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Em 31 de julho de 2014, a Su-
perintendência de Seguros 
Privados (Susep) publicou 

a Circular nº 492. O documento 
trata dos critérios para a consti-
tuição de banco de dados de per-
das operacionais nos próximos 36 
meses, pelas sociedades segura-
doras, entidades abertas de previ-
dência complementar, sociedades 
de capitalização e resseguradores 
locais, com foco em estudos de 
aprimoramento do modelo regu-
latório de capital de risco basea-
do no risco operacional.

Em analogia à Circular nº 3.647, 
de 4 de março de 2013, publicada 
pelo Banco Central do Brasil, em 
que são estabelecidos os requisi-
tos mínimos para a utilização de 
modelo interno para o cálculo 
de capital regulatório, a circular 
da Susep evidencia a intenção do 
regulador em evoluir na mensu-
ração do requerimento de capital, 
junto às instituições sob sua juris-
dição. O intuito é dimensionar o 
capital necessário para fazer frente 
aos riscos operacionais aos quais 
cada instituição está exposta.

Ainda considerando a regulação 
do Banco Central, a alternativa ao 
modelo interno, mais utilizada na 
prática para a mensuração do ca-
pital regulatório, são as abordagens 
conhecidas como padronizadas. 
Nesse caso, existe a Abordagem do 
Indicador Básico, do inglês “Basic 
Indicator Approach” (BIA), ou 
Abordagem Padronizada Alterna-
tiva, e a Simplificada, do inglês “Al-
ternative Standardised Approach 
(ASA) I” e “II”, respectivamente.

Em linhas gerais, estas introduzem 
uma série de fatores percentuais a 
serem aplicados a parâmetros de 

entrada específicos, como indica-
dores de exposição construídos, 
sob determinados critérios, a par-
tir de informações contábeis que 
reflitam o tamanho do negócio. 
Exemplos são os resultados apu-
rados, que podem ser consolida-
dos, no caso da abordagem BIA, 
ou segmentados em oito linhas de 
negócio (ASA I), ou com apenas 
dois grupamentos (ASA II). Em 
todos os casos, a apuração segue 
um esquema bastante específico e 
rígido, mas que, uma vez imple-
mentado, proporciona uma forma 
muito simples de determinar o 
capital regulatório da instituição.

Portanto, a simplicidade para sua 
apuração é, sem dúvida, uma de 
suas maiores virtudes. No entan-
to, essa mesma característica sus-
cita várias questões. Por exemplo, 
os fatores percentuais, que têm a 
mera função de servir como pro-
xies simplificadas para a exposi-
ção ao risco, aplicados na conver-
são dos parâmetros da instituição 
com base em suas atividades são 
fixos, inclusive no tempo, para 
todas as instituições, independen-
temente de seu porte ou da quali-
dade na gestão de seus riscos. 

Assim, duas instituições com indi-
cadores de exposição equivalentes 
terão aproximadamente o mesmo 
nível de capital requerido, mesmo 
que uma delas seja notadamente 
mais diligente na gestão de seus 
riscos do que a outra, resultando 
em uma falta de incentivo para a 
melhoria contínua de seus contro-
les e processos. Assim, claramente 
não há fomentos para buscar uma 
maior eficiência no uso do capital 
como principal mitigador do ris-
co de insolvência pelo aprimora-
mento da gestão de riscos.

Portanto, em função dessas (entre 
outras) limitações das abordagens 
padronizadas para a mensuração 
de riscos, os supervisores ainda 
assim permitem seu uso, à custa 
de um maior conservadorismo na 
apuração do capital. Em outras 
palavras, como decorrência das 
várias imperfeições de mensuração 
inerentes às abordagens padroni-
zadas, o supervisor tende a, conser-
vadoramente, requerer um capital 
maior do que o que teoricamente 
seria necessário, caso fosse efetiva-
mente medido, para mitigar o ris-
co sistêmico. Este poderia ser en-
tendido como a possibilidade de, 
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em algum momento, várias ins-
tituições se tornarem, ao mesmo 
tempo, insolventes pelo incorreto 
dimensionamento dos riscos.

Logo, os modelos internos, no 
tocante às normas aqui já citadas, 
constituem-se em alternativas es-
trategicamente muito importantes 
para mensuração dos riscos opera-
cionais por cada instituição. Isso 
porque permitem que a qualidade 
da gestão dos riscos e controle de 
processos efetivamente estejam re-
fletidos no dimensionamento do 
capital requerido. 

Neste sentido, a constituição de 
uma base de dados de perdas ope-
racionais é absolutamente central 
para o estabelecimento de modelos 
internos de mensuração do reque-
rimento de capital. Essa questão 
pode ser melhor ilustrada através 
da figura abaixo.

No canto inferior direito temos 
um histograma das perdas esti-
madas para o próximo período 
de um ano. Comumente, abor-
dagens desse tipo são conhecidas 
pelo fato de a mensuração do 
risco ser baseada na distribuição 
de perdas – do inglês “Loss Dis-
tribution Approach” (LDA). A 
partir dessa distribuição podem 
ser extraídas diversas informações 
de riscos, como o valor esperado 
para as perdas ou as perdas até um 
determinado nível de confiança 
ou probabilidade de ocorrência. 
Nesse último caso torna-se viá-
vel responder, por exemplo, qual 
a perda máxima esperada, com 
99% de chance de que não seja 
observada uma perda superior a 
tal nível em um ano. Seria o cha-
mado “Valor em Risco”, “Value 
at Risk” (VaR), em inglês, para 
perdas operacionais.

