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VIII.1 Introducio

Este estudo se insere no contexto das discussoes relativas ao Novo Acordo de Capital de
Basiléia, o chamado Basiléia II, promovidas pelo Comité de Supervisdo Bancaria de
Basiléia. Uma das principais inovagdes desse acordo em relagdo a sua versdo anterior
concerne a regulagdo de capitais minimos para risco de crédito. O Novo Acordo objetiva
aproximar as nocdes de capital regulatorio e capital econdomico ou, em outras palavras,
tornar o capital regulatério mais sensivel aos niveis de risco presentes nas carteiras de
crédito dos bancos. Isto potencialmente serve para reduzir os problemas de arbitragem
regulatoria’.

As propostas de Basiléia Il para a regulamentagdo de risco de crédito abrangem 3
abordagens, em crescentes niveis de complexidade. Neste artigo o foco ¢ na abordagem
intermedidria IRB foundation (Basel 2001), uma vez que a abordagem mais simples nao
deve produzir mudancas substancias nos requerimentos correntes no Brasil e que a
abordagem mais avangada entende-se ser muito sofisticada para o estado atual de
desenvolvimento do sistema bancério brasileiro. Na abordagem IRB foundation cada banco
estima seu conjunto de parametros de PD (probabilidade de default) enquanto a entidade
regulatoria proveé as outras entradas. O objetivo deste artigo ¢ simular a aplicagdo real desta
abordagem no Brasil utilizando-se dos dados da Central de Risco de Crédito do Banco
Central do Brasil (CRC). Em particular, mostra-se que os dados da CRC sdo uteis para a
estimagdo de PDs e portanto pode-se visualizar a CRC como uma fonte valiosa de
informacdo, dada a falta de tradi¢do de agéncias de rating na economia brasileira.

A simulagdo dos requerimentos do IRB foundation torna possivel compard-los com os
requerimentos regulatérios correntes brasileiros, fornecendo uma idéia de como Basiléia II,
na sua forma IRB, deve afetar as obrigagdes minimas do sistema. Ainda mais pode ser dito
sobre tal comparagdo, fazendo-se uso de um terceiro elemento: um modelo risco de crédito
ao nivel de carteira. Esta questdo ¢ explorada na parte final deste estudo.

O artigo estd estruturado da seguinte forma: as se¢des VIIL.2 e VIIL3 descrevem
respectivamente a CRC e a regulagdo brasileira para provisao e alocacao de capital. A secao
VIIIL.4 inicia a etapa de modelagem propriamente dita com a estimagao das probabilidades
de default. Estas desempenham o papel de parametros de entrada no exercicio de simulacao
de Basiléia II, levado a cabo na secdo VIILS. A se¢do VIIL.6 apresenta a aplicacdo do

" Departamento de Estudos e Pesquisas, Banco Central do Brasil. As opinides expressas neste trabalho sdo
exclusivamente do autor e ndo refletem necessariamente a opinido do Banco Central do Brasil. Este artigo ¢
uma versao resumida de Schechtman et al. (2003). Do artigo maior sdo co-autores os colegas e ex-colegas do
Banco Central Valéria Salomdo Garcia, Sérgio Mikio Koyama e Guilherme Cronemberger Parente. O autor
gostaria ainda de agradecer Luciana Graziela Araujo Cuoco e Plinio Cesar Romanini, ambos do
Departamento de Supervisdo Indireta, pelas suas muito apreciadas colaboragdes. Comentarios e sugestoes sao
bem vindos e devem ser enviados para ricardo.schechtman@bcb.gov.br.

! Ver por exemplo Jackson e Perraudin (2000).



modelo CreditRisk+ e compara os resultados com a regula¢do corrente e com a proposta
por Basiléia I1. Consideracdes finais estdo presentes na se¢ao conclusiva VIIL.7.

VIII1.2 A Central de Risco de Crédito do BACEN

A Central de Risco de Crédito foi estabelecida em meados de 1997 pelo Banco Central do
Brasil com o objetivo de aprimorar as atividades de supervisao bancaria. Em geral todas as
instituicdes financeiras (IFs) com carteiras de crédito sdo requeridas a prover informacdes a
CRC?. Exposicdes de crédito reportadas englobam empréstimos em geral, i.e. créditos
rotativos, financiamento de veiculos, financiamentos imobiliarios, operacdes de leasing,
operagdes de cambio e coobrigagoes.

