
 

CIRCULAR Nº 3.648, DE 4 DE MARÇO DE 2013 

Estabelece os requisitos mínimos para o cálculo da 
parcela relativa às exposições ao risco de crédito 
sujeitas ao cálculo do requerimento de capital 
mediante sistemas internos de classificação do risco 
de crédito (abordagens IRB) (RWACIRB), de que 
trata a Resolução nº 4.193, de 1º de março de 2013. 

A Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil, em sessão extraordinária 
realizada em 1º de março de 2013, com base no disposto nos arts. 9º, 10, inciso IX, e 11, inciso 
VII, da Lei nº 4.595, de 31 de dezembro de 1964, e nos arts. 3º, § 2º, e 15 da Resolução nº 4.193, 
de 1º de março de 2013, 

R E S O L V E : 

TÍTULO I 
DAS DISPOSIÇÕES PRELIMINARES 

CAPÍTULO ÚNICO 
DO ESCOPO DE APLICAÇÃO 

Art. 1º  É facultada a utilização de sistemas internos de classificação do risco de 
crédito (abordagens IRB) para cálculo do valor mensal da parcela relativa às exposições ao risco 
de crédito sujeitas ao cálculo do requerimento de capital (RWACIRB), de que trata a Resolução nº 
4.193, de 1º de março de 2013, pelas seguintes instituições: 

I - bancos múltiplos, caixas econômicas, bancos comerciais, exceto bancos 
cooperativos não integrantes de conglomerado financeiro, e o Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES); e 

II - entidades integrantes de conglomerado prudencial, nos termos do Plano 
Contábil das Instituições do Sistema Financeiro Nacional (Cosif), composto por, pelo menos, 
uma das instituições mencionadas no inciso I. 

Art. 2º  A utilização de abordagens IRB depende de prévia autorização do 
Departamento de Supervisão de Bancos e de Conglomerados Bancários (Desup) do Banco 
Central do Brasil. 

§ 1º  A autorização de que trata o caput pode ser cancelada, a critério do Desup, 
caso os requisitos mínimos estabelecidos nesta Circular deixem de ser atendidos ou os valores 
calculados não reflitam adequadamente o risco de crédito das exposições. 

§ 2º  Uma vez outorgada a autorização de que trata o caput: 

I - a respectiva abordagem IRB deverá ser obrigatoriamente utilizada para o 
cálculo do valor mensal da parcela RWACIRB; e 
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II - a desistência da utilização da abordagem IRB dependerá de prévia autorização 
do Desup. 

Art. 3º  A instituição que adotar abordagem IRB deve comprovar: 

I - que o sistema interno utilizado atende aos requisitos mínimos estabelecidos 
nesta Circular, devendo o Desup ser tempestivamente informado caso algum destes deixe de ser 
atendido; e 

II - que modelos e sistemas de tecnologia da informação adquiridos de terceiros e 
utilizados nos sistemas internos de classificação são adequados ao seu perfil de risco e atendem 
aos requisitos mínimos estabelecidos nesta Circular. 

Art. 4º  As abordagens IRB são aplicáveis às exposições definidas na Circular nº 
3.644, de 4 de março de 2013, não classificadas na carteira de negociação, segundo os critérios 
estabelecidos na Circular nº 3.354, de 27 de junho de 2007, e às exposições classificadas na 
carteira de negociação sujeitas ao risco de crédito de contraparte. 

§ 1º  A utilização de abordagem IRB não se aplica às exposições: 

I - ponderadas pelo Fator de Ponderação de Risco (FPR) de 0% (zero por cento), 
nos termos dos arts. 19 e 37, inciso I, da Circular nº 3.644, de 2013; 

II - mencionadas no art. 27, inciso II, da Circular nº 3.644, de 2013; 

III - decorrentes de operações interdependências e demais operações realizadas 
com instituições ligadas com as quais sejam elaboradas demonstrações contábeis em bases 
consolidadas; 

IV - relativas aos ativos deduzidos do Patrimônio de Referência (PR), nos termos 
da regulamentação em vigor;  

V - relativas ao risco do ativo-objeto decorrente de aplicações em ações e 
mercadorias transacionáveis (commodities) cobertas, respectivamente, pelos componentes 
RWAACS e RWACOM da parcela RWAMPAD, de que trata a Resolução nº 4.193, de 2013; 

