dessas conclusodes
preliminares, deliberou-se pela alteragdo do modelo originalmente de concessao de uso a
alternativa de estruturagdo via FII, contexto no qual se insere o presente Estudo Técnico

Preliminar. Este contexto ¢ abordado na se¢do 2.5 deste documento.

A operacgao foi autorizada pela Lei Estadual n® 22.925/2025, que autoriza a alienagdo do
imovel em Foz do Iguacu para fins de integralizagao de cotas em fundos de investimento
imobilidrio, observado o regime da Lei Federal n® 6.385/1976 e da Instru¢do Normativa

n°® 175, publicada pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Observa-se, adicionalmente, que o processo de selecdo e estruturacdo do fundo serd
conduzido pelo 6rgao demandante competente, no exercicio de suas atribui¢des, cabendo
a Administracao definir, nas etapas subsequentes, o arranjo institucional e o procedimento
aplicavel, em observancia a legislagdo pertinente e aos principios da Administragdo
Publica. Independentemente do enquadramento juridico-procedimental a ser adotado,
apura-se ser essencial processar em ambiente competitivo € isondmico entre os
interessados, cumprindo-se os principios da Administracdo Publica, sobretudo a

transparéncia, a isonomia e a eficiéncia.

Seguindo precedentes da propria Administragdo Paranaense’, a selecdo do administrador
e do gestor do fundo de investimento imobiliario ocorrerd mediante chamamento publico
estruturado segundo critérios objetivos que intentam avaliar tanto a técnica, quanto as
condi¢des financeiras de retorno do investimento imobilidrio pelo Estado. As condic¢des
estardo dispostas no instrumento convocatorio, contemplando, entre outros fatores de
avaliacdo, a estrutura de remuneragdo proposta, o grau de subordinacdo das classes de

cotas, a necessidade de aporte financeiro direto pelo Estado e a qualidade da proposta

3 Ver, por exemplo, os processos de chamada piblica promovidos pela Fomento Paran4 para investimento
em Fundos de Crédito voltados para o Agronegécio, com informagdes publicas no seguinte /ink (acessado
em 18/01/2026): https://www.fomento.pr.gov.br/Noticia/Fomento-Parana-abre-nova-chamada-publica-
para-projetos-de-FIDCs-do-Agro. Acessado em 12/02/2026.
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técnico-executiva de desenvolvimento imobilidrio e urbanistico do empreendimento de
convencdes em Foz do Iguagu. A contratagcdo, portanto, visa a selecdo de tese de
investimento e de capacidade de estruturagdo imobilidria, em ambiente competitivo e

comparativo.

Para que fique ainda mais claro: a avaliagdo das propostas no chamamento publico
adotard uma logica comparativa entre teses de investimento, combinando critérios

econdmicos e técnicos. Em termos praticos, serdo priorizadas propostas que:
I.  reduzam a necessidade de aporte financeiro direto pelo Estado;

II.  ampliem a prote¢ao econdmica das cotas publicas por meio de maior subordinagdo

das cotas de risco;

III.  apresentem estrutura de remuneracdo eficiente para os servigos essenciais do

fundo; e

IV.  demonstrem, por meio de pré-projeto técnico-executivo, capacidade concreta de
revitalizagdo, readequag¢dao, modernizacdo e/ou ampliagdo dos espagos e
equipamentos que integram a operagdo do Centro de Convengdes segundo
pardmetros minimos previamente definidos, com proposta de prazo mais
adequado para o retorno do desenvolvimento imobilidrio, observado o prazo
maximo fixado no instrumento convocatorio. A selecao, portanto, nao se limita a
contratagao de gestor e administrador do investimento, mas a escolha da proposta

de desenvolvimento imobilidrio mais vantajosa ao interesse publico.

Por isso, os requisitos a seguir estabelecem condi¢des objetivas de aderéncia institucional,
regulatoria, técnica, econdmico-financeira e de governanga, destinadas a assegurar a
viabilidade da solucdo, a protecdo adequada do interesse publico e a preservagdo da

natureza do fundo como entidade de investimento®.

¢ Apropriando-se naquilo que couber do conceito fixado pelo art. 23 da Lei Federal n° 14.754/2023,
valendo-se, ainda, das diretrizes da Resolugdo CMN n° 5.111/2023, in verbis: “Art. 23 [...] serdo
classificados como entidades de investimento os fundos que tiverem estrutura de gestdo profissional, no
nivel do fundo ou de seus cotistas quando organizados como fundos de investimento no Pais ou como
fundos ou veiculos de investimentos no exterior, representada por agentes ou prestadores de servigos com
poderes para tomar decisdes de investimento e de desinvestimento de forma discricionaria, com o proposito
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2.3.1 Requisitos juridico-regulatorios do gestor e do administrador

A contratagdo deverd assegurar a sele¢do de administrador e gestor que atendam, no

minimo, aos seguintes requisitos:

I.  autorizagdo valida para o exercicio das atividades de administracao fiducidria e/ou
gestao de recursos de terceiros, conforme aplicével, nos termos da regulamentagao

da Comissdo de Valores Mobiliarios;

II.  estrutura organizacional compativel com a gestdo fiducidria de Fundo de
Investimento Imobiliario, com apresentagdo de documentos constitutivos e
societarios, bem como capacidade de coordenacdo de terceiros especializados

necessarios ao desenvolvimento e a operagao do ativo; e

III.  observancia das normas de autorregulacdo e de conduta aplicaveis ao mercado de
capitais, quando pertinentes a atividade desempenhada, demonstrando os

procedimentos e controles de compliance para higidez dos investimentos.

Os interessados deverdo apresentar proposta conjunta, quer dizer, o gestor € o
administrador do fundo de investimento imobilidrio deverdo apresentar proposta conjunta
de atuacdo, para atender integralmente a regulacdo da CVM para fins de operagdo do

fundo de investimento.
2.3.2 Requisitos de capacidade técnica e experiéncia do gestor

Os interessados a serem selecionados deverdo demonstrar capacidade técnica e
experiéncia compativeis com a complexidade do empreendimento, observados, no

minimo, os seguintes aspectos:

[.  experiéncia continuada na gestdo de fundos de investimento imobilidrio ou

veiculos equivalentes;

de obter retorno por meio de aprecia¢dao do capital investido ou de renda, ou de ambos, na forma a ser
regulamentada pelo Conselho Monetario Nacional”.
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II.  historico comprovado de atuagdo em ativos imobilidrios de natureza complexa ou
multifuncional, incluindo empreendimentos que demandem desenvolvimento,

requalificacdo, expansdo ou coordenagdo operacional relevante; e

III.  capacidade técnica para estruturar € implementar estratégias de desenvolvimento
imobiliario, inclusive por meio da coordenacdo de parceiros, operadores e

prestadores especializados.

A avaliagdo da experiéncia devera privilegiar a aderéncia qualitativa ao tipo de ativo e a
estratégia proposta, ndo se restringindo a métricas genéricas de volume de ativos sob

gestdo, que poderao ser consideradas apenas como indicadores complementares.

Adicionalmente, observando-se a pratica de mercado, serd permitido que a experiéncia
do item III, acima, seja comprovada por parceiro ou operador especializado no
desenvolvimento imobiliario, desde que comprovado o vinculo com o proponente,
mediante apresentacao de carta de promessa de prestacdo de servicos, € desde que os
custos da atividade deste terceiro estejam refletidos na proposta de precos para o

investimento, conforme padrdes de mercado e a politica de compliance.
2.3.3 Requisitos minimos de equipe e estrutura operacional
A proposta devera demonstrar a existéncia de equipe e estrutura operacional compativeis

com a gestdo do fundo e do ativo, incluindo, no minimo:

[.  responsdvel técnico pela gestdo do portfélio com certificagdo profissional

reconhecida no mercado de capitais;

II.  estrutura dedicada, propria ou contratada, para acompanhamento técnico do ativo
imobiliario, abrangendo aspectos de engenharia, arquitetura, operagdo e

manutencao; €

III.  capacidade operacional para interlocu¢do continua com agentes publicos,

operadores privados e investidores, inclusive no ambito da governanga do fundo.
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2.3.4 Requisitos de governanca e relacido com o cotista publico

A estrutura do fundo devera contemplar governanca compativel com a participacdo do

Estado como cotista estratégico, observando-se os seguintes requisitos minimos:

I.  existéncia de assembleia de cotistas como instdncia maxima de deliberagao,
conferindo ao Estado, enquanto cotista sénior, prerrogativas de voto e veto
restritas a matérias estruturais, de modo a manter a destinacdo e uso do ativo
imobilidrio e dos recursos do fundo em linha com a politica de investimento, que
refletird a politica publica de desenvolvimento imobilidrio da regido de Foz do

Iguacu;

II.  definicdo expressa das matérias sujeitas a anuéncia do cotista publico (sénior),
restritas a decisdes estruturais relevantes, tais como, pelo menos, alienacdo do
ativo, alteragcdes substanciais nos campos de governanga do regulamento ou

modificacdes relevantes da politica de investimento;

III.  previsdo de instancias de governanga com competéncias claramente delimitadas,
voltadas a matérias de impacto na estratégia de investimento, sem interferéncia na
gestdo ordindria dos investimentos, mantendo a gestdo do dia a dia para os
profissionais da gestdo/administragdo do fundo, e permitindo sua manutengado

enquanto entidade de investimento; e

IV.  mecanismos adequados de transparéncia, reporte periddico e prestacdo de contas

aos cotistas.