A informacao disponivel na CRC ¢ fornecida pelas IFs com periodicidade mensal e de

forma consolidada por tomador e por classificagcdo de risco. Além dos valores monetarios

emprestados, a informagao consiste da classificagdo de risco, das faixas de maturidade e de
3

atraso".

Em julho de 2002 o nimero total de registros na CRC era superior a 7 milhdes: 72%
relativos a individuos (representando 27% do total das exposi¢des de crédito) e 28%
relativos a firmas (representando 73% das exposi¢des de crédito). Naquele més o nimero
de consultas externas a base de dados foi de 754 mil.

VIIL.3 Regulac¢ao Corrente Brasileira para Provisao e Alocacdo de Capital

No Brasil, a abordagem regulatéria atual para risco de crédito consiste da implementagdo
do Acordo de Capital de 1988 através da Resolugdo 2099/94 ¢ da regulagdo para
classificagdo e provisao de empréstimos estabelecida pela Resolugdo 2682/99.

A Resolugdo 2099/94 lancada em agosto de 1994 introduziu no Brasil o Acordo de Capital
de 1988 exigindo capital sobre ativos ponderados pelo risco. Mais tarde, a Resolucdo foi
complementada por outras que introduziram requerimentos de capital para risco de
mercado. O patrimonio liquido exigivel (PLE) atualmente em vigéncia no Brasil ¢ dado
pela seguinte expressao:

PLE = 11% Y_APR + Outros requerimentos de capital
onde

> APR= soma dos ativos ponderados pelo risco. (Os empréstimos tém ponderacao de 100%
e entram liquidos de provisao).

Outros requerimentos de capital = capital para risco de crédito de swaps + capital para risco
de mercado de taxa de juros + capital para risco de mercado de cambio.

2 Bancos multiplos, bancos comerciais, caixas econdmicas, bancos de investimento, bancos de
desenvolvimento, companhias hipotecérias, financeiras, companhias de leasing e cooperativas (comegaram a
prover dados em abril de 2001).

? Classificagio de risco segundo a Resolugdo 2682/94 do Banco Central. Ver proxima se¢io sobre a regulagdo
corrente brasileira.



Ja a Resolucao 2682/99 estabeleceu que as institui¢des financeiras deveriam classificar suas
exposicdes de crédito em nove niveis de risco de acordo com o sistema de classificacao
abaixo. Cada nivel de risco ¢ associado a um particular percentual de provisao. Todas as
exposicdes de um mesmo tomador devem ser classificadas de acordo com a operagdo de
maior risco dentro da IF, tanto para propositos de provisdao quanto de organizacdo da
informagdo na CRC*.

Tabela 1
Estrutura da Resolucio 2682/99
Classificacao AA|A| B C D E F G H
Provisdo (%) 0 10,5 1 3 10 30 50 70 100
Niveis de atraso (dias) | - | - |15-30{31-60|61-90|91-120|121-150|151-180 |>180

Como uma regra geral, as classificagdes devem ser revistas a cada 12 meses. Classifica¢des
também devem ser revistas a cada 6 meses quando o débito do tomador ou de seu grupo for
maior que 5% do capital regulatério. Finalmente, as classificagdes devem ser revistas
mensalmente em caso de operagdes com atraso, quando as regras de classificagcdo
especificadas na tabela acima devem ser aplicadas’.

VII1.4 Estimacdo de Probabilidades de Default através de um Modelo de Credit
Scoring

Nesta se¢do sdo estimadas probabilidades de default anuais para exposi¢des de crédito
adimplentes concedidas por grandes IFs a tomadores corporate com data base de outubro
de 2001°. Cada exposicio de crédito é caracterizada por um par tomador-instituicio
financeira de modo que o mesmo tomador possa ter diferentes PDs estimados em diferentes
IFs, mas apenas um unico PD em cada IF. Definem-se tomadores corporate como aqueles
que detém pelo menos R$1milhdo de empréstimos em alguma IF em outubro de 2001,
desde que ndio pertencam ao setor piblico’. Toda a analise ¢ baseada na base de dados do
sistema da Central de Risco de Crédito do Banco Central do Brasil e os dados usados para a
estimacdo compreendem os registros de tomadores corporate do periodo de outubro de
2000 a outubro de 2002.