VI - relativas às operações com instrumentos financeiros derivativos em que a 
instituição atue exclusivamente como intermediadora, não assumindo quaisquer direitos ou 
obrigações com as partes; 

VII - não caracterizadas como operações de crédito, participações societárias ou 
investimentos, contratos derivativos ou como operações sujeitas ao risco de crédito de 
contraparte; 

VIII - relativas a cotas de fundos, inclusive Fundos de Investimento em Direitos 
Creditórios (FIDC), as coobrigações e demais modalidades de retenção de riscos e benefícios 
decorrentes de operações de venda ou de transferência de ativos financeiros que  permaneçam  
registrados no ativo da instituição, nos termos da regulamentação em vigor; 
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IX - relativas a saldos residuais históricos, mediante solicitação da instituição e 
autorização pelo Desup; 

X - relativas a ajuste associado à variação do valor dos derivativos em decorrência 
de variação da qualidade creditícia da contraparte (CVA); 

XI - relativas a garantia depositada em sistemas de liquidação de câmaras ou 
prestadores de serviços de compensação e de liquidação e não apartada do patrimônio da 
entidade depositária; 

XII - relativas a participação em fundos de garantia de liquidação de sistemas de 
liquidação de câmaras ou prestadores de serviços de compensação e de liquidação;  

XIII - relativas a exposições decorrentes de operações liquidadas em sistemas de 
liquidação de câmaras ou prestadores de serviços de compensação e de liquidação, interpondo-se 
a câmara ou prestador de serviços como contraparte central, que atendam as seguintes 
características: 

a) sejam autorizados pelo Banco Central do Brasil, nos termos da Lei nº 10.214, 
de 27 de março de 2001, e regulamentação em vigor; ou 

b) estejam sujeitos a regulamentação consistente com os princípios estabelecidos 
pelo Comitê sobre Sistemas de Pagamentos e Liquidações (CPSS) e pela Organização 
Internacional de Comissões de Valores Mobiliários (IOSCO). 

§ 2º  Cabe à instituição documentar o atendimento do disposto na alínea “b” do 
inciso XIII do § 1º. 

§ 3º  As exposições não sujeitas às abordagens IRB devem receber o tratamento 
estabelecido na Circular nº 3.644, de 2013. 

TÍTULO II 
DAS ABORDAGENS IRB 

CAPÍTULO I 
DOS PARÂMETROS DE RISCO E DOS TIPOS DE ABORDAGENS 

Seção I 
Dos Parâmetros de Risco 

Art. 5º  As abordagens IRB utilizam os seguintes parâmetros de risco: 

I - Probabilidade de Descumprimento (PD), percentual que corresponde à 
expectativa de longo prazo das taxas de descumprimento, conforme definido no art. 15, para o 
horizonte temporal de 1 (um) ano dos tomadores de um determinado nível de risco de crédito ou 
grupo homogêneo de risco, conforme definido no § 1º do art. 44; 

II - Exposição no Momento do Descumprimento (EAD), que corresponde ao valor 
da exposição da instituição, seja ela efetiva ou contingente, perante o tomador ou contraparte no 
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momento da concretização do evento de descumprimento, bruto de provisões e eventuais baixas 
parciais a prejuízo; 

III - Perda Dado o Descumprimento (LGD), que corresponde ao percentual, em 
relação ao parâmetro EAD observado, da perda econômica decorrente do descumprimento, 
considerados todos os fatores relevantes, inclusive descontos concedidos para recuperação do 
crédito e todos os custos diretos e indiretos associados à cobrança da obrigação; e 

IV - Prazo Efetivo de Vencimento (M), que corresponde ao prazo remanescente 
da operação ponderado pelos fluxos de caixa relativos a cada período futuro conforme 
apresentado no art. 86. 

Seção II 
Dos Tipos de Abordagens 

Art. 6º  As abordagens IRB compreendem: 

I - abordagem IRB avançada; 

II - abordagem IRB básica; 

III - abordagem simplificada; 

IV - abordagem VaR; 

V - abordagem PD/LGD; 

VI - abordagem baseada em classificação interna (RBA); e 

VII - abordagem da fórmula do supervisor (SF). 