A governanga devera ser estruturada de modo a preservar a discricionariedade técnica do
gestor, condi¢do essencial para a eficiéncia do modelo e para a caracterizacao do fundo
como entidade de investimento, permanecendo o Governo como cotista sénior para

assegurar o seguimento da estratégia de investimento e a destinacgao do ativo.

Deve-se considerar a previsao de direito de preferéncia para a op¢ao de compra do imével
em Foz do Iguacu pelo Estado do Parana, na hipdtese de liquidagao do Fundo, permitindo,
conforme juizo de oportunidade e conveniéncia administrativa, que o ativo retorne ao
patrimdnio estatal ao término do ciclo de investimento. A eventual recompra devera

observar metodologia objetiva de precificacdo, a ser definida nos instrumentos
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regulatérios e contratuais aplicaveis, podendo contemplar parametros como avaliagao
independente, valor de mercado, fluxo de caixa descontado ou outros critérios técnicos
usualmente adotados em operacdes dessa natureza, observada a regulacdo da CVM. A
op¢ao de compra podera ainda considerar a possibilidade de abatimento dos valores
correspondentes a cota sénior governamental como forma de pagamento, integral ou

parcial, do ativo, desde que respeitados os critérios de precificagao estabelecidos.
2.3.5 Requisitos econdomico-financeiros estruturantes

A contratacdo devera observar as seguintes diretrizes econdmico-financeiras minimas:

I.  integralizagdo do imdvel (ou direitos reais) no fundo como principal forma de

contribuicao estatal;

II.  baixa exigéncia de aportes financeiros diretos obrigatdrios pelo Estado, por meio
do ente contratante, sem prejuizo da viabilidade economico-financeira do

empreendimento;

III.  desenvolvimento do ativo de forma progressiva e faseada, compativel com a

dindmica do mercado e com a mitigagdo de riscos;

IV.  estrutura de remuneragdo do administrador e do gestor transparente e compativel
com praticas de mercado, podendo adotar benchmark publico de referéncia para
avaliacdo de desempenho e mecanismos de alinhamento de interesses para
pagamento adicional de performance, tais como high watermark’, vedada a
imposicdo de parametros arbitrarios dissociados da logica econdmica do

investimento; e

V. aestrutura de subclasses de cotas deverd assegurar posicao prioritaria e protecao
econdmica ao cotista publico (sénior), observando diretriz de rentabilidade

minima indicativa das cotas detidas pelo Estado, bem como mecanismos de

7 A high watermark é o nivel mais alto de valor atingido por uma conta ou carteira de investimentos. Ela é
frequentemente usada como um limite para determinar se um gestor de fundos pode receber uma taxa de
desempenho. Os investidores se beneficiam da marca d'dagua maxima ao evitar o pagamento de bonus
baseados em desempenho por resultados ruins ou pelo mesmo desempenho repetido duas vezes. Para mais
informagdes:  https://corporatefinanceinstitute.com/resources/career-map/sell-side/capital-markets/high-
water-mark/. Acessado em: 12/02/2026.
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subordinagao capazes de mitigar riscos de perda patrimonial, conforme

parametros previstos no chamamento publico.

2.3.6 Requisitos minimos do conteudo da proposta de investimento

A proposta apresentada no ambito do chamamento publico devera conter, como condi¢do

minima, os seguintes elementos:

L.

II.

I1I.

CI 5942

tese indicativa de retorno financeiro coligado ao desenvolvimento do ativo,
compativel com a manuten¢do, modernizacao e potencial ampliacao do Centro de
Convengdes de Foz do Iguagu, admitida a proposicdo de usos complementares
economicamente vidveis, respeitada a finalidade publica minima determinada nos

documentos editalicios;

horizonte temporal do investimento e estratégia geral de geracdo de valor,
contemplando operagdo, desenvolvimento imobiliario e alternativas de

monetizacao ao longo do ciclo do fundo;

I.I' o horizonte temporal devera ser compativel com o ciclo de maturagao
tipico do desenvolvimento imobilidrio estruturado via Fundo de Investimento
Imobiliario, podendo cada interessado apresentar prazos distintos, desde que
observado o prazo méaximo indicativo de até 50 (cinquenta) anos. A fixagdo de
prazo maximo ampliado justifica-se pela natureza do ativo imobiliario, pelo ciclo
de amortizacdo de investimentos de retrofit e requalificacdo estrutural, pela
necessidade de captacdo e maturagdo de capital privado em projetos de
desenvolvimento urbano e pela pratica de mercado em estruturas imobiliarias de
longo prazo. O prazo efetivamente adotado devera ser técnica e economicamente
fundamentado na proposta apresentada a luz do perfil de risco-retorno do projeto,
da modelagem econdmico-financeira e da vida util estimada das intervengdes

previstas.

estrutura indicativa do fundo, fornecendo minuta preliminar de regulamento,
incluindo classe e subclasses de cotas, papel do Estado como cotista estratégico e

logica de participagdo de investidores privados; e
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IV. observancia dos parametros fisicos minimos do empreendimento definidos no
chamamento publico, incluindo capacidade minima do centro de exposigdes, area
total de ocupag¢do e capacidade minima de estacionamento, assegurando a

preservacao da finalidade publica essencial do equipamento.

Os elementos acima deverao ser apresentados em nivel estratégico e indicativo, ndo se
exigindo, nesta fase, projetos executivos, compromissos financeiros definitivos ou minuta
definitiva do regulamento do Fundo. O detalhamento dos investimentos e dos documentos
do Fundo, inclusive a auditoria imével, serd realizado apds a selecdo da proposta mais

vantajosa entre os interessados.
2.4 ESTIMATIVAS DAS QUANTIDADES PARA A CONTRATACAO

Em atencdo ao art. 18, inciso VI, da Lei Federal n® 14.133/2021, registra-se que a
modelagem analisada ndo envolve contratacdo com desembolso or¢amentario imediato
ou prego previamente fixado. A estrutura em exame pressupde integralizacao patrimonial
ou aporte de ativos e direitos creditorios, com retorno economico condicionado ao
desempenho do instrumento financeiro estruturado. O fluxo financeiro associado ao
modelo depende da arquitetura final do veiculo, das regras de governancga e das condigdes

de mercado, nao havendo contraprestacao certa e previamente determinavel.

Nessas circunstancias, a estimativa de valor nos moldes tradicionais de contratagao
administrativa ndo se mostra adequada. A racionalidade econdmica da proposta foi
avaliada por meio de cenarios comparativos avaliando-se riscos e oportunidades para o
Governo. Portanto, a contratagdo objeto do presente Estudo Técnico Preliminar ndo
comporta estimativa de quantidades nos moldes tradicionais aplicaveis a aquisi¢des de

bens, servicos ou obras.

A necessidade publica identificada refere-se a estruturagdo e a gestdo de um arranjo
institucional Unico, voltado ao investimento e a exploracdo econdmica de um unico ativo
imobilidrio especifico, de cunho comercial, qual seja, o imovel destinado ao Centro de

Convengdes de Foz do Iguagu.

Nao se trata, portanto, de contratagdo repetitiva ou fracionavel, tampouco de objeto

suscetivel de mensuragdo em unidades padronizadas.
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A contratagcdo visa selecionar a melhor Tese de Investimento Imobilidrio para fins de
desenvolvimento do ativo, com retorno ao Governo. O objeto contempla o
desenvolvimento integral do ativo, com possibilidade de proposta de adensamento
imobiliario (ex.: hotelaria, varejo, servigos) que maximize o valor das cotas do Fundo,
respeitando o encargo minimo de modernizagdo do Centro de Convengdes, para

valorizagao imobiliaria ¢ urbanistica.
Nesse contexto, a quantidade associada a contrata¢do corresponde:

(1) a selecdo de um unico gestor e administrador para o fundo de investimento

imobiliario a ser estruturado;

(i1) foco no desenvolvimento e gestdo de um nico empreendimento imobiliario, de

elevada complexidade; e

(ii1)a implementag¢do de um unico projeto estruturante, a ser desenvolvido de forma
faseada ao longo do ciclo de vida do Fundo, conforme o prazo a ser proposto,

conforme a tese de investimento vencedora do processo competitivo publico.