A base de dados usada na constru¢do do modelo divide-se em duas partes. Registros
relativos ao periodo de outubro de 2000 a outubro de 2001 sdo usados para a construgdo das
variaveis explicativas de default. Variaveis continuas, discretas, dummies e categoricas sao
construidas com este proposito a partir dos dados brutos da CRC. Por outro lado registros
relativos ao periodo de novembro de 2001 a outubro de 2002 servem para a definicdo da
variavel dependente, caracterizadora do estado de default ou ndo-default. Mais

* Em circunstncias excepcionais (e.g. colaterais liquidos) permite-se considerar mais que uma classificagdo
por tomador.

> Depois de seis meses o banco deve langar a prejuizo a operagao classificada como H.

% Consideram-se apenas institui¢cdes financeiras que detenham um minimo de 200 exposicdes de crédito
corporate.

” Devido a limitagdes computacionais do sistema da base de dados da atual Central de Risco este estudo é
restrito ao universo dos tomadores corporate. Isto, no entanto, nao € tdo restritivo em termos de estimacao de
um modelo de PD caso assuma-se que a informagdo relativa a tomadores grandes ¢ geralmente mais acurada
que aquela relativa a tomadores pequenos.



especificamente, um tomador ¢ considerado estar em default numa dada IF se sua
classificagdo “média” nela, de acordo com a Resolugao 2682/99, for igual ou pior que “E”,
em algum més de novembro de 2001 a outubro de 2002*°. Exposi¢des com classificagio
igual ou pior que “E” em outubro de 2001 sdao consideradas diretamente como default e
PDs nio sdo estimados nestes casos'’.

A construcdo da lista de varidveis potencialmente explicativas de default foi inspirada nas
sugestoes contidas em Barron & Staten (2000) mas baseada principalmente na experiéncia
pratica dos departamentos de supervisdo do Banco Central do Brasil. Uma detalhada
caracterizacdo de todas as varidveis consideradas é encontrada em Schechtman er al.
(2003).

O modelo de credit scoring usado foi a regressao logistica e a estimagao conduzida através
de um procedimento backward baseado no teste da razdo de verossimilhanca. Além das
varidveis inicialmente sugeridas foram testadas também a inclusdo de efeitos de interacao e
a discretizacdo de variaveis baseada no uso de uma rotina de arvore de classificacdo''. Na
maioria dos casos estas tentativas resultaram em nenhum poder explicativo adicional.

O procedimento backward identificou, no final, 13 wvaridveis significativas. Seus
coeficientes estdo mostrados na tabela abaixo ¢ uma breve descri¢do das mesmas esta
contida no Apéndice'”. O teste de ajustamento de Hosmer & Lemeshow apresenta para este
modelo final o valor de estatistica de 8,3701 (p-value = 0,3982), indicando portanto uma
boa qualidade de ajustamento.

¥ Quando era o caso de o tomador possuir mais que uma classificagio numa dada IF entdo a sua classificacio
média na IF foi calculada baseada na média ponderada dos niveis minimos de provisdo associados as
diferentes classificagdes de risco existentes.

’ Exposi¢des que ndo duram o periodo inteiro sdo reconhecidas como default ou ndo-default através
exclusivamente dos meses de suas vigéncias.

' De fato aproximadamente 90% das exposi¢des piores ou iguais a “E” em outubro de 2001 mantém esta
faixa de classificacdo em algum més do préoximo ano.

O objetivo desta rotina é formar, através de arvores de classificagdo, grupos com diferenga maximal na
proporg¢ao de defaults.

'2 Apenas um coeficiente é mostrado para a variavel categdrica conglomerado financeiro.



Tabela 2
Modelo de Previsdo de Default

PARAMETRO ESTIMATIVA DESVIO Pr> ChiSq
PADRAO
Intercepto -4.3625 0.5510 <.0001
Classificagdo em 10/01 A 0.3236 0.0941 0.0006
Classificagdao em 10/01 B 0.6311 0.0958 <.0001
Classificagdo em 10/01 C 0.9200 0.1153 <.0001
Classificagdo em 10/01 D 1.7815 0.1326 <.0001
Pior classificagdo C 0.2434 0.0930 0.0089
Pior classificagéo D 0.4768 0.1106 <.0001
Pior classificagéo E-H 0.6950 0.1493 <.0001
Propor¢do mensal média da 0.9975 0.3322 0.0027
responsabilidade em default
Dummy de atraso em 10/01 1 0.9368 0.0864 <.0001
Dummy de atraso em 10/01 no sistema 1 0.5974 0.0709 <.0001
Proporcao de atraso em 10/01 0.4500 0.2057 0.0287
Proporcao de atraso em 10/01no sistema 1.1413 0.1917 <.0001
Dummy de atraso no periodo 1 0.2312 0.0856 0.0069
Dummy de atraso no periodo 1 0.4502 0.0733 <.0001
no sistema
Numero de IFs 0.0336 0.00574 <.0001
Logaritmo da exposigdo no sistema -0.0984 0.0148 <.0001
Dummy de aumento da resp. no sistema 1 0.2674 0.065 <.0001
Conglomerado 2628 1.6523 0.5954 0.0055