§ 1º  A utilização da abordagem IRB avançada implica a estimação própria dos 
valores dos parâmetros PD, LGD e EAD, e o cálculo interno do valor do parâmetro M, quando 
aplicável. 

§ 2º  A utilização da abordagem IRB básica implica a estimação interna do valor 
do parâmetro PD, o cálculo interno do valor do parâmetro M e o emprego dos valores divulgados 
pelo Banco Central do Brasil para os demais parâmetros de risco, salvo quando disposto 
alternativamente. 

§ 3º  A abordagem IRB de que trata o inciso I do caput aplica-se às exposições 
classificadas nas categorias "entidades soberanas", "instituições financeiras", "varejo" e 
"atacado", definidas no art. 7º. 

§ 4º  A abordagem IRB de que trata o inciso II do caput aplica-se às exposições 
classificadas nas categorias "entidades soberanas", "instituições financeiras" e "atacado", 
definidas no art. 7º. 
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§ 5º  As abordagens IRB de que tratam os incisos III, IV e V do caput aplicam-se 
às exposições classificadas na categoria "participações societárias", definida no art. 7º, e 
consistem, respectivamente, em: 

I - aplicação de fatores de ponderação de risco padronizados a determinados tipos 
de exposição, para a abordagem simplificada; 

II - aplicação da metodologia Valor em Risco (VaR) aos retornos trimestrais do 
valor das ações ou fatores de risco representativos das exposições, para a abordagem VaR; e 

III - utilização de valores padronizados para o parâmetro LGD e de valores para o 
parâmetro PD obtidos por meio de exposições à mesma contraparte pertencentes a outras 
categorias de exposição, ou mediante a técnica de mapeamento externo, para a abordagem 
PD/LGD. 

§ 6º  As abordagens IRB de que tratam os incisos VI e VII do caput aplicam-se às 
exposições de securitização. 

CAPÍTULO II 
DAS CATEGORIAS DE EXPOSIÇÃO 

Seção I 
Da especificação das categorias 

Art. 7º  As exposições sujeitas à utilização das abordagens IRB devem ser 
segmentadas nas seguintes categorias: 

I - "entidades soberanas", abrangendo as exposições a governos centrais de países 
estrangeiros e respectivos bancos centrais; 

II - "instituições financeiras", abrangendo as exposições a instituições financeiras 
e demais instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil com as quais não 
sejam elaboradas demonstrações contábeis em bases consolidadas, as exposições a instituições 
financeiras sediadas no exterior com as quais não sejam elaboradas demonstrações contábeis em 
bases consolidadas e as exposições a organismos multilaterais e a Entidades Multilaterais de 
Desenvolvimento (EMD) não relacionados no inciso V do art. 19 da Circular nº 3.644, de 2013; 

III - "varejo", abrangendo: 

a) as exposições a pessoas naturais e a pessoas jurídicas com receita bruta anual 
inferior a R$3.600.000,00 (três milhões e seiscentos mil reais), geridas de forma não 
individualizada por meio de grupos homogêneos de risco, que assumam a forma de instrumentos 
financeiros tipicamente voltados para o varejo; e 

b) as exposições relativas a empréstimos e financiamentos a pessoas naturais com 
garantia de imóvel residencial; 

IV - "participações societárias", abrangendo a aquisição de ações ou quotas de 
empresas, com exceção de instrumentos de capital emitidos por instituições financeiras e demais 
instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil; e 



 

Página 6 de 120 Circular nº 3.648, de 4 de março de 2013 

V - "atacado", abrangendo as exposições a pessoas naturais e jurídicas que não se 
enquadrem nas categorias descritas nos incisos I a IV. 

Art. 8º  A categoria "varejo" divide-se nas seguintes subcategorias: 

I - "residencial", compreendendo os empréstimos e financiamentos a pessoas 
naturais com garantia de imóvel residencial, independentemente do valor da exposição, limitados 
a uma unidade residencial por contraparte, devendo sempre ser considerada a primeira unidade 
adquirida; 

II - "crédito rotativo de varejo qualificado", compreendendo exposições não 
garantidas e de caráter rotativo que tenham como contrapartes pessoas naturais, cujo valor 
agregado por contraparte seja inferior a R$40.000,00 (quarenta mil reais) e que apresentem 
baixas volatilidades nas taxas de perdas em comparação com a média histórica da volatilidade 
das perdas da subcategoria "demais exposições de varejo" identificada no inciso III, 
especialmente nas faixas de baixo valor para o parâmetro PD; e 

III - "demais exposições de varejo", compreendendo as exposições não 
enquadradas nas subcategorias descritas nos incisos I e II. 

