
Risco de Crédito
Modelo SUSEP

César da Rocha Neves

CGSOA/CORIS

Eduardo Fraga

CGSOA

Rio de Janeiro

09 de abril de 2010



Agenda:

1. Motivação

2. Referências

3. Modelo de Cálculo do Capital Baseado em Risco de Crédito

4. Agregação dos Capitais Baseados em Risco de Subscrição e Crédito

5. Cronograma: Risco de Crédito



Motivação:

Necessidade da regulação de requerimentos financeiros para a cobertura do

risco de crédito a que estão expostas as sociedades supervisionadas pela

SUSEP, sejam elas: sociedades seguradoras, resseguradores locais, sociedades

de capitalização e entidades abertas de previdência complementar com fins e

sem fins lucrativos (EAPC’s).

Definição:

Risco de Crédito: o risco de ocorrência de perdas associadas ao não

cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigações

financeiras nos termos pactuados, e/ou a desvalorização de recebíveis

decorrente da deterioração na classificação de risco do tomador ou

contraparte.



Referências Principais:

- Basiléia II.

- Banco Central: cálculo da parcela referente às exposições ponderadas pelo

fator de ponderação de risco a elas atribuído (PEPR) do patrimônio de

referência exigido (PRE) para as instituições financeiras. Resolução CMN

3.490/07 e Circular BC 3360/07.

- Solvência II: cálculo do capital de risco de default da contraparte (Comitte

of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors - CEIOPS).

- Modelo de Risco de Crédito do Livro do Sandström (2006).



Modelo de Cálculo do Capital Baseado em Risco de Crédito:

 Baseado nas melhores práticas internacionais de regulação de seguro e nas

orientações da IAIS, bem como, na parte correlata, com a abordagem padronizada

de mensuração do risco de crédito proposto no Basiléia II e na abordagem

padronizada previsto para instituições financeiras brasileiras (modelo Banco

Central).

 Divisão do risco de crédito em duas parcelas:

(1) risco de crédito associado aos recebíveis de resseguradoras, seguradoras, EAPC’s e

sociedades de capitalização; e

(2) risco de crédito dos demais recebíveis.



Modelo :

Onde:

- CAC= capital adicional baseado no risco de crédito.

- CAC1 = capital adicional baseado no risco de crédito associado aos recebíveis de resseguradoras,

seguradoras, EAPCs e sociedades de capitalização.

- CAC2 = capital adicional baseado no risco de crédito dos demais recebíveis.

- = correlação entre a parcela1 e a parcela 2 do CAC.
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Modelo para Mensuração do Risco de Crédito – Parcela 1:

- Os expostos a essa parcela de risco de crédito são os créditos a receber referentes

às operações que tenham como contrapartes seguradoras, resseguradoras, EAPCs e

sociedades de capitalização.

- A exposição mais relevante a este risco são os “recebíveis de resseguro” e

retrocessão, contabilizados como ativos pela cedente do risco para fazer face às

provisões constituídas brutas de resseguro.

- Modelagem Atuarial.



Exposição ao Risco de Crédito – Parcela 1:

 Para seguradoras e resseguradoras locais: 

-Operações tendo como contraparte Resseguradoras:

Ressegurador A

(1) Créditos a Receber - Operações com Resseguradoras (+)

(2) Provisão para riscos sobre créditos com resseguradores (-)

(3) Despesas de Resseguro e Retrocessões Diferidas (+)

(4) Provisão para perdas com prêmios diferidos (-)

(5) Débitos de operação com resseguradoraςresseguro/retrocessão cedido - prêmios (-)

(6) Créditos das Operações com Previdência ComplementarςCréditos de Resseguro (+)

(7) Provisão para Riscos sobre Operações ResseguradasςPrevidência complementar (-)

(8) Débitos de Operações com PrevidênciaςContribuições a Transferir (-)

(9)Total dos recebíveis de resseguro: (1) + (2) + (3) + (4) + (5) + (6) + (7) + (8)



Exposição ao Risco de Crédito – Parcela 1:

 Para seguradoras e resseguradoras locais: 

- Operações tendo como contraparte Seguradoras:

(1) Créditos a Receber - Operações com Seguradoras (+)

(2) Provisão para riscos sobre créditos com Seguradoras (-)

(3) Despesas de Resseguro e RetrocessõesDiferidas (+) *

(4) Provisão para perdas com prêmios diferidos (-) *

(5) Débitos de operação com seguradoras ïretrocessões - prêmios (-)*

(6)Total dos recebíveis das seguradoras: (1) + (2) + (3) + (4) + (5) 

(*) valores referentes apenas às operações de retrocessão com seguradoras.

. não precisamos das informações abertas por seguradora.



Exposição ao Risco de Crédito – Parcela 1:

 Para EAPC : 

- Créditos a receber referente às operações com Repasses.