Todos os coeficientes mostrados na tabela anterior sdo significativos com sinais e
magnitudes relativas conforme os esperados'’. Para ilustrar este fato tome por exemplo o
caso da variavel categorica classificagdo em 10/01 que representa a classificagdo de risco da
exposicao, segundo a Resolucdo 2682/99, em outubro de 2001 e cuja classe basal foi
definida ser “AA”, a classificacdo supostamente menos arriscada. Todos os coeficientes
desta variavel sdo positivos, conforme esperado, indicando que classifica¢des diferentes de
“AA” implicam em maiores PDs. Também a medida que se move de “A” para “D” a
magnitude do coeficiente aumenta, indicando que esta ¢ uma direcdo de PD crescente, de
novo conforme o esperado.

Duas varidveis sobre as quais ndo havia um sinal claro esperado aparecem no modelo final:
logaritmo da exposi¢ao no sistema e nimero de IFs. Seus sinais indicam que, quanto menor
o tamanho do tomador (medido pelo tamanho de sua carteira no sistema) ou maior o
niamero de instituicdes financeiras em que este possui crédito, entdo maior é sua
probabilidade de default.

E também interessante notar que algumas caracteristicas das exposi¢des aparecem no
modelo final ndo apenas através de suas versdes relativas a particular I[F mas também
através de suas versdes no sistema financeiro total. As varidveis propor¢do de atraso e
dummy de atraso no periodo t€ém por exemplo suas andlogas contrapartes no sistema
financeiro também incluidas no modelo final, a saber, propor¢cao de atraso no sistema e
dummy de atraso no periodo no sistema (e apresentando maiores coeficientes). A variavel
dummy de atraso em 10/01 no sistema estd também presente no modelo final, embora seu

1 Pelo menos em relagio aqueles em que ha uma clara intuigdo a respeito de suas influéncias.



coeficiente seja inferior aquele estimado para a sua variavel contraparte dummy de atraso
em 10/01.

Por fim ¢ 1til prestar atencdo as variaveis que ndo aparecem no modelo final. Duas
importantes varidveis ausentes que foram inicialmente consideradas sdo o logaritmo da
coobrigacao do tomador e o grupo econdomico do tomador, de modo que seus efeitos sobre
a estima¢ao de PDs revelaram-se ser estatisticamente insignificantes.

VIIL.S Simulando Basiléia II (IRB) sobre os Dados Brasileiros

Nesta secao sdo estimados os requerimentos totais de capital segundo a metodologia IRB
para as carteiras de crédito corporate dos maiores conglomerados financeiros do sistema
financeiro nacional'*. Toda a analise ainda se refere a carteiras vigentes em outubro de
2001 e o termo corporate possui 0 mesmo significado da secdo anterior. Sdo selecionados
os conglomerados financeiros detentores das grandes IFs da secdo anterior para a analise
que se segue. Os 28 conglomerados encontrados desta forma sdo deste ponto em diante
genericamente referidos com bancos'”.

Para simular os requerimentos do IRB faz-se uso do modelo de scoring da se¢do anterior.
A cada exposi¢do de crédito adimplente (com classificagdo estritamente melhor que “E”),
caracterizada por um par tomador-instituicdo financeira, ¢ atribuida a probabilidade de
default estimada pelo modelo de scoring'®. Exposi¢des com classificagdo igual ou pior que
“E” em outubro de 2001 s3o consideradas como ja inadimplentes e a elas ¢ atribuido um
PD de 100%. A definicdo de default empregada neste estudo ¢ consistente com a
recomendacao de Basiléia II de que um atraso de 90 dias seja um indicativo de default ja
que a Resolugdo 2682/99 de fato caracteriza a classificacdo “E” desta forma.

