Relatorio Técnico 001/2026 UGPAR/SEPL

Assunto: Contribuicdes da Sondagem de Mercado do Fundo de Investimento

Imobiliario Centro de Convengdes de Foz do Iguagu

eProtocolo: 26.331.301-1

Introducgao

Este relatério consolida as contribuicdes, analises criticas e sugestbes
apresentadas pelos participantes das reunides de sondagem de mercado

conduzidas pela SEPL em agosto de 2026.

Participaram dos eventos representantes das seguintes instituigdes:

Nome / Razdo Social

Rios Asset Management Ltda.
GL Events Brasil S/A

Valory - Engenharia de Avaliacdes

Suno Gestora de Recursos Ltda.

UBRAFE - Uni&o Brasileira de Feiras e Eventos de Negdcios

CICB - Centro Internacional de Convengdes do Brasil S/A

RB Asset Management Ltda.
inVista Real Estate Ltda.

Gran residence Incorporadora Ltda.

As contribuigdes foram agrupadas por area tematica e similaridade, com o objetivo
de subsidiar o aprimoramento da modelagem do Fundo de Investimento Imobiliario
Fll Parana CCFI, ampliando a atratividade comercial, seguranca juridica e plena

aderéncia a realidade do mercado de capitais.
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1. Modelagem juridico-financeira

1.1 A criagdo de uma estrutura com trés subclasses de cotas (sénior para o
Estado, mezzanine e subordinadas para o mercado privado) € uma
modelagem tipica de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs)
e ndo de Fundos de Investimento Imobiliario (Flls), onde comumente se
opera com classe Unica de cotas proporcional ao patrimdnio liquido alocado.
Os participantes alertaram que a logica de risco no edital ndo segue o
modelo consolidado no mercado, onde o cotista privado busca a seguranga
das cotas sénior (com rendimento prioritario), porém no modelo atual as
cotas séniores estdo com o Estado, enquanto que as cotas subordinadas,
que carregam maior risco, ficariam com os cotistas privados.

1.2 A rentabilidade média projetada para as cotas sénior (CDI + 15%) foi
classificada como excessivamente onerosa para um ativo que se encontra
historicamente deficitario. Os participantes reforgaram que o fundo precisara
de alta eficiéncia operacional para cobrir taxas basicas, e que impor uma
taxa de remuneracdo prioritaria desse patamar inviabilizaria a atracdo de
capital privado para as cotas subordinadas, uma vez que estas dificilmente
veriam qualquer retorno.

1.3 Devido a vacancia fisica e a falta de receita recorrente nos primeiros anos,
periodo em que o ativo estara em reformas e retrofit, o risco de
desenvolvimento puro é considerado alto. O investidor privado teria que
esperar cerca de 5 a 6 anos para obter retorno sobre o desenvolvimento, o
que concorre diretamente com ativos liquidos e seguros do mercado

financeiro, como titulos publicos indexados a inflagédo e juros semestrais.
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1.4 Foi sugerida como alternativa a estruturacdo de um modelo de Fundo de
Renda Recorrente. Nele, o ativo seria arrendado via contrato atipico de longo
prazo com um operador especializado, gerando uma renda mensal garantida
distribuida aos cotistas desde o inicio. Esse fluxo mitigaria o risco de espera
do desenvolvimento e permitiria acessar o mercado de varejo com mais

facilidade.

2 Modelo de governanga

2.1 A proposta de criagdo de um “Comité Consultivo” com poder de veto foi
amplamente criticada. Agentes de mercado alertaram que essa estrutura se
sobrepbe a soberania da Assembleia Geral de Cotistas e interfere na
discricionariedade do gestor. Isso poderia gerar questionamentos pela CVM,
resultando na perda da classificagdo do Fll como 'entidade de investimento'.
A recomendacgdo unanime € inserir todas as salvaguardas publicas (vetos a
alienagao e mudanga de objeto do imdvel) diretamente no Regulamento do
Fundo, exigindo quérum qualificado ou aprovagdo unanime das classes de
cotas.

2.2 Para viabilizar reformas e ampliagdes no terreno, o gestor do fundo poderia
utilizar o préprio ativo imobiliario como garantia em operagbes de
antecipagao de receita, emissao de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs) ou project finance, porém, o modelo atual parece nao permitir a
alienacao do imovel para este tipo de operagao. Sugere-se flexibilizar essa
regra para permitir a utilizacdo do imovel como garantia para empréstimos
focados na expansao do préprio complexo.