Eventuais fases, etapas ou componentes do desenvolvimento do ativo constituem
desdobramentos internos da estratégia de investimento € ndo constituem objetos

autonomos de contratacao pelo Governo.

2.5 LEVANTAMENTO DE MERCADO (ALTERNATIVAS POSSIVEIS DE CONTRATACAO) E

ESTIMATIVA DO VALOR DA CONTRATACAO

Em atendimento ao disposto no inciso V do § 1° do art. 18 da Lei Federal n® 14.133/2021
e ao art. 7°, inciso III, da Instru¢do Normativa n°® 40/2020, o presente Estudo Técnico
Preliminar procedeu ao levantamento de mercado e a analise comparativa das alternativas
institucionais, juridicas e operacionais disponiveis para o atendimento da necessidade
publica identificada, consistente na exploracdo eficiente, sustentavel e economicamente

racional do ativo imobiliario destinado ao Centro de Convengdes de Foz do Iguacgu.

Para o atendimento da necessidade publica identificada, consistente em investimento
estatal para viabilizacdo da exploragdo econdmica sustentavel do imovel que abriga o

Centro de Convengdes de Foz do Iguacu, foram consideradas as seguintes solucdes
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disponiveis no mercado, avaliadas sob os aspectos institucional, juridico, econdomico-
financeiro e operacional. Todas as solu¢des foram avaliadas, buscando-se preservar a
finalidade publica do ativo e reduzir o 6nus fiscal direto ao Governo, proporcionando-lhe

ganhos diretos e indiretos decorrentes da exploragao imobiliaria e urbanistica.

As alternativas consideradas estdo sintetizadas, de forma esquematica, a seguir, sendo

analisadas individualmente nos itens subsequentes.

Figura 1: Solu¢des avaliadas

Alternativas Consideradas

Administracao Concessao Fundo de

Direta /| PPP

Investimento
Imobiliario

Elaboragdo: equipe Fipe
2.5.1 Administracio direta do ativo pelo Governo

A primeira alternativa considerada consiste na manutengdo da gestdo direta do imével
pelo Governo, com a eventual realizagdo de investimentos publicos para revitalizagao,
readequagdo, modernizagdo e/ou ampliacdo dos espacos e equipamentos do Centro de
Convengoes de Foz do Iguagu, bem como na assungdo direta da operacdo ou na

contratacdo pontual de servicos auxiliares.

Embora juridicamente possivel, tal solugcdo apresenta limitacdes no caso concreto. A
gestao direta demanda elevada capacidade técnica especializada, sobretudo em atividades
de desenvolvimento imobilidrio, operagdo de equipamentos multiuso e captacdo de
eventos, além de impor rigidez orgamentaria incompativel com a necessidade de
investimentos significativos (CAPEX) ao longo do ciclo de vida do ativo. Ademais, os
riscos de mercado, de demanda e de execucao recairiam integralmente sobre o Governo,
0 que contraria a diretriz de mitigacdo do impacto fiscal e de compartilhamento de riscos

com o setor privado.
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Diante dessas restrigdes, a alternativa de administracao direta mostra-se pouco adequada

para atingir os objetivos pretendidos.
2.5.2 Estruturacgio do ativo por meio de concessio ou parceria publico-privada

A segunda alternativa analisada corresponde a delegacdo da exploragdo do ativo a
particular, mediante concessdo comum ou parceria publico-privada, nos termos da
legislacao aplicavel. Tal solucdo foi, inclusive, objeto de avaliagdo em momento anterior,
conforme registrado em andlises produzidas, inclusive, tendo passado por Consulta e

Audiéncia Publica.

Apesar de se tratar de instrumento amplamente utilizado em equipamentos publicos, a
concessao apresenta, no caso especifico do Centro de Convengdes de Foz do Iguagu,
desvantagens inerentes ao objeto. A rigidez contratual inerente a contratos de longa
duracio dificulta adaptagdes ao longo do tempo, especialmente em projetos que envolvem
desenvolvimento imobilidrio progressivo, usos complementares e ajustes de estratégia
conforme a dindmica de mercado. Além disso, a modelagem concessoéria tende a exigir
garantias, contrapartidas publicas ou mecanismos de reequilibrio econdmico-financeiro

de contrato que podem reintroduzir 6nus fiscal indireto ao Governo.

Somam-se a isso as dificuldades praticas de atratividade para investidores em modelos
concessorios aplicados a equipamentos dessa natureza, notadamente quando ha incertezas
quanto a demanda e a necessidade de investimentos escalonados. Tais fatores reduzem a

adequacgdo dessa alternativa aos objetivos delineados.

Deve-se destacar que, no ambito da consulta, da audiéncia publica e da sondagem de
mercado realizadas no curso dos estudos da concessao de uso do ativo, alguns potenciais
interessados manifestaram preocupacdes quanto a viabilidade economico-financeira do
empreendimento no modelo entdo avaliado, especialmente no que se refere a capacidade
de obteng¢ao de retorno do investimento dentro do prazo (30 anos). Nesse contexto, foram
apresentados questionamentos acerca da adequacdo do modelo de concessdo de uso e
indicadas alternativas institucionais possiveis, dentre as quais a utilizagdo de Fundo de
Investimento Imobilidrio ou a alienagdo de parte da area. Em razao dessas manifestagoes,

o Governo do Parana solicitou a Fundagao Instituto de Pesquisas Econdmicas (Fipe) a
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elaboragdo de Nota Técnica destinada a avaliar a viabilidade juridica, institucional e
operacional da integralizagdo do imdvel em Fundo de Investimento Imobiliario,
considerando que a contratagdo original da Fipe estava orientada a modelagem por
concessdo de uso. A referida Nota Técnica foi enviada em 21 de novembro de 2025% e,
com base nas conclusdes nela consignadas, deliberou-se o aprofundamento dos estudos

relativos a alternativa de estruturacdo do empreendimento por meio de Fundo de

Investimento Imobiliario, que deu origem a este ETP.
2.5.3 Estruturacio por meio de Fundo de Investimento Imobiliario (FII)

A terceira alternativa consiste na estruturagdo da exploragdo econdmica do ativo por meio
de Fundo de Investimento Imobiliario, com a integralizacdo do imovel (ou de direitos
reais) como ativo-chave e a participagdo do Governo como cotista sénior, nos termos da
legislagdo vigente e da autorizagdo legislativa especifica ja aprovada pela Lei Estadual n°

22.925/2025.

Esta solucdo apresenta vantagens comparativas relevantes em relacdo as alternativas
anteriores. A utilizagdo de Fundo de Investimento Imobilidrio permite a separagdo entre
a formulagdo da politica publica e a gestdo profissional do ativo, viabilizando a atragdo
de capital privado, a flexibilizacdo da estratégia de desenvolvimento imobiliario e a
diluicao de riscos ao longo do tempo. O fundo constitui instrumento adequado para
projetos que demandam investimentos progressivos, multiplas fases de implantagdo e
eventual diversificagdo de usos, sem a rigidez tipica de contratos administrativos

tradicionais.

Além disso, a participacao do Governo como cotista possibilita retorno economico quase
imediato (ja que o Governo recebe cotas do Fundo), com a preservagdo de diretrizes de
interesse publico por meio de mecanismos de governanga, sem que isso implique
ingeréncia direta na gestdo operacional ou descaracterizacao da natureza do fundo como
entidade de investimento. Tal arranjo também se mostra compativel com a diretriz de

minimiza¢do de aportes financeiros diretos, uma vez que facilita a captacdo de recursos

8 Informacdes disponiveis no Processo Administrativo n° [ @ ].
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no mercado de capitais para o desenvolvimento imobiliario.

Diante desse conjunto de fatores, a alternativa de estruturacdo por meio de Fundo de
Investimento Imobilidrio revela-se a solugdo mais adequada para o atendimento da
necessidade publica identificada, desde que observadas premissas claras de governanga,
alocacao de riscos e delimitacao de papéis institucionais, as quais estdo detalhadas neste

Estudo Técnico Preliminar.
2.6 DESCRICAO DA SOLUCAO

A evolugdo recente dos instrumentos de gestdo patrimonial no setor publico tem
incorporado veiculos tipicos do mercado de capitais para organizar ativos estatais de
forma mais eficiente e transparente, preservando o interesse publico e ampliando a

capacidade de investimento para diversas politicas publicas.