Segue-se aqui a abordagem IRB foundation conforme a versdo proposta no documento
“Quantitative Impact Study 3: Technical Guidance” (QIS 3). Exposicao no default (EAD) é
definida como a soma de créditos em atraso mais créditos a vencer. Coobrigagdes ndo sdo
incluidas no EAD porque suas corretas consideragdes requereriam uma analise mais
profunda do que a permitida pelos dados da CRC atual. Uma perda dada default (LGD) de
45% e uma maturidade (M) de 2,5 anos s3o extraidas das prescrigdes basicas do QIS3 uma
vez que ndo ha informagdo detalhada sobre colateral ou maturidade no sistema atual'”.

Das estimativas de PDs e dos valores atribuidos para LGD e M calcula-se, para cada
exposicao, o fator de requerimento total de capital K, de acordo com as férmulas contidas

' Ao longo do restante deste texto, a menos que especificado claramente ao contrario, capital significa uma
protecdo apenas contra perdas ndo esperadas. Como os requerimentos do IRB cobrem tanto perda esperada
quanto perda ndo-esperada optou-se aqui por usar a expressdo “requerimento total” para transmitir esta ultima
interpretacao.

15 Deve-se notar que a restrigio da analise apenas as maiores instituicdes é consistente com a proposta de
Basiléia. De fato apenas para os grandes bancos € razoavel assumir um alto grau de diversificacdo e portanto a
hipotese de um tnico fator de risco implicita na metodologia IRB. Ver Gordy (2002).

' Uma vez que o verdadeiro requerimento do IRB é que o banco seja capaz de estimar um PD para cada
classe de seu sistema interno de ratings pode-se dizer aqui que, para cada conglomerado, existem
tecnicamente tantas classes de rating quanto o nimero de pares tomador-insituig¢do financeira.

7 Uma vez que o requerimento total de capital do IRB ¢ linear no LGD o efeito de diferentes valores deste
parametro ¢ facilmente estimado de maneira direta dos resultados mostrados aqui.



no documento QIS 3."® Entdo multiplica-se EAD por K e soma-se o produto ao longo de
toda a carteira, chegando-se a uma medida de requerimento total de capital®.

A calibragdo do IRB foi concebida de modo a cobrir ambas perda esperada e inesperada.
Portanto a medida regulatoria brasileira com a qual os requerimentos do IRB devem ser
comparados ¢ a soma das exigéncias de capital e provisao. Os requerimentos simulados do
IRB e as exigéncias regulatorias totais brasileiras sdo apresentados no Grafico 1 para cada
banco (vide as duas linhas superiores). Para se obter uma idéia de como as partes
constituintes das obrigacdes regulatorias totais se comportam separadamente em relagdo a
demanda do IRB sao também mostrados abaixo os requerimentos regulatorios de provisao e
suas contrapartes tedricas, as perdas esperadas®’. A distdncia vertical no grafico entre o
requerimento regulatorio total e a provisao € o requerimento regulatorio de capital enquanto
que a distancia entre a linha do IRB e a linha de perdas esperadas ¢ interpretada aqui como
o requerimento implicito de capital do IRB.

Grafico 1: IRB e Requerimento Regulatério
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O grafico ilustra que para 15 dos 28 dos bancos analisados a metodologia IRB traduz-se em
menores exigéncias totais em relagdo as obrigacdes regulatdrias correntes. Para o outro
grupo, o IRB aumentara os requerimentos totais de capital. Pode-se também examinar a
relacdo entre o IRB e o requerimento corrente agregadamente para o sistema dos 28 bancos.
Ponderando-se cada banco pelo tamanho de sua carteira encontra-se que o IRB diminui os
requerimentos do sistema em 0,52% e que a provisdo do sistema localiza-se abaixo da
perda esperada do mesmo em 0,35%. Todavia ainda mais pode ser dito da relagdo entre o
IRB e o requerimento regulatério brasileiro fazendo-se uso de um modelo de risco de
crédito ao nivel de carteira, como ficara claro na parte final deste capitulo.

' Veja Basel (2002).

' Seguindo estritamente o IRB, EADxK deveria ser primeiramente multiplicado por 12,5 para se chegar a

uma medida de “ativo ponderado pelo risco” ¢ a soma dos ativos ponderados deveria entdo ser multiplicada

por 8%. Como 12,5x8%=1 isto ndo faz diferenga nos resultados finais.