Parágrafo único.  As exposições classificadas na categoria "varejo", exceto a 
subcategoria "residencial", devem observar os limites para o valor das operações com uma 
mesma contraparte estabelecidos no art. 24, § 1º, incisos III e IV, da Circular nº 3.644, de 2013. 

Art. 9º  A categoria "atacado" divide-se nas seguintes subcategorias: 

I - "exposições a pessoas naturais não enquadradas na categoria 'varejo' e a 
pequenas e médias empresas (SME)", compreendendo as exposições a pessoas jurídicas de 
direito privado com receita bruta anual inferior a R$48.600.000,00 (quarenta e oito milhões e 
seiscentos mil reais); 

II - "financiamentos especializados", compreendendo "financiamento de projeto", 
"financiamento de objeto específico", "financiamento de commodities", "empreendimento 
imobiliário gerador de receita" e a subcategoria especial "financiamento imobiliário comercial de 
alta volatilidade" (HVCRE); e 

III - demais exposições de atacado não classificadas nas subcategorias descritas 
nos incisos I e II. 

§ 1º  A subcategoria "financiamentos especializados" do tipo "financiamento de 
projeto" inclui operações de financiamento com as seguintes características: 

I - a principal fonte de pagamento da operação consiste nas rendas auferidas pelo 
próprio projeto financiado e não pela entidade que o patrocina; e 

II - no caso de ser empenhado colateral não financeiro, conforme mencionado no 
art. 87, o principal colateral da operação consiste nas instalações físicas do próprio projeto 
financiado.  
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§ 2º  A subcategoria "financiamentos especializados" do tipo "financiamento de 
objeto específico" inclui operações de crédito para aquisição de bem com as seguintes 
características: 

I - a principal fonte de recursos para pagamento do financiamento consiste nas 
rendas auferidas pelo próprio bem adquirido e não pela entidade que o patrocina; 

II - o principal colateral da operação consiste no próprio bem adquirido; e 

III - o tomador não dispõe de recursos para quitar o financiamento sem as rendas 
auferidas pelo bem financiado. 

§ 3º  A subcategoria "financiamentos especializados" do tipo "financiamento de 
commodities" inclui operações de crédito de curto prazo para aquisição de commodities ou de 
recebíveis vinculados a commodities, com as seguintes características: 

I - a principal fonte de recursos para pagamento do financiamento consiste na 
receita da venda das commodities financiadas ou nos recebíveis a elas associados, bem como 
nos resultados financeiros dos próprios recebíveis, e não nas rendas auferidas pela entidade 
adquirente das commodities; e 

II - o tomador não dispõe de recursos para quitar o financiamento sem a receita da 
venda das commodities ou sem os resultados financeiros dos recebíveis a elas associados. 

§ 4º  A subcategoria "financiamentos especializados" do tipo "empreendimento 
imobiliário gerador de receita" inclui operações de financiamento para aquisição e construção de 
imóvel com as seguintes características: 

I - as rendas auferidas pelo próprio imóvel constituem a principal fonte de 
pagamento do financiamento; 

II - o principal colateral da operação consiste no próprio empreendimento 
imobiliário financiado; e 

III - há forte correlação positiva entre a possibilidade de pagamento do 
financiamento e o grau esperado de recuperação em caso de descumprimento, em que ambos 
dependem primordialmente das rendas geradas pelas unidades financiadas. 

§ 5º  A subcategoria "financiamentos especializados" do tipo "HVCRE" inclui 
operações de financiamento para aquisição ou construção de imóvel comercial com as seguintes 
características: 

I - as taxas históricas de perdas de operações da subcategoria apresentam 
volatilidades mais elevadas do que as observadas na subcategoria "financiamentos 
especializados" do tipo "empreendimento imobiliário gerador de receita", identificada no § 4º; 

II - a principal fonte de recursos para pagamento no momento da concessão do 
financiamento consiste nas rendas, com elevado grau de incerteza, auferidas pelo próprio imóvel 
adquirido e não pela entidade que o patrocina; 
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III - o principal colateral da operação consiste no próprio empreendimento 
imobiliário financiado; e 

IV - o tomador não dispõe de recursos para quitar o financiamento sem as rendas 
auferidas pelo empreendimento imobiliário. 