Os fundos de investimento constituem veiculos juridicos destinados a reunido de recursos
de maltiplos investidores para aplicagdo em ativos especificos, segundo uma politica de

investimento previamente definida e sob gestao profissional fiduciaria.

No ordenamento juridico brasileiro, os fundos ndo se confundem com sociedades
empresarias nem com contratos administrativos, mas operam como condominios de
natureza especial, regidos por normas da CVM’ e estruturados para permitir a gestio

técnica, a segregacao patrimonial e a disciplina de governancga propria.

Os FIIs'®!! destinam-se a aquisi¢do, desenvolvimento, exploragio e gestdo de ativos

imobilidrios, permitindo que bens imoveis sejam integralizados ao patrimonio do fundo

Resolucdo n.° 175/2022. Dispde sobre a constitui¢do, o funcionamento e a divulgagdo de informagdes dos
fundos de investimento, bem como sobre a prestagdo de servicos para os fundos, e revoga as normas que
especifica. (...) Art. 2° O FII ¢ destinado a aplicagdo em empreendimentos imobilirios, nos termos do art.
40 deste Anexo Normativo III. Paragrafo tnico. O FII deve captar recursos por meio do sistema de
distribuigdo de valores mobiliarios.

10 ANEXO NORMATIVO III - FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO. Anexo da Resolugio n.°
175/2022. Dispde sobre as regras especificas para os fundos de investimento imobilidrio. Disponivel em:
https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvim/legislacao/resolucoes/anexos/100/resol175consolid_Anexo0
3.pdf. Acessado em: 12/02/2026.

' Lei n.° 8.668/1993. Dispde sobre a constitui¢do € o regime tributdrio dos Fundos de Investimento
Imobiliario e dé& outras providéncias. Dispde sobre a constituicdo e o regime tributario dos Fundos de
Investimento Imobiliario e dos Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais (Fiagro); e
da outras providéncias. Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/18668.htm. Acessado
em 12/02/2026.
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e convertidos em cotas detidas pelos investidores. Essa estrutura possibilita a dissociagao
entre a titularidade econdmica do ativo e sua gestdo operacional, concentrando decisdes
de investimento em gestores profissionais e submetendo a atuacgdo a disciplina fiduciaria

e a regulacdo do mercado de capitais.

No setor publico, a utilizagdo de FII para estruturacao de ativos imobiliarios tem sido
admitida como mecanismo de gestdo patrimonial e de atracdo de capital privado, desde
que observadas as exigéncias de autorizacdo legislativa, avaliacdo prévia do bem e

definicao de salvaguardas de interesse publico.

Trata-se, portanto, de um instrumento capaz de combinar racionalidade econdmica na
exploracgdo do ativo, preservagao da finalidade publica minima e mitigacdo do dispéndio

fiscal direto.

A adogio de veiculos de investimento imobiliario (FII / REIT!?) por entes publicos ¢ uma
tendéncia global de modernizacdo administrativa, permitindo a separagao entre a
propriedade estratégica e a gestdo operacional dos ativos. Conforme observado no Link
REIT (Hong Kong) e no National Monetisation Pipeline (india), o uso desses veiculos
permite ao Governo reciclar capital imobilizado em investimentos em infraestrutura. No
Brasil, o Fundo de Investimento Imobiliario do Estado de Sao Paulo (FIISP) e os modelos
de desimobiliza¢do do Banco do Brasil (BBFI11B) servem como paradigmas de como a
integralizagdo de ativos publicos em fundos profissionais reduz custos de manutengao,
mitiga riscos de vacancia e garante uma valorizagao patrimonial alinhada as praticas de

mercado.

12 REIT é um acrénimo que corresponde a “Real Estate Investment Trust”.
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Tabela 1: Exemplos de veiculos de investimento imobiliario no setor publico
Pais / Ente , . N A 13
Publico Veiculo Ativos aportados Motivacao Governanca Aderéncia Fonte
. 292 imoveis N . Estado como cotista Gnico;
Brasil / Estado de | FIISP (F1I do Estado (terrenos, prédios e | . Gest~a op roﬁ.sswnal.e gestdo por administradora Alta Lein.® 16.338/2016
SpP de SP) liquidagdo de ativos ociosos. .
remanescentes). privada.
Hong Kong / Centros comerciais Monetizagdo para Privatizagdo por meio de
Govgrno g Link REIT e estacionamentos | reinvestimento em habita¢do | IPO; hoje, 100% gerido Alta Link REIT IR
sociais. publica. pelo mercado.
Brasil / Banco do BBFI11B (FII BB Prédios de Desimobilizagdo de capital e | Sale & Leaseback; Banco ¢ .
. . s . L. . . Alta FII Progressivo BB
Brasil Progressivo) escritorios (Sedes). foco no core business. locatario e foi o originador.
india / Gov. National Monetisation Galp Ocs, prédios ¢ | Reciclagem de'cap ital para Asset Monetisation Trusts
s infraestrutura de novos projetos de . . . Alta NITT Aayog Report
Federal Pipeline . com investidores privados.
rede. infraestrutura.
Brasil / DF . Pro;e?cgqes Alavancagem financeira e . Empresa piiblica - -
FII Terracap imobiliarias e . integraliza terra em troca Média Relatorios Terracap
(Terracap) desenvolvimento urbano.
estoque de terras. de cotas/lastro.
. . Parques o ~ | Controle indireto por meio
Singapura / CapitaLand Ascendas tecnologicos e Fomento economico ¢ gestao de um fundo soberano Média Capitaland IR
Temasek REIT . .. de ecossistemas.
espagos industriais. (Temasek).
Portfolio de Eficiéncia na gestdo de Fundo fechado para eestio
Brasil / BNDES FII BNDES Proprios | agéncias e prédios imoveis recebidos em para & Média Portal BNDES
e . . e eventual alienagdo.
administrativos. garantia ou em uso.
Canada /Gov. Canada Lands .A.ntlgas bas’es. Reurbanizagio e valorizagéo Sociedade de Coroa -
militares e prédios (estatal) que atua como Média Canada Lands
Federal Company - antes da venda.
federais. Developer.
Prefeitura ANGRA FUNDO DE Terrenos Desenvolvimento de iméveis Fundo para gestio ¢ httos://pbb.ANera. 1. oo
Municipal de INVESTIMENTO e comerciais para fomento da evenmgl aliina " Alta | b‘r’ /I;M‘l’;’f)’_'imf)bi'h;fio
Angra dos Reis IMOBILIARIO P atividade econdmica local §ao. -

13 Acessados em 12 de fevereiro de 2026.
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https://www.capitaland-ascendasreit.com/
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E nesse contexto institucional e comparado que se insere a solugdo proposta para o Centro
de Convencgdes de Foz do Iguagu, o qual, importante ressaltar, ndo busca a alienagdo do
ativo, mas sim seu desenvolvimento eficiente, para rentabilizar o ativo estatal e fomentar

a atividade econdmica e o urbanismo no municipio de Foz do Iguacu.

A solucdo consiste na estruturacdo da exploracdo econdomica do imovel que abriga o
Centro de Convencdes de Foz do Iguacu por meio de Fundo de Investimento Imobiliario
(FII), com integralizagdo do ativo como patrimoénio inicial do fundo, participagdo do
Governo como cotista estratégico e gestdo profissional realizada por agentes de mercado

selecionados mediante chamamento publico.

Essa alternativa assume um arranjo institucional que substitui modelos tradicionais de
gestdo direta ou de concessdo por uma logica patrimonial e financeira, adequada a
natureza do ativo, a necessidade de investimentos progressivos e a diretriz de mitigagao

do onus fiscal direto, preservada a finalidade publica minima associada ao equipamento.
2.6.1 Premissas institucionais da solucao

A solugado parte das seguintes premissas institucionais, consolidadas a partir das analises

técnicas e das discussoes internas realizadas:

I. a exploracdo econdmica do ativo demanda capacidade técnica especializada e

flexibilidade decisodria, incompativeis com a gestao direta pelo Governo;

II. o modelo de concessio ou PPP, embora juridicamente possivel, mostra-se
excessivamente rigido para um empreendimento sujeito a multiplas fases de
desenvolvimento, ajustes de uso e estratégias dinamicas de mercado, refletindo,
ademais, alto custo regulatorio para acompanhamento contratual e desembolso em

eventuais processos de reequilibrio;

III.  a estruturagdo por meio de Fundo de Investimento Imobilidrio permite separar a
decisdo de politica publica da gestao economica do ativo, transferindo a execugao
a agentes profissionais, sem afastar o Governo da governanca estratégica que

mantenha a finalidade publica do ativo; e
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IV. a integralizacdo do imodvel (ou direitos reais) em fundo constitui alienagdo
qualificada, juridicamente admissivel, desde que acompanhada de salvaguardas
de interesse publico, governanca adequada e motivacdo técnica explicita, cuja

operagdo encontra-se validada por lei estadual.