> EAD,PD,

0 Computadas diretamente como ]
P 100x LGD - :

D" EAD,



Um ponto interessante a se notar no Grafico 1 ¢ que, sempre que o requerimento do IRB ¢
maior que a obrigagdo regulatoria, a diferenca entre eles ¢ geralmente, em grande parte,
explicada pela diferenca entre a perda esperada e a provisdo. Por outro lado, quando o
requerimento do IRB ¢ menor que a obrigacao regulatdria, a diferenga deles ¢ geralmente
muito maior que a diferenga entre perda esperada e provisao, significando que esses valores
do IRB menores que o regulatério sdo majoritariamente devidos aos requerimentos
implicitos de capital do IRB menores que o capital regulatorio.

VIIIL.6 Aplicando o CreditRisk+

Na década passada varias metodologias de valor em risco (VAR) para crédito foram
patrocinadas pela industria financeira. Seus usos no Brasil sd3o, porém, fortemente limitados
pela quantidade e tipo de dados que elas requerem e pelas hipoteses que elas assumem?'.

Neste estudo faz-se uso do CreditRisk+ (CR+), um influente modelo atual lancado em 1997
pelo Credit Suisse First Boston (CSFB). Trata-se de um modelo de origem atuarial e do
tipo default mode®*. Defaults seguem processos de Poisson exogenos e independentes,
condicionalmente a um conjunto de fatores sist€émicos de risco que, assume-se, seguem
distribuicdes Gamma. Além disso a forma funcional do modelo permite uma solucao
analitica de modo que simulacdo de Monte Carlo ¢ evitada. Relativamente aos outros, a
demanda de dados de entrada do modelo s3o bem menos exigentes para um ambiente como
o brasileiro, caracterizado por um universo restrito de acdes liquidas e pela inexisténcia de
mercados secundarios liquidos de crédito™.

Emprega-se aqui a usualmente chamada hipétese de um unico fator (“single factor
assumption’) e interpreta-se seu efeito como representativo do risco sistémico implicito na
economia brasileira. Esta ¢ a abordagem mais conservadora, uma vez que nao ha eventuais
beneficios derivados da diversificacdo entre fatores e ¢ consistente com a propriedade de
invaridncia a carteira do IRB, como provado em Gordy (2002)**.

Abaixo sdo apresentadas formalmente as premissas do modelo na sua versdo simplificada

com um unico fator sistémico. X denota o fator sistémico e D4 a variavel indicadora de
s A2

default da exposi¢io A%

x ~ Gama(a, B) com aff = E(x)=1¢ f =0 =Var(x )
Ademais, paracada A, D, | x ~ Poisson(x A) com x, = PD x

D, | x independentes.

O proposito do modelo € computar a distribui¢do de probabilidade da varidvel perda da
carteira L= EADALGDADA. CSFP (1997) prové uma relagdo recursiva para o calculo da

2! Schechtman et al. (2003) discute mais detalhadamente esta questdo.

2 Em outras palavras, apenas o risco de default ¢ modelado, ndo o risco de deterioragdo da qualidade do
crédito.

> Pelo menos na versio simplificada do modelo com um unico fator sistémico.

* Isto ¢, a propriedade de que o requerimento total de capital de uma dada exposicio dependa apenas de suas
proprias caracteristicas e nao da carteira na qual ela esté inserida.

* Veja Schechtman (2002) para uma descrigdo mais detalhada em portugués do modelo.



funcdo de probabilidade da perda da carteira e assim uma estimag¢do dos quantis se torna
F 126
possivel ™.

Na presente aplicacdo EAD, LGD, PD e a defini¢ao de default sao as mesmas as usadas no
exercicio de simulacdo do IRB e o quantil 99.9% ¢ escolhido como o VAR de saida do
modelo, o que esta de acordo com o nivel de confianca implicito na curva de pesos de risco
do QIS 3. O CreditRisk+ ¢ rodado sobre cada carteira corporate de banco presente na
analise. Os detalhes da aplicagdo sao descritos em Schechtman et al. (2003).