2.3 O prazo de 90 dias para a Fase 1 (estruturacao, elaboragao de regulamento
final, documentacdo e obtencido de registro definitivo perante a CVM) foi
classificado como exiguo. Tendo em vista os tramites burocraticos do érgéo

regulador e a necessidade de negociar as complexas regras de governanga
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com investidores, o mercado sugere a ampliagdo deste prazo ou a previsédo
expressa de sua prorrogacao justificada.

2.4 A composicao do fundo por um unico ativo foi elogiada pelas gestoras, por
considerar que um fundo com multiplos ativos publicos gera elevada
complexidade na leitura do risco, dificultando a precificagcdo da cota e a

captacao de recursos junto a investidores institucionais.

3 Requisitos técnicos, habilitagao e julgamento

3.1 A exigéncia de comprovacdo de 5 anos ininterruptos na gestéo ativa de Flls
listados na B3 foi considerada restritiva. Os participantes indicaram que isso
limita a disputa a pouquissimos e consolidados players nacionais. Uma vez
que o Fll Parana CCFI sera inicialmente um fundo fechado e nao listado, o
mercado sugere reduzir a exigéncia para 3 anos e excluir a obrigatoriedade
de listagem prévia na B3. Além disso, propOs-se que a capacidade técnica
do Administrador Fiduciario seja computada de forma agregada no
consorcio.

3.2 A exigéncia de apresentacdo de uma carta compromisso firme de captacao
de recursos de terceiros de até R$ 200 milhdes na fase de propostas foi
classificada como inviavel e fora do padrao fiduciario. Gestoras de recursos
possuem vedacdes internas que impedem o comprometimento de capital
antes da consolidagdo de estudos definitivos e aprovacdo em comités de
investimento. Sugere-se limitar a exigéncia a uma carta de intencéo
indicativa ou reduzir o compromisso inicial minimo ao valor necessario para a

Fase 1 de retrofit (aproximadamente R$ 40 milhdes).
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3.3 A exigéncia de entrega de um anteprojeto de engenharia/arquitetura na fase
de propostas foi apontada como desproporcional e de custo financeiro
impeditivo para proponentes que correm o risco de ndo vencer o certame. A
recomendacdo do mercado é a substituicdo por um 'Estudo de Massa' ou
'Estudo Preliminar de Ocupacéao', focado na volumetria, distribuicdo de
fluxos, quantidades brutas e compatibilizagdo urbana, com base em
normativas do CAU/CREA.

3.4 A taxa de administracdo e gestdo minima estabelecida para pontuagéo
maxima (0,60% a.a.) foi apontada como muito baixa para fundos de
desenvolvimento complexo, que demandam forte acompanhamento de
obras. Taxas préximas do teto de 1,5% a.a. sdo descritas como mais
condizentes com a realidade mercadoldgica.

3.5 A exigéncia de AuM minimo de R$ 500 milhdes, sendo R$ 200 milhdes em
FIl "Tijolo", esta desproporcional & escala do préprio Fundo. O FIl PARANA
CCFIl parte de patriménio de aproximadamente R$ 79,6 milhdes, com
investimento de R$ 40 milhdes na Fase 1 e captagdo maxima prevista de R$
200 milhdes — de modo que se exige da proponente carteira superior ao
dobro da captagao total do Fundo e a mais de seis vezes seu patrimdnio
inicial. Gestoras independentes e boutiques com experiéncia especifica em
ativos de eventos e turismo, plenamente capazes de estruturar e gerir um
fundo dessa dimensao, ficam excluidas do certame por um critério de porte

gue nao guarda relagdo com a complexidade do objeto.
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4 Viabilidade operacional

4.1 Os principais hotéis e resorts de Foz do Iguagu possuem areas de
convencgodes integradas e consolidadas. Eles operam em uma légica onde a
locagdo do espacgo de eventos é subsidiada pelas margens financeiras das
diarias de hospedagem e dos servigos de Alimentos e Bebidas. Competir
com esse modelo sem uma infraestrutura equivalente é tido como bastante
desafiadora na leitura dos agentes do mercado.

4.2 Diante do cenario competitivo local, a construgcdo de um hotel no terreno
remanescente do Centro de Convencgdes é apontada como indispensavel
para garantir a viabilidade econdbmica do empreendimento. O hotel
equilibrara o fluxo de receitas recorrentes do fundo, permitindo-lhe competir

em igualdade de condi¢cdes com a rede local.
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