Registre-se que a atuagdo de agentes privados no ambito da estruturagdo e da gestao do
investimento ndo configura delegacdo de competéncias tipicas do Estado. As decisdes
estratégicas, a defini¢do da politica publica e os mecanismos de supervisdo e controle
permanecem sob titularidade da Administragdo, cabendo aos agentes selecionados a
execu¢do técnica e a gestao profissional do investimento, nos limites do instrumento

juridico a ser adotado.

Assim, essas premissas orientam todo o desenho da solu¢do e delimitam os contornos do

chamamento publico subsequente.
2.6.2 Arranjo institucional e defini¢do do solicitante

A solucao proposta reconhece que a estruturacao de Fundo de Investimento Imobiliario
ndo se confunde com contratagdo administrativa tradicional, nem se enquadra como

prestacdo de servigos ao Governo.

Os estudos e manifestagdes técnicas constantes do processo administrativo registram que
a exploragdo economica adequada do Centro de Convengdes demanda gestao
profissionalizada, capacidade de investimento continuo e coordenacdo operacional
especializada, em patamar dificilmente compativel com a atuacdo isolada da
administracao direta, especialmente diante das restrigdes fiscais e or¢camentarias que
condicionam a gestdo publica. Nesse contexto, o arranjo institucional delineado viabiliza
a estruturacdo e a gestdo do ativo por meio de entidade com capacidade de conduzir o
processo estruturado e de interlocugdo com o mercado, preservando ao Governo a atuacao

estratégica e a prote¢ao do interesse publico.

Registre-se, ademais, que, no ambito do processo de estruturacdo, foram avaliadas
alternativas institucionais inspiradas em mecanismos de gestdo patrimonial e de
estruturacdo de ativos publicos por veiculos dedicados, tendo sido considerada uma

metodologia semelhante a prevista na Lei Federal n.° 13.240/2015, que disciplina, no
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ambito da Unido, a administragdo, alienagdo e transferéncia de imoveis para a

constituicdo de fundos.

O arranjo institucional proposto esta representado na Figura 2, que evidencia a separago
entre a titularidade patrimonial do ativo, a fungdo estruturadora da entidade estatal, e a

gestao profissional exercida no ambito do Fundo.

Figura 2: Arranjo institucional para formacio do FII

ARRANJO INSTITUCIONAL DA ESTRUTURAGAO DO Fli IMOBILIARIO

Secretaria
de Estado

Solicitante /
Proprietaria do Imovel

Fundo de
Investimento
Imobillario (FII)

Integralizagao do imovel

Administracao e Gestao

Gestora do Fundo
| Gestora doFunco | I'lti

Investidores e
Integralizagao do imovel Gestao Profissional Gestao Profissional Operadores

Elaboragdo: equipe Fipe
Nesse contexto, o arranjo institucional preveé:

a. Orgdo setorial detentor do patriménio, ou seja, a Secretaria do Planejamento,
responsavel pela finalidade publica do imdvel e pela decisdo estratégica de sua

exploracdo por meio de Fundo; e

b. Defini¢do, pela Administracdo, do arranjo institucional e do procedimento
aplicaveis a estruturacdo do fundo e a selecao dos agentes fiduciarios, observada

a legislacdo pertinente.
2.6.3 Sequéncia juridica e operacional da solucao

A implementagdo da solugdo observa uma sequéncia logica e juridicamente encadeada.

O chamamento publico devera adotar uma logica comparativa entre as propostas, de
modo que elementos como o horizonte temporal de desenvolvimento do ativo, a estrutura
de capital, o grau de subordinacdo das cotas e a robustez da proposta de investimento
integrem os critérios de avaliagdo técnica, permitindo ao Governo selecionar a tese de

desenvolvimento imobiliario mais adequada ao interesse publico.
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Figura 3: Sequéncia logica de estruturacao e operacao do fundo

2 3

1 \ \ 6
CONSOLIDAGAO J® DEFINICAO DO CONSTITUICAO ESTRUTURAGAO EXECUCAO
INSTITUCIONAL PROCEDIMENTO DO FUNDO / ECONOMICA E OPERAGCAO
DE SELEGAO C ; E CAPTAGAO
Definigao Definicao do Estruturacao Avaliacao, Planejamento Implementagao
institucional da instrumento de e registro do auditoria e financeiro acompanhamento
estrategia de selecdode  fundo de investimento integralizagcao e atracao de
exploragao do ativo e gestor do imovel investidores
T e L e
Consolidagao Selegao Estruturacao Integralizacao Atracao Acompanhamento

Elaboragdo: equipe Fipe.

A Figura 3 apresenta a logica de operagdo para a sistematizacdo de um fundo no ambito
da administracdo publica estadual. As etapas compdem a sequéncia necessaria, em

conformidade com os ditames e processos legais, e sdo descritas individualmente a seguir.
(1) Consolidacao institucional

Delibera¢do administrativa interna quanto a estratégia de estruturagdo do investimento
imobilidrio, com defini¢do das diretrizes institucionais, da modelagem juridica e do
procedimento a ser adotado para a selecdo dos agentes fiducidrios responsaveis por
apresentar as propostas de investimento para o desenvolvimento imobilidrio, com

estruturacao e gestdo do fundo, observados os principios da Administragdo Publica.
(i1) Chamamento publico para selecdo de administrador e gestor

Realizag¢ao de chamamento publico a ser definido pela Administracdo, orientado a sele¢ao
de agentes fiduciarios com capacidade técnica, experiéncia e reputacdo compativeis, cuja
proposta envolva a apresentacdo de tese de investimento e de estratégia de

desenvolvimento do ativo.
(iii)Detalhamento dos documentos e constitui¢do do fundo

Detalhamento da proposta de investimento ¢ dos documentos do Fundo de Investimento
Imobiliario, com subsequente constituicdo formal do FII, mediante definicdo e registro
de seu regulamento, politica de investimento, estrutura de governanca e regras de

funcionamento, sob responsabilidade dos agentes selecionados.
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(iv)Auditoria, precificagao do ativo, com integralizagao do imovel (ou direitos reais)

Auditoria e precificagdo do ativo, com subsequente integralizagdo do imovel no
patriménio do fundo como ativo a ser desenvolvido pela classe de cotas, com atribuicdo
inicial das cotas ao Governo. Serdo atribuidas ao Governo cotas sénior, com cotas a
principio destinadas a Secretaria do Planejamento, que sera a responsavel, caso haja, pelo
aporte financeiro para iniciar as operacdes do fundo, observados os detalhes da proposta

vencedora do chamamento publico.
(v) Estruturagdo econdmica e captagao

a. Detalhamento da estratégia de desenvolvimento imobilidrio, definicao das
fases de investimento (CAPEX), modelagem de receitas e planejamento de

emissoes subsequentes para atragao de investidores privados.

b. A estrutura do fundo devera ser concebida desde a origem com logica efetiva
de atragao de capital privado, ainda que por etapas, evitando-se o desenho em
que o veiculo permaneca fechado e exclusivamente publico por periodo
prolongado, o que tende a comprometer sua racionalidade econdmica e a

coeréncia do modelo de investimento.
(vi) Execucao e operagao

Implementagdo do plano aprovado, contratacao de terceiros especializados e operagao do
ativo, com acompanhamento do Estado na qualidade de cotista, nos termos da governanca

definida.
2.6.4 Estrutura do fundo e papel da Gestora de Fundo de Investimento Imobiliario

No modelo proposto, o fundo constitui o centro de patrimdnio, com finalidade economica
da operagdo, observadas as regras de governanca detalhadas no dmbito do chamamento

publico.

A estrutura do fundo devera contemplar subclasses distintas de cotas, organizadas de
modo a refletir as diferentes naturezas das participagcdes envolvidas na operacdo, seja de

investidores privados, seja de investidores publicos.
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Devera ser prevista subclasse de cotas sénior'* detida pelo Governo do Parana,
representativa da participagdo publica estratégica decorrente da integraliza¢dao do ativo
imobilidrio (ou de direitos reais), assegurando posi¢ao prioritaria na estrutura economica
do fundo e mecanismos de protecdo patrimonial. Eventual aporte financeiro também
deverd ser considerado dependente da proposta de investimento detalhada apos o

processo de selecao competitiva.