§ 6º  A classificação de operações na subcategoria "financiamentos 
especializados" do tipo "HVCRE" pode ser determinada pelo Desup. 

§ 7º  Para fins da constatação prevista no § 5º, inciso I, é admitido o uso de taxas 
esperadas de perdas, no caso de inexistência ou insuficiência de base de dados. 

§ 8º  A classificação de risco individualizada de uma exposição de varejo durante 
parte do processo de gerenciamento de risco não exclui sua classificação como "varejo", bem 
como o tratamento aplicável a esse tipo de exposições. 

Art. 10.  As exposições relacionadas à aquisição de recebíveis oriundos de 
exposições classificáveis nas categorias "varejo" e "atacado" devem ser destacadas para 
tratamento distinto das demais exposições dessas categorias, segundo o disposto nos arts. 58 e 
59. 

Parágrafo único.  O destaque mencionado no caput é facultativo, desde que 
atendidos os seguintes requisitos: 

I - comprovação de inexistência de risco de redução, conforme definido no § 1º do 
art. 61, ou de sua total mitigação; e 

II - existência de informações suficientes para análise individualizada das 
operações de recebíveis com o grau de detalhamento adequado às características das categorias 
“atacado” ou “varejo”. 

Seção II 
Do Emprego de Abordagem IRB para Categorias de Exposição 

Art. 11.  O emprego de abordagem IRB para determinada categoria de exposição 
em uma unidade de negócios implica a utilização da mesma abordagem para todas as exposições 
relevantes da referida categoria e respectivas subcategorias naquela unidade. 

§ 1º  Define-se unidade de negócios como a estrutura utilizada para gestão de 
portfólios com características semelhantes. 

§ 2º  A unidade de negócios definida no § 1º não está necessariamente vinculada à 
estrutura legal do conglomerado financeiro ou ao registro no Cadastro Nacional da Pessoa 
Jurídica (CNPJ). 

§ 3º  Para exposições em unidades de negócios não relevantes em relação ao porte 
da instituição e para categorias de exposições cujo valor seja considerado irrelevante em relação 
ao risco incorrido, poderá ocorrer, excepcionalmente, a critério do Desup: 

I - a utilização de abordagem diversa da previamente autorizada; e 
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II - a dispensa da utilização da abordagem IRB para cálculo do valor mensal da 
parcela RWACIRB.  

§ 4º  A utilização de abordagem IRB para alguma das categorias de exposição 
implica sua adoção também para a categoria "participações societárias", observado o critério de 
materialidade. 

§ 5º  A utilização de abordagem IRB para a categoria "atacado" implica sua 
utilização para a subcategoria "financiamentos especializados". 

Seção III 
Dos Requisitos Qualitativos 

Art. 12.  A abordagem IRB adotada para determinada categoria deve atender aos 
seguintes requisitos: 

I - mensurar de forma consistente o risco de crédito, considerando características 
do tomador e da operação; 

II - classificar o risco de crédito segundo uma metodologia consistente; 

III - estar integrada, em conjunto com as estimativas dos parâmetros de risco, à 
estrutura de gerenciamento do risco de crédito, de que trata Resolução nº 3.721, de 30 de abril de 
2009, e ser utilizada em conjunto com os limites definidos pela instituição para medir, monitorar 
e controlar a exposição ao risco de crédito; 

IV - amparar as decisões e procedimentos decorrentes das políticas e estratégias 
de gestão adotadas; 

V - empregar infraestrutura tecnológica e controles compatíveis com a natureza 
das operações, a complexidade dos produtos e a dimensão da exposição ao risco de crédito da 
instituição; 

VI - submeter as estimativas internas dos parâmetros de risco a processo de 
validação; e 

VII - avaliar novos produtos e negócios em descontinuação de maneira 
conservadora. 

