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RELATÓRIO DE ANÁLISE 

Audiência Pública SDM nº 06/2014 – Processo CVM nº RJ-2013-177
Objeto: Alteração da Instrução CVM nº 426, de 28 de dezembro de 2005 – Divulgação das demonstrações financeiras e dos fatos relevantes do Fundo Garantidor de Parcerias Público-Privadas na rede mundial de computadores.
1. 
Introdução
O presente relatório é resultado da Audiência Pública SDM nº 06/2014, que recebeu comentários do público entre os dias 26 de maio e 25 de junho de 2014, e teve como objeto a minuta de instrução (“Minuta”) que propôs alterações na Instrução CVM nº 426, de 28 de dezembro de 2005, que dispõe sobre as regras especiais aplicáveis à administração de carteira de valores mobiliários do Fundo Garantidor de Parcerias Público-Privadas – FGP.

O FGP tem finalidade de prestar garantia de pagamento de obrigações pecuniárias assumidas pelos parceiros públicos federais em virtude das parcerias público-privadas de que trata a lei 11.079, de 30 de dezembro de 2004. Atualmente, o FGP tem como cotista exclusivo a União e é administrado pelo Banco do Brasil S.A.

 A principal proposta é a divulgação das informações periódicas do FGP por meio da página do administrador na internet, e não mais por meio da publicação em jornal de grande circulação. 
A Minuta sugeriu, ainda, que a divulgação do ato ou fato relevante relativo à carteira do FGP também passe a ser realizada por meio da página do administrador do fundo na rede mundial de computadores. 
Os fins pretendidos pela proposta são: (i) reduzir o custo de manutenção do FGP; e (ii) alinhar sua regulação com a dos demais fundos de investimento, para os quais a divulgação das demonstrações financeiras ocorre apenas por meios eletrônicos.
Como as manifestações recebidas pela CVM durante o processo de audiência pública se encontram disponíveis na íntegra na sua página na rede mundial de computadores, todos os comentários e sugestões enviados tempestivamente serão citados neste relatório de forma resumida.
            Para melhor descrever e comentar as manifestações dos participantes, este relatório é dividido da seguinte forma: (i) introdução; (ii) participantes; (iii) comentários à Minuta; e (iv) proposta definitiva de instrução.

2. 
Participantes
(i) Luz Publicidade; e
(ii) Barros Pimentel, Alcantara Gil, Rodriguez e Vargas Advogados.
3. 
Comentários à Minuta
A Luz Publicidade entende que a CVM, nas suas atribuições de normatização, deve interpretar o princípio constitucional da publicidade, expresso no art. 37, da forma mais ampla possível, de modo que as divulgações do FGP não ficassem restritas apenas ao meio digital.  
            A CVM entende que as mídias eletrônicas têm papel crescente na divulgação de informações, inclusive de forma mais rápida, ampla e equânime do que os jornais impressos, possibilitando maior controle por parte da sociedade e, ao mesmo tempo, reduz o custo de manutenção do FGP. 
Tal fato levou a Autarquia a optar por substituir a obrigatoriedade de publicação das demonstrações financeiras do FGP em jornal de grande circulação pela divulgação mandatória na página do próprio administrador na Internet, movimento que já havia sido iniciado nos anos anteriores com a edição das Instruções CVM nos 547 e 548, ambas de 2014, que dispensaram a publicação em jornais impressos dos fatos relevantes divulgados pelas companhias e dos avisos obrigatórios em ofertas públicas e de impressão do prospecto.
Além disso, o art. 3º, III, da Lei de acesso à informação de 2011, prevê expressamente a utilização dos meios de comunicação viabilizados pela tecnologia de informação como mecanismo de promoção do princípio da publicidade. 
De todo modo, é importante esclarecer que a Minuta estabelece o dever de divulgação de determinadas informações na página do administrador na rede mundial de computadores, mas não restringe, como sugere o participante, a divulgação por outros meios.

Barros Pimentel entende que, em virtude da inexistência de regulamentação específica da CVM quanto aos fundos garantidores criados por Estados e Municípios, há incerteza jurídica acerca da possibilidade destes fundos atuarem de forma semelhante ao Fundo Garantidor de Parcerias da União no tocante à outorga de garantia fidejussória e constituição de garantias reais lastreadas no próprio patrimônio. 

O participante sugere que a Instrução CVM nº 426, de 2005, passe a conter dispositivo reconhecendo expressamente a autorização para que Fundos Garantidores criados por Estados e Municípios possam onerar os ativos que compõem seu patrimônio, como ocorre no âmbito do FGP, incluindo a autorização para a constituição de garantias reais sobre o patrimônio do fundo no interesse de quotista e a outorga de garantia fidejussória, relativamente às parcerias público-privadas.
A Instrução CVM nº 426, de 2005, aplica-se tão somente ao Fundo Garantidor das Parcerias Público-Privadas criado pela União, de que trata a Lei 11.079, de 2004. Nesse sentido, a sugestão da participante não foi acatada. 
Em qualquer caso, a CVM está sempre disponível a receber consultas dos participantes do mercado sobre casos concretos que estejam sob sua esfera de supervisão.
4.
Proposta definitiva de instrução

A proposta definitiva de instrução alteradora da Instrução CVM nº 426, de 2005, segue em anexo ao presente relatório. Em relação à Minuta colocada em audiência pública, incluiu-se, na proposta definitiva de instrução, apenas um ajuste no art. 9º da Instrução CVM nº 426, de 2005, como reflexo direto das alterações efetuadas no art. 3º.
Rio de Janeiro, 27 de janeiro de 2015. 
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