As demais subclasses de cotas, de natureza mezzanine ou subordinada, poderdo ser
destinadas a investidores privados, conforme definido na proposta selecionada no
chamamento publico, preferencialmente envolvendo investidores qualificados de perfil

institucional.

O fundo a ser constituido adotara a modalidade de Fundo de Investimento Imobiliario,
estruturado sob regime fechado, sem direito de resgate das cotas durante sua vigéncia,

115

conforme disciplina regulatoria aplicavel’ . Essa caracteristica assegura estabilidade

patrimonial ao veiculo e compatibilidade com investimentos imobiliarios de longo ciclo

de maturagao.
Nesse sentido, compete a gestora, no exercicio de suas fungdes fiduciarias:

[.  propor e implementar a estratégia de investimento, apos validagdo com os cotistas

sénior no ambito do chamamento publico;
II.  estruturar o plano de desenvolvimento imobiliario;
III.  contratar desenvolvedores, operadores e demais prestadores especializados;
IV.  gerir riscos de mercado, execugdo e financiamento; e

V.  prestar informagdes e contas aos cotistas, observadas as regras definidas no edital

de chamamento publico, bem como as orientacdes da CVM.

A gestora atua como agente de mercado responsavel pela execucdo de uma tese de

investimento previamente selecionada. A discricionariedade decisoria da gestora no dia a

14 Para explicagdes do significado geral de cada cota nos fundos, ver: https://www.gov.br/investidor/pt-
br/investir/tipos-de-investimentos/fidcs/classes-de-cotas. Acessado em 12/02/2026.

15 Resolugdo CVM n°® 175/2022, Anexo Normativo III (Fundos de Investimento Imobilidrio), art. 6° (regime
fechado dos FII).
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dia de operagao do fundo ¢ elemento fundamental para a caracterizagao do fundo como

entidade de investimento e para a eficiéncia do modelo.
2.6.5 Governanca e proteciao do interesse publico

A protecdo do interesse publico se dara por meio de governanga estratégica, € ndo por

ingeréncia operacional.

O modelo de governanca proposto, sintetizado no fluxograma a seguir, delimita as

matérias reservadas ao Governo e preserva a discricionariedade necessdria a atuacdo

profissional da gestora.

Figura 4: Modelo de Governanca

MODELO DE GOVERNANCA E SALVAGUARDAS PUBLICAS DO FII IMOBILIARIO
Estado (cotista) semmesmmmmmesmsesessssssssssssssesssessesssssssesssees

& Comité Consultivo  |[EEEEEE S

 PartiGpagao observatica
« Prerrogativas de veto dsmatdras
reservadas de alta materialidade ~~~ "~~~ T T T T T TTTTTTTmmmmmmmmmmmmmmmmnnnn e

|
v

Assembleia de Cotistas [ » | MATERIAS RESERVADAS E SALVAGUARDAS PUBLICAS: - - - - -

Deliberacdo sobre matérias estratégicas:

« Alienacao do ativo
« Alienacdo do ativo,

 Alteracdo estruturante do regulamento;
« Mudanga relevante da estratégia
de investimento

i
i
i
i
i
« Regulamento do Fundo 3
« Obras e CAPEX de alta materialidade :
« Finalidade publica minima ‘:
& « Transparéncia e prestacdo de contas 1‘
« Saida / reversibilidade 3

..............................................

« Avaliagdo técnica da gestdo

* Supervisio das premissas N 1, Gestora do Fundo .
de interesse ptiblico "‘

adl » Gestao operacional « CAPEX e desenvolvimento

» Prestacao de informacdes

Elaboracdo: equipe Fipe.

Nesse sentido, o Estado, como cotista, exerce suas prerrogativas por meio de:

II.

I1I.
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de estratégia).

eventual participacdo em comités com fungdes consultivas ou deliberativas

restritas acerca da politica de investimentos, e nao da gestao diaria do fundo; e

defini¢dao de temas de alta materialidade sujeitos a aprovagao ou veto (tais como

alienacdo do ativo, alteracdes estruturais do regulamento ou mudangas relevantes
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Ainda, a preservagao da finalidade publica essencial do equipamento sera assegurada por
clausulas regulatorias do fundo e por matérias reservadas a aprovagao do cotista publico,
vedada a alterag¢@o substancial do uso principal do imdvel sem anuéncia expressa para

mudanga da politica de investimentos pelo Estado.

As salvaguardas destinadas a preservacao da finalidade publica do equipamento e a
protecdo do interesse estatal deverdo ser expressamente previstas no instrumento
convocatorio a ser adotado e no regulamento do fundo, de modo a assegurar sua
observancia ao longo de todo o ciclo de investimento. Dentre essas salvaguardas, deverao
ser previstas, no regulamento do fundo e no instrumento de integralizacao, clausulas que
conferem direito de preferéncia ao cotista sénior a op¢do de compra do imovel, quando
do término do prazo de duracdo do fundo ou em caso de sua liquidag@o antecipada. Essa
disposi¢do garante que o encerramento do ciclo econdmico nao implique perda definitiva
do ativo publico, preservando a continuidade da destina¢dao publica do bem, caso seja

avaliado quanto a sua oportunidade e conveniéncia no futuro.

Esse desenho busca preservar a finalidade publica minima do ativo, sem comprometer a
autonomia do gestor nem reproduzir, no ambito do fundo, a légica de controle da politica

publica de fomento por meio de instrumento do mercado de capitais.
2.6.6 Dinamica econdomica e desenvolvimento do ativo

A exploragdo econdmica do imdvel se d4 por meio de uma estratégia de desenvolvimento
imobiliario progressivo, que pode envolver modernizag¢do, ampliagdo, diversificagdo de
usos e integragdo com atividades complementares, respeitados os limites legais,
urbanisticos e ambientais.

A defini¢do detalhada dessa estratégia, inclusive quanto ao volume de investimentos, as
fases de implantacdo, aos modelos de receita e a eventual atracdo de investidores
privados, ¢ atribuida a gestora, no ambito de sua proposta e de sua atuacao fiduciaria,

observadas as diretrizes estabelecidas neste ETP, bem como no edital de chamamento

publico.
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No mais, a estrutura do fundo devera permitir a implementacao faseada do
desenvolvimento do ativo, permitindo ajustar o ritmo de investimento a resposta do

mercado, sem a imposi¢ao aprioristica de aportes adicionais compulsorios pelo Estado.
2.6.7 Sintese do modelo

Assim, a solugao proposta se organiza da seguinte forma:
I. o Estado define a politica publica e aporta o ativo (ou direitos reais).

II. a Administracdo estrutura a iniciativa e conduz o chamamento publico a ser

definido.
III. o fundo concentra a titularidade econdmica e a execugao.
IV. a gestora profissionaliza a gestao e o desenvolvimento.

V. o interesse publico ¢ preservado por governanca estratégica, € ndo por gestdo

direta na rotina do desenvolvimento imobiliario.

Além disso, ao término do prazo de duracao do fundo, ou na hipdtese de sua liquidagao
antecipada, o destino do ativo imobiliario serd definido em assembleia de cotistas,
assegurado ao Estado, por intermédio do 6rgdo setorial detentor da politica publica, o
direito de reaver o imodvel com prioridade, mediante mecanismos previstos no
regulamento do fundo e nas cldusulas do instrumento de integralizacao. Tal disposi¢ao
garante que, encerrado o ciclo de investimento, o bem retorne ao patriménio publico

setorial, preservando a continuidade da finalidade publica associada ao equipamento.
Esse arranjo mostra-se adequado para atender a necessidade publica identificada,
conciliando eficiéncia econdmica, flexibilidade institucional e segurancga juridica.

2.7 JUSTIFICATIVA PARA O PARCELAMENTO OU NAO DO OBJETO CONTRATUAL

A contratacdo ndo se mostra passivel de parcelamento, nos termos tradicionalmente
aplicaveis as contratagdes de bens, servigos ou obras, uma vez que se refere a selecdo de
gestor e administrador para a estruturagdo e a gestao de um arranjo institucional unico,

voltado a exploragdao econdmica de um ativo imobilidrio especifico.
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O objeto da contratagdo possui natureza indivisivel do ponto de vista funcional e
decisorio, pois envolve a definicdo e a execugdo de tese integrada de investimento, a
coordenacdo centralizada da governanca do fundo, a gestdo fiduciaria dos recursos e a
implementagdo da estratégia de desenvolvimento do ativo ao longo de seu ciclo de vida.
O fracionamento do objeto comprometeria a coeréncia da estratégia, a alocagao adequada

de riscos e a responsabiliza¢do dos agentes envolvidos.

