Resolução CMN 3.790 de 24 de setembro de 2009

Principais pontos da Resolução:

1) Política de Investimentos

A Resolução reforça a obrigatoriedade de montagem de uma Política de Investimentos anual, com aprovação na instância superior do RPPS.

Deve ser montada com o objetivo de apresentar o modelo de gestão a ser adotado, os
critérios para  a  contratação de pessoas jurídicas que farão a gestão dos recursos, a estratégia de alocação dos recursos entre os diversos segmentos de aplicação e os limites de diversificação e concentração.

2) Renda Fixa 70% // Renda Variável 30%

Os limites máximos de diversificação dos recursos são um mínimo de 70% em renda fixa e até 30% em renda variável. A Resolução impõe alguns limites e controles na renda fixa (30% de títulos privados) e amplia as alternativas em renda variável (fundos de índices, fundos imobiliários e fundos de participações).
3) Renda Fixa – Títulos Privados – DPGE

Determina que os RPPS somente possam investir em fundos de investimento que apliquem, no máximo, 30% da carteira (previsto no regulamento) em títulos privados e 80% em DPGE (Depósito a Prazo com Garantia Especial). O somatório de títulos privados e DPGE também não poderá exceder a 80% da carteira do fundo de investimento.
Há um controle imposto pela legislação em relação à aplicação em títulos privados, com a flexibilização para o DPGE, pois o mesmo apresenta garantia até R$ 20 milhões pelo Fundo Garantidor de Crédito. Este controle deve ser feito nos fundos de investimento que o RPPS investe. Estes limites devem constar no Regulamento do Fundo de Investimento. Portanto, será de fácil controle para o RPPS.
4) FIDC – Fundo de Investimento em Direitos Creditórios
A Resolução permite que os RPPS apliquem recursos em FIDC Fechados, que são fundos de investimento com prazo de duração determinado. Além disso, permanece a possibilidade de também investir em FIDC abertos (que já constava na Resolução 3.506). A maior parte dos FIDC de mercado são fundos fechados. Isto amplia o número de produtos para investimento.
5) IMA – Índice de Mercado Andima

A Resolução introduz a obrigatoriedade dos RPPS investirem uma parcela mínima de 70% dos recursos em fundos de investimento Referenciados e Renda Fixa que tenham como parâmetro de rentabilidade (benchmark) o Índice de Mercado Andima (IMA). Este índice substitui o CDI como referência para a renda fixa. É um índice criado pela Andima (Associação Nacional das Instituições do  Mercado Financeiro) como benchmark, pois utiliza parâmetros de análise comparativa de rentabilidade dos fundos de investimento mais aderentes ao perfil do investimento (ativos investidos e prazo do investimento). É uma tentativa de substituir o parâmetro de rentabilidade CDI, comumente utilizado em mercado, pelo IMA. Muito provavelmente, as instituições financeiras oferecerão produtos de investimento atrelados ao IMA, ao invés do CDI.
6) Renda Variável – Fundos de Índices

Permite aos RPPS investirem em fundos de índices negociados na Bovespa. São fundos atrelados a um índice de mercado (Ibovespa, IbrX ou IBrx-50) vendidos em bolsa. Tem como vantagem  acompanharem a rentabilidade do índice a que estão atrelados, com custo baixo. Contudo, são fundos passivos que não permitem alterações na composição da carteira em caso de mudança de cenário. Exemplo de um fundo de índice: PIBB.
7) Renda Variável – Fundos de Participações

Permite ao RPPS investirem em fundos de participações, que são fundos que compram participação em projetos de investimento ou empresas com boas perspectivas. São fundos de longo prazo, com baixa liquidez e dependem do sucesso do empreendimento em que os recursos foram aplicados. Produto mais complexo de análise e de maturação mais longa. Em outras palavras, o RPPS pode ficar sócio de projetos ou empresas.

8) Renda Variável – Fundos Imobiliários

Permite ao RPPS investirem recursos (até 5%) em fundos imobiliários, que são fundos que aplicam em ativos reais (imóveis comerciais, ativos que rendam como renda aluguéis). Trata-se de produto de renda variável, pois a rentabilidade dependerá do valor do aluguel a ser recebido.

9) Renda Variável – Fundos Multimercados
Amplia o limite para os RPPS investirem em fundos Multimercados (até 5%), desde que sejam fundos sem alavancagem, isto é, que apliquem em mercado até o limite do valor do patrimônio líquido do fundo de investimento.
10) Contratação de Consultoria Financeira

Na hipótese de contratação objetivando a prestação
de serviços de consultoria com vistas ao cumprimento da Resolução, esta  deverá  recair sobre pessoas jurídicas registradas  e credenciadas na CVM – Comissão de Valores Mobiliários. A verificação disto pode ser realizada no sítio da CVM: cvm.gov.br / participantes de mercado.
10) Plataforma Eletrônica de Negociação de Títulos Públicos

As operações de compra e venda de títulos públicos federais deverão ser cursadas em plataforma eletrônica de negociação, para propiciar maior transparência às operações. Exemplos de plataformas de negociação: SISBEX e Bloomberg.
12) Prazo de Enquadramento na Resolução

Os RPPS poderão manter eventuais aplicações em desacordo com a nova Resolução até o vencimento destas – caso de fundos de investimento com carência, ou terão até 180 dias para enquadramento. Assim, recomenda-se cautela e não efetuarem mudanças precipitadas.