Aqui apenas observamos que o parametro ¢ na apresentacdo anterior ¢ a usualmente
chamada volatilidade da taxa de default. Probabilidades nas caudas das distribui¢des de
perda das carteiras sio muito sensiveis a escolha de seu valor’’. Todavia, como a estimagio
eficiente desta volatilidade anual com base nos poucos anos de dados presentes na CRC ¢
uma tarefa ingrata, o modelo foi rodado para valores do pardmetro variando de 20% a
130%, de modo a se ganhar uma idéia da sensibilidade dos resultados®®.

Os requerimentos do CreditRisk+ e os regulatdrios (capital + provisdo) estdo reproduzidos
no Gréfico 2 para cada carteira corporate de banco em andlise. Resultados sdo mostrados
para volatilidades iguais a 50%, 80% e 100%. Uma volatilidade da taxa de default de 50% ¢
o maior valor do pardmetro daqueles testados, tal que os requerimentos regulatorios
correntes ainda excedem ou estao muito proximos aos requerimentos do CR+ para todos os
bancos. Aumentando-se a volatilidade para 60% ou 70%, os requerimentos regulatérios
comegam a parecer deficientes para alguns bancos. Com a volatilidade da taxa de default
fixada em 80% encontram-se 6 bancos tendo requerimentos estimados do CR+ violando o
limite regulatorio superior. Com a volatilidade da taxa de default igual a 100% os
requerimentos regulatdrios se tornam mais claramente ainda inadequados

Grafico 2: CreditRisk+ e Requerimento Regulatério
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26 A relagdo recursiva é de fato devida a Panjer (1981).
7 Veja Gordy (2000).
** 0 modelo foi rodado apenas para volatilidades miltiplas de 10%.



Ja numa comparagdo similar entre os requerimentos do IRB e do CR+, encontra-se que uma
volatilidade da taxa de default de 90% ¢ o maior valor do pardmetro daqueles testados tal
que os requerimentos do CR+ estdo ainda abaixo ou muito proximos das suas contrapartes
do IRB para todos os bancos. Com a volatilidade fixada em 100% encontram-se 4 bancos
tendo os quantis do CR+ superiores as suas obrigacdes segundo o IRB. Com a volatilidade
igual a 110% os requerimentos do IRB sdo ainda mais claramente deficientes segundo a
perspectiva regulatoria. Esta andlise esta ilustrada no Grafico 3.

Grafico 3: IRB e CreditRisk+
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VIII1.7 Conclusao

Neste capitulo procurou-se demonstrar a utilidade da informagdo contida na CRC do Banco
Central para a estimagdo de PDs. Com efeito, mostrou-se que variaveis construidas sobre a
base de dados bruta da CRC podem ser significativas no processo de estimacdo de PDs.
Além disso, baseado nestas estimativas, em informacgdo sobre EAD e em algumas outras
hipoteses, exemplificou-se como a informacdo da CRC pode conduzir a estimativas de
requerimentos de capital e provisdo dos bancos.

Para o periodo de tempo analisado, mostrou-se que os requerimentos do IRB suportam
completamente a performance das carteiras de crédito corporate para uma taxa de
volatilidade de default de até 90%, enquanto os requerimentos regulatorios correntes
alcancam o mesmo objetivo apenas no caso de volatilidades de default de até 50%. Neste

10



sentido os dados sugerem que, para o periodo analisado e para as carteiras corporate, a
metodologia IRB pode ser pensada como mais conservadora que os requerimentos
regulatorios brasileiros. Isto ndo significa, todavia, que os requerimentos do IRB sdo
sempre maiores do que suas contrapartes regulatorias. De fato este estudo evidencia que
para apenas aproximadamente metade dos bancos analisados isto ¢ verdade, o oposto sendo
verdade para o outro grupo.

Ao mesmo tempo, alguma precaucdo € necessaria ao se interpretar os resultados deste
capitulo. Em primeiro lugar, o foco deste estudo ¢ exclusivamente em risco de crédito das
carteiras corporate dos bancos e, portanto, os requerimentos totais de capital computados
ao longo do texto sdo apenas as parcelas necessarias para cobrir este risco. Nao ¢ tratada a
exigeéncia relativa ao risco de crédito dos outros segmentos das carteiras nem a relagao entre
o risco de crédito e o risco de mercado. Em segundo lugar, o intervalo de tempo usado para
a analise (outubro de 2000 a outubro de 2002) compreende um periodo onde a moeda
brasileira experimentou uma grande desvalorizag¢do devido a um niimero de fatores internos
e externos ao Pais. Os valores de requerimento mostrados neste estudo refletem o ambiente
daquela época e, portanto, ndo devem ser diretamente transpostos as condi¢des
macroecondmicas muito diferentes dos dias atuais.