(1) Operações com Repasses (+)

(2) Provisão para riscos sobre créditos com Repasses (-)

 Para Sociedade de Capitalização: 

- Créditos a receber relacionados à Transferência de Carteira.



Modelo para Mensuração do Risco de Crédito – Parcela 1:

 Modelagem Atuarial:
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- Onde P é o prêmio pago para o ressegurador, C é o montante a ser pago pelos

resseguradores e X é o montante não pago pelos resseguradores em função de default. Assim,

a fonte de preocupação para cobertura do risco de crédito de resseguro é relacionada ao valor

de X.

- Devemos nos concentrar na:



Modelagem Atuarial:

 Variável aleatória indicadora referente ao default da companhia resseguradora:

 Esperança e variância de Ii:

 Variável aleatória Xi:
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Modelagem Atuarial:

 CV calibrado pelo uso de uma distribuição exponencial:

 Para cálculo da esperança da severidade dado o default da contraparte “i” ( ),

consideramos:

- a taxa de recuperação dos recebíveis após default - Rei

- que os valores expostos ao risco (expi) são os registrados pelas seguradoras,

que deveriam refletir as expectativas dos valores a receber referentes aos contratos, já

consideradas as probabilidades de default da contraparte. Assim:
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Modelagem Atuarial:

 Considerando a aproximação Normal para avaliação do risco:

- Onde é o capital adicional de risco de crédito referente à exposição à contraparte

ñiò,ñkòé o quantil da normal padrão para o nível de confiança predeterminado, ñqiòé a

probabilidade de default da contraparteñiò,eñfiòé o fator correspondente à contraparte i.
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Modelagem Atuarial:

 Para se levar em conta o benefício da diversificação:
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Cálculo do fator de risco - fi:

- Diferente para cada grau de risco e tipo de contraparte:

 Grau de risco:

 Tipo de Contraparte:

- Tipo 1: seguradoras, EAPCôs, sociedades de capitalização e resseguradores locais.

- Tipo 2: resseguradores admitidos.

- Tipo 3: resseguradores eventuais.

 

 
Standard & 
Poor’s Co. 

Moody’s Investor 
Services 

Fitch 
Ratings 

AM 
Best 

Grau 1 

AAA 
AA+ 
AA 
AA- 

Aaa 
Aa1 
Aa2 
Aa3 

AAA 
AA+ 
AA 
AA- 

A++ 
A+ 

Grau 2 
A+ 
A 
A- 

A1 
A2 
A3 

A+ 
A 
A- 

A 
A- 

Grau 3 
BBB+ 
BBB 
BBB- 

Baa1 
Baa2 
Baa3 

BBB+ 
BBB 
BBB- 

B++ 
B+ 

 



Cálculo do fator de risco - fi:

- Variáveis consideradas:

 Probabilidades de Default: para modelar essas probabilidades utilizamos as taxas

observadas de default, entre 1983 a 2008, das agência de rating Standard&Poor’s e

Moody’s.

- As taxas foram usadas como variável resposta em um modelo linear

generalizado (GLM). No GLM, consideramos o número de defaults distribuído através de

uma distribuição binomial e função de ligação probit. A finalidade do modelo é encontrar

probabilidade média de default anual para os três graus de risco e a média dos 26 anos

de experiência para cada grau.

- Onde, “i” = grupos, 1,2 ou 3, “j”= anos, 1...26, e “qi” = probabilidade de default

da contraparte que pertença ao grupo de risco “i”.
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Cálculo do fator de risco - fi:

- Variáveis consideradas:

 Quantil da aproximação normal a ser aplicado:

 Taxa de recuperação das perdas causadas por default :

Tipo Probabilidade Crítica

1 K1

2 K2

3 k3

Grau1 Grau2 Grau3

Taxa de recuperação Re1 Re2 Re3



Tabela de fatores - fi:

Tipo 1 Tipo 2 Tipo 3

Grau 1 x,xx x,xx x,xx

Grau 2 - x,xx x,xx

Grau 3 - x,xx x,xx



Matriz de correlação - ρij :

- Considerando a pulverização dos riscos, a correlação entre o risco de crédito dos

resseguradores tende a ser alta.

- Definiremos a posteriori.
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Modelo para Mensuração do Risco de Crédito – Parcela 2:

- Expostos: os créditos a receber de contrapartes que não sejam seguradoras,

resseguradoras, EAPCs e sociedades de capitalização.

- O modelo baseia-se na análise, principalmente, dos ativos das companhias

supervisionadas e identificação dos potenciais riscos de crédito relacionados a estes ativos.

- Abordagem padronizada prevista no Basiléia II e na Circular BC 3.360/07.

Onde: “i” é o ativo sujeito a risco de crédito, FPRi é o fator de ponderação de risco do ativo

“i”, “expi” é a exposição ao risco do ativo “i” e “F =0,11”.