Além disso, o parcelamento da contratagdo resultaria na fragmentacdo indevida de
atribuicdes que, por sua propria natureza, demandam unidade de comando e de
responsabilidade, como a gestdo do fundo, a relagdo com investidores, a tomada de
decisdes de investimento e a coordenagao com terceiros especializados. Tal fragmentagao
acarretaria aumento da complexidade, risco de conflitos de interesse e perda de eficiéncia,

em prejuizo do interesse publico.

Ressalte-se que, embora o desenvolvimento do empreendimento possa ocorrer de forma
faseada, com etapas distintas ao longo do tempo, tais fases constituem desdobramentos
internos da estratégia de investimento e ndo constituem objetos autonomos de contratagdo
pelo Estado. A eventual contratagdo de prestadores de servigos especificos, operadores
ou desenvolvedores ocorrerd no ambito do fundo, sob a responsabilidade do gestor e nao

do Estado.

Dessa forma, a ndo realizagdo do parcelamento mostra-se tecnicamente adequada,
economicamente eficiente e juridicamente compativel com a natureza do objeto,
preservando a unidade da gestao, a clareza das responsabilidades e a eficiéncia do arranjo

institucional proposto.
2.8 DEMONSTRATIVO DOS RESULTADOS PRETENDIDOS

Os resultados pretendidos com a contratacdo decorrem da necessidade de conferir
destinacgdo eficiente, sustentavel e economicamente racional a ativo imobilidrio publico
de elevada relevancia estratégica, de modo a maximizar seu valor publico, reduzir
ineficiéncias observadas no modelo atual e alinhar sua utilizagdo ao planejamento

institucional do Estado.

CI 5942 35



Docusign Envelope ID: 1B51FB2E-DA64-4C2D-9394-F9658BB6830A

f.
Fundag¢do Instituto de
Pesquisas Econdmicas

Assim, esses resultados sao formulados em termos de efeitos esperados sobre a gestao do
ativo, a geracdo de valor econdmico e institucional e a racionalizacdo do uso de recursos

publicos, e ndo em termos dos meios ou instrumentos a serem adotados para atingi-los.
2.8.1 Beneficios diretos

Constituem beneficios diretos da contratacao, a serem alcangados com a implementagao

da solucdo a ser selecionada:

I.  Aumento da eficiéncia na utilizacdo do ativo publico, por meio da adogdo de
modelo de exploragdo continua e estruturada, superando a logica de uso pontual e

episodico observada até o momento.

II.  Preservagao e valorizacao do patrimdnio publico, com estimulo a manutengao,
moderniza¢do e adequada conservacdo do imdvel ao longo do tempo, evitando

sua deterioragao fisica ¢ funcional.

III.  Redugdo do onus fiscal direto para o Estado, mediante estruturagdo de arranjo que
minimize a necessidade de aportes or¢gamentdrios recorrentes para operacao,

manutenc¢ao e revitalizacdo do equipamento.

IV.  Melhoria da eficacia institucional, ao permitir que o Estado concentre seus
recursos humanos e administrativos em fungdes estratégicas, transferindo a gestao

operacional e econdmica do ativo a modelo mais eficiente.

V. Geragdo de receitas e sustentabilidade econdémica do empreendimento,
contribuindo para a viabilidade de longo prazo do equipamento, sem dependéncia

permanente de recursos publicos.

VI.  Aprimoramento da qualidade ¢ da competitividade do equipamento, ampliando
sua capacidade de atrair eventos de maior porte, frequéncia e diversidade, em

consonancia com sua vocacao.

Sempre que possivel, esses resultados poderao ser aferidos por meio de indicadores como
a taxa de ocupagao do equipamento, a regularidade dos eventos realizados, a necessidade

de aportes publicos, o estado de conservagdo do imdvel e a evolugdo das receitas
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operacionais, para além do retorno financeiro obtido pelo Estado por meio da valorizagao

das suas cotas e dos rendimentos do Fundo.

2.8.2 Beneficios indiretos

Como repercussoes indiretas da contratagdo, esperam-se os seguintes resultados:

II.

I1I.

IV.

VL

Fortalecimento do turismo de eventos e negdcios, com impactos positivos sobre a
economia local e regional, incluindo setores de hotelaria, transporte, alimentacao

€ Servigos.

Geracao de externalidades econdmicas positivas, como aumento da circulacio de
pessoas, estimulo a atividade econdmica e potencial incremento de arrecadagao

tributaria indireta.

Contribuicdo para o desenvolvimento regional, especialmente do Municipio de
Foz do Iguacgu, ao consolidar equipamento estratégico como polo de eventos e

atividades institucionais.

Melhor aproveitamento de recursos publicos, ao evitar a imobilizacao de capital
estatal em ativo subutilizado e ao reduzir a necessidade de alocacdo direta de

recursos financeiros e humanos para sua gestao.

Potenciais impactos ambientais positivos, decorrentes da racionalizacdo do uso do
imoével, da adogdo de praticas modernas de gestdo e operacdo e da eventual
incorporacdo de solucdes de eficiéncia energética, hidrica e operacional ao longo

do desenvolvimento do empreendimento.

Reforco da credibilidade institucional do Estado, ao demonstrar capacidade de
estruturar solu¢des inovadoras e eficientes para a gestdo de seu patrimodnio,

alinhadas as boas praticas de governanca e sustentabilidade.

Os resultados pretendidos, descritos acima, permitem a futura avaliagdo do sucesso da

solucdo a ser adotada, por meio de indicadores objetivos e de analise comparativa entre a

situacdo atual e o cendrio pos-implementagdo, assegurando transparéncia, controle e

aderéncia ao interesse publico.
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2.9 PROVIDENCIAS A SEREM ADOTADAS PELA ADMINISTRACAO PREVIAMENTE A

CELEBRACAO DO CONTRATO

A providéncia prévia a ser adotada pela Administracdo consiste no processo de due
diligence gerencial e juridica das propostas, previsto no instrumento de chamamento
publico. Prévio a integralizacdo do imovel no patrimonio do fundo, devera ser realizada
due diligence juridica, registral, urbanistica e ambiental do ativo imobilidrio, com o
objetivo de confirmar sua plena regularidade dominial, inexisténcia de 6nus ou restri¢cdes
e compatibilidade com os usos pretendidos. Poder-se-a adotar informagdes previamente
coletadas junto aos estudos da Fipe. Eventuais saneamentos ou regularizacdes
identificados deverdo ser concluidos antes da efetiva transferéncia do bem ao fundo,
assegurando seguranca juridica ao investimento e coeréncia com o processo de diligéncia

aplicavel as propostas privadas.

A integralizagdo do imdvel (ou direitos reais) no patrimonio do fundo devera, ainda, ser
precedida de avalia¢do por empresa especializada'®, com a emissdo de laudo técnico que
fundamenta o valor do aporte, observado o dever de diligéncia do administrador na
verificagio da consisténcia das informacdes que embasam a operacio!’, podendo-se
buscar adotar o laudo de desapropriacdo, a depender da proposta de investimento

vencedora no chamamento publico.
2.10 MAPA DE RISCOS INSTITUCIONAIS E JURIDICOS DA ADMINISTRACAO

Sem prejuizo das andlises desenvolvidas ao longo deste ETP, apresenta-se, a seguir,
sintese dos principais riscos institucionais e juridicos associados a modelagem proposta,
com indicagdo das respectivas medidas de mitigagdo ja contempladas na estrutura deste

projeto.

16 O que, de acordo com o procedimento administrativo n.® 24.242.545-6, j& foi emitido laudo por empresa
especializada para levantamento no processo de desapropriagao.

