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Maior inovacdo das PPPs é o fundo que garante a parceria

Umadas maioresinovacfes quealei 11.079, de 30/12/04 (aLe das PPPs), trouxe com relacéo as
legislacdes similares no mundo, em matéria de parcerias publico-privadas, consiste no FGP — Fundo
Garantidor das parcerias, que se caracteriza pela comunhéo de recursos da Unido, suas autarquias e
fundagBes publicas, sob a regéncia de normas de direito privado.

A administracéo do fundo cabera a instituicéo financeira controlada pela Uni&o, que seraincumbida de
gerir os ativos que compuserem o fundo. Regulamentando esse artigo, o Conselho Monetério Nacional
editou a Resolugdo 3.289 em 03/05/2005, que dispbs que essa ingtituicdo financeira estara sujeita as
regras da CVM — Comisséo de Vaores Mobiliérios relativas a administracéo de carteira de valores
mobiliérios. Atualmente, este tema é regulado pela Instrugdo CVM 306, de 05/05/99.

A atividade de gestéo de carteira pode compreender, além de outras funcdes, 0 mandato para negociar a
compra, venda ou aplicacéo dos ativos da carteira. Tal negociacdo podera ocorrer ndo so para manter a
atualidade dos ativos financeiros vertidos ao fundo, remunerando-os segundo uma politica de gestéo pré-
estabel ecida pelo regulamento do fundo e adequada a sua natureza garantidora, como também para
eventualmente liquidar outros ativos consistentes em bens moveis ou iméveis quando necessario a
arrecadacdo de recursos para honrar as obrigagoes garantidas, que porventura ndo sejam voluntariamente
adimplidas pelo parceiro publico. Frise-se que é esperado que a politica de gestdo dos ativos a ser

estabel ecida no regulamento do fundo se paute por préticas conservadoras de gestéo.

E importante notar que a Instrucdo CVM 306/99 dispde normas de conduta bastante rigidas para o
administrador da carteira, impondo-lhe sancfes e vedagdes. Dentre as inimeras obrigacdes do
administrador de carteira pessoa juridica, nota-se a exigéncia de (i) implementacéo de segregacdo das
carteiras administradas, da carteira propria (o chamado Chinese Wall, também exigido pela Resolugdo
CMN n° 2.451, de 27/12/97), (ii) diligéncia na gest&o dos recursos, (iii) estrito cumprimento das
politicas de investimento e (iv) prestacdo de informacdes periddicas.

Ha também vedagdes que incluem: (i) ndo atuacdo como contraparte nos negocios da carteira
administrada, (ii) ndo concessdo de empréstimos ou adiantamentos com 0 uso dos recursos
administrados, desviando da finalidade garantidora estabelecida pela Lei de PPPs, salvo nas hipéteses de
empréstimo ou aluguel de titulos com registro na CETIP/SELIC e (iii) ndo negociagdo com os valores da
carteira que administrar, com o fim Unico de gerar receitas de corretagem para si ou paraterceiros.

Além dessas caracteristicas, para cumprir afuncdo garantidora nas PPPs a que estiver vinculado, o fundo
ndo podera pagar rendimentos aos cotistas, 0 que afastaria 0 FGP da eventual aplicabilidade da Instrucéo
CVM 409/04, por ndo setratar de “fundo de investimento”. Entretanto, ainda que ndo se aplique a
disciplina da Instrucéo CVM 409/04, vale notar que as técnicas de administracéo dos recursos aplicados
em FGP n&o se devam distanciar muito do disposto nos artigos 56 a 65, sobretudo quando a
administracdo envolver atividades de back office (escrituracdo e custddia dos val ores administrados,
principalmente), valendo aqui o recurso da analogia.

Fazendo um paréntese na administracéo do fundo garantidor, cabe abordar, ainda que brevemente, sobre
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a sua constitucionalidade. Poderia, nesse sentido, umalei autorizar a criagdo de um fundo de natureza
privada para receber bens e ativos pertencentes a Unido Federal e outros entes federativos, os quais seréo
ofertados em garantia a investidores privados, livre das amarras do precatorio e do principio da
impenhorabilidade dos bens publicos?

Embora reconhecendo a controvérsia, cuja resolucéo caberd em Ultimainstancia ao Poder Judiciario,
cremos que sim, ndo s pelas mesmas razdes que autorizam os entes federativos a conferir bens e
recursos em aumento de capital de sociedades estatais, que entdo podem oferecé-los em garantia
segundo o regime de direito privado as quais estéo sujeitas (CF, art. 173, 11), como também pela
necessidade de se interpretar sistematica e teleologicamente alei e a Constituicéo, frente arealidade
contemporanea.

Para que afinalidade garantidora do FGP segja plenamente atendida, € de se ressaltar que as quotas
emitidas por conta daintegralizacdo de bens e que constituirdo ativos dos entes publicos quotistas, ndo
sejam passiveis de cessdo ou transferéncia, como ocorre com os fundos abertos de investimento. No caso
do FGP, diferentemente das quotas de um fundo aberto de investimento, a vedagao para cessdo ou
transferéncia seria decorrente da vinculagdo do ente publico ao projeto que o FGP visa garantir. Nessas
linhas, as regras adotadas recentemente transparecem que o FGP pode se tornar um instrumento eficaz
na efetivagao e garantia das PPPs.
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