Modelo para Mensuração do Risco de Crédito – Parcela 2:

- Para que não haja possibilidade de arbitragem regulatória entre os mercados brasileiros de

seguro e bancário, optamos por utilizar como fator “F” o valor de 0,11 , utilizado pelo mercado

bancário para cálculo da parcela do patrimônio líquido de referência exigido (PRE) referente às

exposições ponderadas por fator de risco (PEPR).

- Para evitar arbitragem regulatória, na determinação dos fatores de ponderação do risco, nos

basearemos no modelo do BC.

- Iremos considerar algumas premissas na definição dos fatores de ponderação do risco.



Modelo para Mensuração do Risco de Crédito – Parcela 2:

- Exemplo de uma das premissas que deverão ser definidas:

 Título de Renda Fixa Privado - Possíveis enquadramentos pelo BC:

- FPR = 50%, operações com prazo de mais de 3 meses com instituições financeiras e demais

instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

- FPR = 20% se a operação fosse com instituições financeiras e demais

instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil por um prazo de até 3 meses.

- Ou de 100%, se o título fosse emitido por uma instituição não financeira, ou se a instituição financeira

estiver em regime especial.

 Analisaremos o volume financeiro, do mercado supervisionado, é definiremos o fator a ser

utilizado.



Alguns ajustes na exposição:

(1) Quotas de Fundo de Investimento:

Descontamos os valores das provisões matemáticas a benefícios a conceder

(PMBaC) dos PGBLs e VGBLs, haja vista a remuneração ser baseada nas cotas dos FIEs,

sendo o risco de crédito suportado pelo segurado/participante nesta fase do contrato.

Portanto, a exposição será o valor contábil desta conta menos os valores daquelas

provisões.

(2) Provisão para desvalorização: (-)

(3 ) Redutores de PL para cálculo de PLA: (-)

(4) Assistência Financeira: somente às referentes aos planos de repartição têm risco de

crédito.



Tabela de Fatores de Ponderação de Risco:

No nosso modelo, usaremos grupos com

distintos fatores de ponderação de risco.

(*) Os ativos não listados na tabela terão

fator de ponderação de risco igual a 0 (zero).

(**) Será 100% se não for calculado o fator

de ponderação de risco de cada fundo,

conforme critério a ser definido pela SUSEP.

Não consideraremos como expostos ao risco

de crédito os valores da provisão

matemática de benefícios a conceder do

VGBL e PGBL.

FPR Exposição: 
Contas de Ativo* 

FPR 1 

-  bancos e valores em trânsito. 

-  aplicações no mercado aberto. 

-  depósitos judiciais e fiscais. 
 

FPR 2 
-  títulos r. fixa privados (inst. financeiras). 

-  tít. de r. variável – derivativos. 
 

FPR 3 

- prêmios a receber de parcelas vencidas (prêmios de seguro 
direto). 

- créditos das oper. Capitalização (ativo circulante). 

-  assistência financeira a participantes (planos em repartição). 
 

FPR 4 

- outros títulos de renda fixa (debêntures e tit. munic. e estat.). 

- títulos de renda variável – outros (inclusive debêntures). 

- quotas de fundos de investimentos **. 

- outras aplicações. 

- outros créditos operacionais (em créditos das operações com 
seguros e resseguros) 

- valores a receber (em créditos das operações com previdência 
complementar). 

- créditos das operações de capitalização – outros (circulante). 

- créditos das operações de capitalização (realizável a longo 
prazo). 

- direito resultante da venda de imóveis (títulos e créditos a 
receber). 

- outros créditos (em circulante - títulos e créditos a receber). 

- outros créditos operacionais (em realizável a longo prazo - títulos 
e créditos a receber). 

- cheques e ordens a receber (em circulante ς outros valores e 
bens).  
 

FPR 5 
- créditos tribut. e previdenciários. 

- créditos tribut. e previdenciários – prejuízo fiscal.  
 

 



Agregação das Parcelas de Risco de Crédito:
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Onde:

CAC= capital adicional baseado no risco de crédito
CAC1 = capital adicional baseado no risco de crédito de recebíveis de resseguro e

seguro.
CAC2 = capital adicional baseado no risco de crédito dos demais recebíveis.

= correlação entre parcela 1 e parcela 2, a ser definida pela SUSEP.
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Agregação dos Capitais Baseados em Risco de Subscrição e Crédito:
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Cronograma Risco de Crédito:

 2 reuniões do grupo técnico: próxima em maio, data a ser marcada.

 Após publicação das normas:

 Palestras para o mercado – RJ, SP e RS.

 Entrada em vigor da regulação: jan/2011.

 Prazo de adaptação: 1 ano.



Próximos Riscos a serem regulados:

 Subscrição de vida e previdência.

 Operacional.

 Subscrição de Capitalização.

 Mercado.



Fim.

Obrigado.