Devido ao formato típico das dis-
tribuições de perdas operacionais 
indicarem uma forte assimetria 
de resultados, como na figura, te-
mos claramente uma parte mais 
à direita da distribuição, deno-
tada por cauda, que concentra as 
perdas mais elevadas com me-
nor probabilidade para ocorrer.  
A outra parte com formato de 
sino, denotada por corpo, con-
centra as perdas mais recorrentes. 
Devido às suas propriedades, a 
perda esperada fica localizada no 
corpo da distribuição, bem abaixo 
de uma medida de VaR.

Assim, a perda esperada estima 
o total das perdas que em média 
poderão ser observadas ao longo 
de um ano e, portanto, passíveis 
de serem reconhecidas através de 
uma provisão. Perdas acima desse 
patamar se estendendo até o nível 
do VaR são usualmente denomina-
das “nas esperadas”. Nesse caso, o 
montante servirá para a determina-
ção de um colchão mínimo de ca-
pital que a instituição deverá cons-
tituir para evitar a insolvência com 
uma determinada probabilidade.

Estas constituem apenas dois 
exemplos básicos de medidas que 
podem ser extraídas a partir da 
distribuição de perdas estimadas. 
No entanto, para sua obtenção, 
necessitamos de um processo de 
simulações aleatórias conhecidas 
por Monte Carlo, o qual é realiza-
do sobre duas distribuições auxi-
liares: a distribuição da frequência 
de perdas e a da severidade. A pri-
meira, no canto inferior esquerdo, 
informa a probabilidade de ocor-
rência de um determinado número 
de perdas em um dado intervalo 
de tempo, como, por exemplo, um 
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dia. A segunda, no canto superior 
direito, informa a probabilidade 
de ocorrência de um determinado 
valor de perda. É da combinação 
dessas duas informações que vem 
a distribuição de perdas estimadas.

No entanto, somente é possível 
chegar a essas distribuições a par-
tir da série histórica de perdas, no 
canto superior direito, contida na 
base de perdas. Aí vemos seu pa-
pel na mensuração do capital, ba-
seado em risco, a partir dos mode-
los internos. Fica absolutamente 
clara a participação central que a 
base de perdas possui no processo 
de quantificação do risco. 

Não é por outra razão que os ór-
gãos supervisores colocam em suas 
circulares exigências bastante espe-
cíficas ligadas a tais informações – 
uma vez que as propriedades dessa 
base podem ser determinantes pa-
ra qualidade da resposta obtida a 
partir de um determinado modelo 
de mensuração, e o LDA é um dos 
mais largamente utilizados.

Assim, questões relativas à asso-
ciação das perdas envolvendo um 
mesmo evento-raiz, mesmo que 
ocorrendo em momentos distin-
tos, são algo fundamental para 
garantir a coleta de informações 
de forma coerente com o desen-
rolar dos fatos, bem como para 
o correto dimensionamento das 
perdas associadas a cada evento.

Outro ponto importante refere-se 
à data para o registro das perdas. A 
data efetiva da perda ou do conhe-
cimento de que determinada perda 
será sofrida é ideal para garantir a 
aleatoriedade das ocorrências ao 
longo do tempo. É relativamente 
comum as instituições definirem 

esquemas de captura de perdas a 
partir da contabilidade, sem aten-
tarem para o fato de que, em va-
riados casos, esse setor registra seus 
apontamentos em lotes de infor-
mação, em uma determinada con-
ta, e dentro de um período típico 
de um mês. Com isso, uma coleção 
muitas vezes bastante extensa de 
perdas é consolidada e reconhecida 
na contabilidade em uma única da-
ta no período, quando, na verdade, 
estas vieram ocorrendo de forma 
inesperada ou aleatória no tempo.

A integridade das perdas coletadas 
também costuma merecer grande 
atenção, uma vez que é muito im-
portante que as estimativas pro-
duzidas reflitam da forma mais 
fidedigna possível a realidade da 
instituição. Portanto, em poucos 
casos devem ser permitidas alte-
rações nas informações coletadas.

Em síntese, fica clara a importân-
cia da base de perdas na gestão e 
mensuração de riscos operacio-
nais através de modelos internos. 
Estes, por sua vez, constituem-se 
em alternativas muito atraentes às 
abordagens padronizadas com o 
objetivo de proporcionar um di-
mensionamento do requerimento 

do capital baseado em risco mais 
justo e aderente à realidade estra-
tégica e operacional da instituição. 
Do ponto de vista do supervisor, 
os modelos internos permitem 
uma visão muito mais detalhada 
e próxima da realidade das insti-
tuições supervisionadas, possibili-
tando, assim, uma avaliação muito 
mais próxima da efetiva exposição 
ao risco do sistema. 
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