17 Resolugdo CVM n° 175/2022, Anexo Normativo I11, arts. 16 ¢ 17 (integralizagdo de FII mediante imdveis
ou direitos reais, exigéncia de laudo de avaliagdo e dever de diligéncia do administrador).
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Tabela 2: Mapa de riscos

Risco Natureza do Descricio Medidas de mitigacio previstas no
identificado risco § ETP
. L . Autorizagdo legislativa especifica
A integral ovel .
. integralizagdo do imévelll ;o™ gl qua ne 22.9252025);
Questionamento (direito real) em  FII . o S
. ~ o . previsdo de avaliacdo independente;
sobre alienagdo ||Juridico- corresponderia a  forma ~ i1
. . . o . ~ manuten¢do de governanga publica;
indireta de bem ||patrimonial indireta de alienagdo ou A
o ~ . .. |laderéncia com precedentes de FII
publico cessdo onerosa de direitos o
. L envolvendo governo, possibilidade de
patrimoniais o .
recompra com critérios objetivos
Excesso de poderes de veto
ao Estado pode comprometer||Limitacdo do veto a matérias
Descaracterizagao a natureza de entidade de||estruturais; preservacdo da gestdo
do FII perante a ||Regulatorio investimento, podendo gerar||profissional; governanca colegiada
CVM questionamentos sob a Oticalconforme Resolugdo CVM n°
de contratagdo dos|[175/2022
investimentos
~ . . ~ Expressa separagdo entre politica
Delegagdo Risco de interpretagdo de que xph paragao € PO
. . . publica (Estado) e gestao profissional
indevida de Constitucional-|la ~ modelagem transfere ~ .
. . . i . (mercado); manutencdo das decisoes
fungdo tipica de ||administrativo ||decisdes estratégicas ao setor . .
: estratégicas sob responsabilidade da
Estado privado S ~
Administragao
Fundamentagdo baseada em ciclo de
Prazo . , . S N
. Horizonte de até 50 anos|matura¢do imobiliaria, amortizacao
excessivamente ||Controle e . -
o pode ser questionado por|de CAPEX e pratica de mercado;
longo do motivacdo R Lo Lo . .
. . falta de motivagdo exigéncia de justificativa econémico-
investimento .
financeira na proposta
Previsdao de metodologia objetiva de
Risco de Recompra sem critério pode||precificagdo conforme autorizado nas
. . gerar questionamento por|normas da CVM  (avaliagdo
recompra Patrimonial . ~ . .
" . violagdo a impessoalidade ou||independente, valor de mercado,
subjetiva do ativo . A . .
prejuizo ao erario fluxo de caixa descontado ou critérios
técnicos equivalentes)

Elaboragdo: equipe Fipe.

2.11 CONTRATACOES CORRELATAS OU INTERDEPENDENTES

Nao se aplica.

2.12 POSSIVEIS IMPACTOS AMBIENTAIS

A contratacao, nesta fase, ndo implica a execucao direta de obras ou intervengdes fisicas
pelo Estado, ndo se identificando impactos ambientais imediatos decorrentes de sua

celebracgao.
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No entanto, considerando que a solucao a ser implementada envolve a exploragdo e
eventual modernizagdo de ativo imobilidrio existente, poderdo ocorrer impactos
ambientais indiretos associados a operacdo do empreendimento, especialmente
relacionados ao consumo de energia elétrica e de recursos hidricos, € a geracdo de

residuos solidos.

Poder-se-4 adotar conclusdes referenciais dos estudos da Fipe para avaliar os impactos

ambientais.
Como diretrizes de sustentabilidade, a solucdo a ser selecionada devera observar, quando
aplicavel:
I.  adocgdo de praticas de eficiéncia energética, incluindo sistemas e equipamentos de
menor consumo;

II.  uso racional de recursos hidricos, com estimulo a reducdo e ao reaproveitamento;

III.  gestdo adequada de residuos so6lidos, com incentivo a segregacao, reciclagem e
destinagdo ambientalmente adequada, bem como a logistica reversa, quando

cabivel,

IV. promogdo da acessibilidade, entendida como pratica sustentdvel associada a

inclusdo social; e
V.  observancia das normas ambientais e urbanisticas vigentes.

As praticas acima deverdo ser incorporadas de forma proporcional a natureza do
empreendimento e detalhadas nas etapas subsequentes de estruturagdo e implementacgao

da solug¢do, preservando-se a flexibilidade do modelo adotado.

2.13 POSICIONAMENTO CONCLUSIVO SOBRE A ADEQUACAO DA CONTRIBUICAO PARA O

ATENDIMENTO DA NECESSIDADE A QUE SE DESTINA

Concluidos os estudos desenvolvidos, entende-se que a solu¢do que melhor atende a
necessidade publica identificada consiste na estruturacdo de veiculo de investimento
imobilidrio, com integralizagdo do imovel (ou direitos reais) destinado ao Centro de

Convengdes de Foz do Iguagu como ativo, e posterior sele¢do, por chamamento publico,
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de gestor e administrador profissionais para viabilizagdo da proposta de investimento,

com gestao do ativo e mediante participa¢do do Estado como cotista estratégico.

A solu¢do adotada ¢ adequada por permitir a exploracdo econdmica continua e
profissionalizada de ativo imobilidrio complexo, preservando sua finalidade publica
minima e superando as limitagdes do modelo atual de utilizagdo pontual e pouco
estruturada, além de servir para superar a rigidez e o alto custo regulatério do modelo
concessorio. Trata-se de um arranjo compativel com a natureza do empreendimento, que
demanda capacidade de investimento, flexibilidade decisoria e gestao especializada ao

longo do tempo.

Do ponto de vista do ciclo de vida da solugao, a estrutura selecionada apresenta vantagens
relevantes em relagdo as alternativas analisadas, ao organizar de forma integrada os custos
e responsabilidades associados a manuten¢do, modernizagdo, operagdo e eventual
requalificacdo do ativo, reduzindo o risco de deterioracao patrimonial e de subutiliza¢ao
prolongada. Ademais, o modelo permite mitigar o Onus fiscal direto ao Estado, ao
viabilizar a atracdo de capital privado e a realizacdo de investimentos no ambito do

proprio veiculo, sem depender de aportes orgamentarios recorrentes.

A participagdo do Estado como cotista estratégico, com prerrogativas delimitadas nas
instancias de governanca, assegura a preservacdo do interesse publico e o
acompanhamento das decisdes estruturais relevantes, sem comprometer a

discricionariedade técnica necessaria a gestao eficiente do empreendimento.

Diante disso, conclui-se que a solugdo selecionada ¢ a que melhor concilia eficiéncia,
sustentabilidade econdmico-financeira, preservagao do patriménio publico e aderéncia ao

interesse publico, considerando todo o ciclo de vida do ativo.
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3. CONCLUSAO

O presente documento corresponde ao Produto denominado Estruturagdo de Elementos
para a Formatagao do Estudo Técnico Preliminar (ETP) visando a contratacao de Gestora
de Fundo, que caracteriza a necessidade publica relacionada a destinagdo e exploragao
econdomica do imével de titularidade do Estado do Parand destinado ao Centro de
Convengdes de Foz do Iguagu, bem como a andlise, sob os aspectos institucionais,
juridicos, econdmico-financeiros e operacionais, das alternativas disponiveis para o

atendimento dessa necessidade.

Ao longo do estudo, resta demonstrado que a manutencdo do ativo em regime de
utiliza¢ao pontual ou subaproveitada ¢ incompativel com sua relevancia estratégica, com
o esfor¢o patrimonial realizado pelo Estado para sua incorporagdo e com os objetivos
publicos associados ao desenvolvimento econdmico, turistico e institucional da regido de
Foz do Iguagu. Nesse contexto, verifica-se que a necessidade publica identificada ndo se
confunde com a simples contratacao de servigos ou com a adogao prévia de instrumento
juridico especifico, mas sim com a estruturacdo de uma solu¢do institucional capaz de
assegurar a exploracdo sustentavel, continua e economicamente racional do ativo ao

longo do tempo.

A andlise das alternativas evidenciou que a gestdo direta pelo Estado apresenta limitagdes
e inconvenientes relevantes, sobretudo em razdo da elevada complexidade técnica do
empreendimento, da rigidez or¢camentéria e da exposi¢ao integral aos riscos de mercado
e de execucdo. Da mesma forma, a estruturagdo por meio de concessdo ou parceria
publico-privada revelou-se menos adequada diante da rigidez contratual, do alto custo
regulatorio e da reduzida flexibilidade para projetos que demandam desenvolvimento

imobilidrio progressivo e adaptacdo continua as condi¢des de mercado.
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Diante disso, conclui-se que a alternativa mais adequada consiste na estruturacdo da

explora¢do econdmica do ativo por meio de FII, com a integralizagdo do imovel (ou de

direitos reais a ele vinculados) como ativo do fundo e a participa¢do do Estado como

cotista estratégico. Esse arranjo permite a separacao entre a formulagao da politica publica

e a gestdo econdmica e operacional do ativo, viabilizando a atragdo de capital privado e

a diluigdo de riscos, por meio da adogdo de gestao profissional especializada, sem afastar

o Estado da governanga estratégica necessaria a preservagao do interesse publico.
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