Finalmente, ¢ importante destacar que, & medida que o Banco Central se move para o
sistema da Nova Central de Risco de Crédito, com um escopo maior de armazenamento de
informacgdo e uma infra-estrutura tecnologica mais acessivel, um conjunto mais rico de
estudos sobre mensuracdo de risco de crédito se torna possivel. Nao apenas melhores
estimativas de PD, EAD, LGD ¢ M fazem-se vidveis, mas também o gerenciamento de
grandes conjuntos de dados torna-se mais eficiente.
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Apéndice: descri¢ao das variaveis significativas explicativas de default.

e Classificacdo em 10/01. Variavel ordinal categorica que representa a classificacao de
risco atribuida pela IF ao tomador de acordo com a Resolugdo 2682/99 do Banco
Central do Brasil”. Esta variavel é decomposta em 4 dummies, cada uma representando
a classe “A”, “B”, “C” ou “D”, e toma-se “AA” como a classe basal. Classifica¢des
iguais ou piores que “E” ndo aparecem nesta construcdo pois exposicdes nesta faixa de
classificacdo foram excluidas dos dados usados na estimagdo por ja serem consideradas
em default.

e Pior classificacdo. Pior classificagdo de risco obtida pelo tomador na IF no periodo de
outubro de 2000 a outubro de 2002. De modo similar a anterior esta varidvel ¢é
decomposta em 3 dummies, representando as classes “C”, “D” e a faixa de classificacao
de “E” a “H”. Toma-se ainda o intervalo de “AA” a “B” como a classe basal’”.

e Propor¢io mensal média da responsabilidade em default. Soma das
responsabilidades dos meses em que o tomador apresenta classificacdo entre “E” e “H”
na IF, dividida pela soma das responsabilidades de todos os meses. Responsabilidade ¢

%% Para a construgdo das varidveis relativas a classificagdo de risco assume-se que cada tomador possui apenas
uma classifica¢do de risco dentro de cada IF. Quando este ndo é o caso, calcula-se a classificagdo de risco
média do tomador na IF, conforme descrito em nota de rodapé do texto.
%% Esta categorizagdo foi sugerida pela rotina de arvore de classificagio.
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definida como a soma de créditos vencidos, créditos a vencer, créditos langados a
prejuizo e coobrigacdes.

Dummy de atraso em 10/01. A varidvel assume 1 se o tomador possui créditos
vencidos ou langados a prejuizo na IF em outubro de 2001 e assume 0 caso contrario.

Dummy de atraso em 10/01 no sistema. A variavel assume 1 se o tomador possui
créditos vencidos ou lancados a prejuizo em alguma IF em outubro de 2001 e assume 0
caso contrario.

Proporc¢io de atraso em 10/01. Soma de créditos vencidos e créditos lancados a
prejuizo do tomador na IF, dividido pela sua responsabilidade na IF, em outubro de
2001.

Proporcao de atraso em 10/01 no sistema. Soma de créditos vencidos e créditos
langados a prejuizo do tomador no sistema, dividido pela sua responsabilidade no
sistema, em outubro de 2001.

Dummy de atraso no periodo. A varidvel assume 1 se o tomador possui exposi¢ao
(créditos vencidos + créditos a vencer) superior a 10% de sua responsabilidade na IF em
algum més, e assume 0 caso contrario.

Dummy de atraso no periodo no sistema. A varidvel assume 1 se o tomador possui
exposicao no sistema (créditos vencidos + créditos a vencer) superior a 10% de sua
responsabilidade no sistema em algum més, e assume 0 caso contrario.

Nuimero de IFs. Numero de instituigdes financeiras em que o tomador possui
responsabilidade em outubro de 2001.

Logaritmo da exposicio no sistema. Logaritmo da soma de créditos vencidos e
créditos a vencer, ambos do tomador no sistema..

Dummy de aumento da responsabilidade no sistema. A variavel assume 1 se o
aumento da responsabilidade do tomador no sistema ao longo do periodo de outubro de

2000 a outubro de 2001 for superior a 100%, e assume 0 caso contrario.

Conglomerado. Variavel categérica que representa o conglomerado financeiro no qual
a [F detentora da exposicao pertence.
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