Art. 13.  A instituição que adotar abordagem IRB deve manter quantidade 
suficiente de profissionais tecnicamente qualificados em suas áreas de negócio, operacionais, de 
concessão, avaliação e gerenciamento de risco, de auditoria interna, de tecnologia da informação, 
bem como naquelas envolvidas no desenvolvimento, validação, avaliação e utilização dos 
sistemas internos de classificação do risco de crédito. 

Art. 14.  A utilização de abordagem IRB implica a manutenção de documentação 
descritiva adequada e atualizada sobre todos os aspectos relevantes dos sistemas utilizados, 
abrangendo, no mínimo: 

I - políticas e estratégias adotadas; 
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II - fundamentação teórica; 

III - metodologias de avaliação, mensuração e monitoramento, incluindo aquelas 
utilizadas em modelos estatísticos, compreendendo fundamentação teórica, premissas, fonte de 
dados, testes estatísticos para validação do sistema e as circunstâncias nas quais as metodologias 
não funcionam satisfatoriamente; 

IV - tratamento dispensado aos novos produtos, incluindo características, 
metodologias de avaliação, mensuração, monitoramento e relatórios de desempenho; 

V - segmentação da carteira de crédito, critérios de classificação, responsabilidade 
dos profissionais envolvidos, frequência de revisão da classificação e monitoramento do 
processo de classificação; 

VI - definições internas de atraso, inadimplência, perda, descumprimento, 
situações de exceção às classificações utilizadas internamente, bem como todas as outras 
definições utilizadas para qualificar clientes e operações, demonstrando a sua consistência com 
as definições regulamentares, quando aplicável; 

VII - estrutura do sistema interno de classificação de risco; 

VIII - controles internos; 

IX - rotinas operacionais; 

X - relatórios de avaliação, incluindo os da auditoria interna e dos processos de 
validação; 

XI - relatórios de risco, incluindo os relatórios dos testes de estresse; 

XII - relatórios gerenciais que forneçam subsídio ao processo decisório da 
diretoria da instituição e do conselho de administração; e 

XIII - histórico das alterações efetuadas nos sistemas internos, inclusive no 
processo de validação. 

CAPÍTULO III 
DO DESCUMPRIMENTO 

Seção I 
Da Definição 

Art. 15.  O descumprimento é definido como a ocorrência de pelo menos um dos 
seguintes eventos: 

I - para exposição classificada na categoria "varejo": 

a) a instituição considera que o tomador ou contraparte não irá honrar 
integralmente a respectiva obrigação sem que a instituição recorra a ações tais como a execução 
de garantias prestadas ou colaterais empenhados; ou 
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b) a respectiva obrigação está em atraso há mais de 180 (cento e oitenta) dias, no 
caso de exposição classificada na subcategoria "residencial", ou há mais de 90 (noventa) dias, no 
caso de exposição classificada nas demais subcategorias; 

II - para exposição relacionada a empréstimos e financiamentos a pessoas naturais 
com garantia de imóvel residencial classificada na categoria "atacado": 

a) a instituição considera que o tomador ou contraparte não irá honrar 
integralmente ao menos uma obrigação perante a própria instituição sem que esta recorra a ações 
tais como a execução de garantias prestadas ou colaterais empenhados; ou 

b) ao menos uma obrigação do tomador ou contraparte perante a instituição 
relacionada a empréstimos e financiamentos com garantia de imóvel residencial está em atraso 
há mais de 180 (cento e oitenta) dias;  

III - para exposição classificada nas demais categorias: 

a) a instituição considera que o tomador ou contraparte não irá honrar 
integralmente ao menos uma obrigação perante a própria instituição sem que esta recorra a ações 
tais como a execução de garantias prestadas ou colaterais empenhados; ou 

b) ao menos uma obrigação do tomador ou contraparte perante a instituição está 
em atraso há mais de 90 (noventa) dias. 

§ 1º  Os indicativos de que um tomador ou contraparte específica não irá honrar 
integralmente uma obrigação incluem: 

I - a instituição, por iniciativa própria e independentemente de exigência 
regulamentar, deixa de apropriar rendas relativas à exposição; 

II - a instituição, por iniciativa própria e independentemente de exigência 
regulamentar, reconhece contabilmente a deterioração significativa da qualidade do crédito do 
tomador ou contraparte; 

III - a instituição vende, transfere ou renegocia com perda econômica relevante os 
direitos de crédito relativos à obrigação, devido à deterioração significativa da qualidade do 
crédito do tomador ou contraparte; 

IV - a instituição pede a falência ou toma providência similar em relação ao 
tomador ou contraparte, com base no não cumprimento de obrigações de crédito nas condições 
pactuadas; 

V - o tomador ou contraparte solicita qualquer tipo de medida judicial que limite, 
atrase ou impeça o cumprimento de suas obrigações nas condições pactuadas; e 

VI - o tomador ou contraparte sofreu qualquer tipo de medida judicial que limite, 
atrase ou impeça o cumprimento de suas obrigações nas condições pactuadas. 

§ 2º  As obrigações relativas a contas garantidas e a exposições similares são 
consideradas em atraso a partir do dia em que o saldo devedor excede o limite pactuado. 
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§ 3º  A metodologia de contagem dos dias em que uma operação está em atraso 
deve ser consistente ao longo do tempo e claramente documentada. 

§ 4º  Os critérios definidos pela instituição, tanto para a marcação como para a 
desmarcação das exposições em descumprimento, devem ser consistentes com os requisitos 
desta Circular e alinhados com sua gestão do risco de crédito. 

§ 5º  Os critérios para desmarcação de descumprimento devem incluir, no 
mínimo: 

I - fixação do valor mínimo de pagamento para que o descumprimento possa ser 
desmarcado;  

II - fixação do prazo exigido para que o descumprimento da exposição seja 
desmarcado após o pagamento do valor mínimo mencionado no inciso I; e  

III - estabelecimento de processos que garantam que o descumprimento não seja 
duplamente contado, caso os pagamentos deixem de ser efetuados ao longo do período 
determinado no inciso II. 

§ 6º  Para fins de apuração da parcela RWACIRB, o valor do parâmetro PD deve ser 
igual a 1 (um) para exposições que que se encontrem dentro do prazo previsto no inciso II do § 
5º. 

§ 7º  As exposições pertencentes à subcategoria “financiamentos especializados” 
previamente estabelecidas pela instituição podem receber tratamento destacado para fins de 
determinação do descumprimento, condicionado a aprovação específica do Desup. 

Seção II 
Da Política de Renegociação 

Art. 16.  A instituição que utilizar abordagem IRB deve ter uma política 
consistente ao longo do tempo e claramente documentada para a renegociação de operações e 
providências similares, nos termos da Resolução nº 2.682, de 21 de dezembro de 1999, 
identificando, no mínimo: 

I - os responsáveis pela política e pelos relatórios de acompanhamento e as 
instâncias responsáveis pela aprovação da renegociação; 

II - a operação original e o seu acompanhamento, inclusive em caso de 
renegociação; 

III - os meios de disseminação das respectivas informações na instituição; 

IV - o prazo efetivo de vencimento mínimo exigido de uma operação para que 
possa ser renegociada; 

V - o limite para o nível de inadimplência para uma renegociação; 

VI - o número máximo de renegociações por operação; 
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VII - a análise da capacidade de pagamento do devedor em uma renegociação; e 

VIII - a análise da ocorrência de perdas do valor presente da operação, bem como 
de alteração nos valores dos parâmetros de risco. 

Parágrafo único.  Os processos de concessão de crédito devem ser consistentes 
com a política mencionada no caput. 

TÍTULO III 
DO RISCO DE CRÉDITO 

CAPÍTULO I 
DOS SISTEMAS DE CLASSIFICAÇÃO DO RISCO DE CRÉDITO 

Art. 17.  É facultada a utilização de mais de um sistema de classificação do risco 
de crédito para diferentes exposições pertencentes a uma mesma categoria. 

§ 1º  Os sistemas de classificação do risco de crédito compreendem métodos, 
processos, controles, armazenamento de dados e sistemas de tecnologia da informação, 
destinados a: 

I - mensurar o risco de crédito, incluindo a atribuição de valor aos parâmetros de 
risco; 

II - definir claramente os diversos níveis de risco em que se segmentam as 
operações financeiras; e 

III - permitir a classificação das operações financeiras em níveis de risco. 

§ 2º  A definição mencionada no inciso II do § 1º para as categorias "atacado", 
"entidades soberanas" e "instituições financeiras" deve incluir a descrição qualitativa dos níveis 
de risco e do perfil típico dos tomadores ali classificados. 

§ 3º  A escolha do sistema de classificação deve ser documentada e baseada na 
melhor capacidade de discriminação do nível de risco com base nas características dos 
tomadores ou contrapartes e das operações. 

Art. 18.  Os critérios para definição dos níveis de risco devem: 

I - ser plausíveis e justificáveis; 

II - resultar em diferenciação significativa entre os vários níveis de risco de 
crédito nas categorias e subcategorias em que tal classificação se aplica; e 

III - ser consistentes com as políticas de concessão de crédito e com as políticas 
de tratamento de créditos problemáticos. 

§ 1º  A classificação das operações deve utilizar informações tempestivas e 
relevantes segundo critérios passíveis de verificação. 
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§ 2º  Os critérios e procedimentos de classificação segundo o risco de crédito 
devem ser periodicamente revisados para garantir que continuem aplicáveis à composição atual 
da carteira, às condições de mercado e ao cenário econômico. 

§ 3º  Deve ser mantida documentação clara e suficientemente detalhada sobre a 
definição dos níveis de risco de crédito, de forma a permitir a verificação e replicação das 
classificações. 

§ 4º  As exposições devem ser classificadas conservadoramente, caso não sejam 
disponibilizadas informações adequadas e suficientes. 

§ 5º  As contrapartes devem ser classificadas individualmente, salvo nos casos de 
entidades que pertençam a um mesmo grupo econômico e recebam classificação de risco 
uniforme, a critério da instituição e sujeitos à avaliação do Desup. 

Art. 19.  A classificação dos tomadores ou contrapartes deve refletir não apenas o 
prazo de 1 (um) ano utilizado para estimar o valor do parâmetro PD, mas também a possibilidade 
de deterioração da qualidade creditícia em horizontes superiores a 1 (um) ano. 

Parágrafo único.  A classificação de que trata o caput deve considerar o efeito da 
deterioração das condições econômicas em relação à situação corrente e à ocorrência de eventos 
inesperados, principalmente sobre os setores mais sensíveis a oscilações dessas condições. 

Art. 20.  Os sistemas de quantificação de risco de natureza parametrizada devem: 

I - ser submetidos a acompanhamento contínuo e a avaliações críticas periódicas 
dos resultados e de seus processos, de forma a garantir a utilização de todas as informações 
relevantes; e 

II - ser complementados, quando necessário, com ajustes de caráter qualitativo 
destinados a mitigar suas limitações, seguindo procedimentos previamente documentados. 

§ 1º  Os modelos utilizados, em particular as variáveis empregadas, devem 
possuir, comprovadamente, alta capacidade preditiva em relação ao desempenho dos tomadores 
ou contrapartes e às operações às quais a instituição está exposta. 

§ 2º  As estimativas produzidas pelos modelos de que trata o § 1º não devem 
apresentar viés significativo. 

§ 3º  A instituição deve estabelecer processo de verificação da exatidão, 
completude e adequação dos dados utilizados para a classificação das exposições ao perfil de 
risco atual.  

§ 4º  O desempenho e a estabilidade dos modelos devem ser monitorados, de 
maneira a possibilitar a comparação entre os valores estimados para os parâmetros de risco e 
seus respectivos valores realizados. 

§ 5º  O processo de classificação de risco, quando composto de diversas instâncias 
de avaliação, deve manter registros e justificativas de todo o histórico de classificações da 
mesma exposição. 
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Art. 21.  Ajustes idiossincráticos que se sobreponham ao processo de quantifica-
ção de risco estabelecido pela instituição (overrides) devem ser acompanhados individualmente 
para fim de análise de desempenho. 

Parágrafo único.  O ajuste idiossincrático de que trata o caput deve ocorrer no 
âmbito de um sistema de alçadas predefinido. 

Art. 22.  Os dados utilizados para construção do modelo devem ser 
comprovadamente representativos do universo dos tomadores ou contrapartes e dos produtos 
atuais. 

Parágrafo único.  Caso não seja possível demonstrar a representatividade dos 
dados, devem ser realizados ajustes conservadores. 

Art. 23.  As mudanças de critérios, de parâmetros ou de procedimentos utilizados 
para classificação de risco devem ser documentadas e disponibilizadas para revisão pelo Desup. 

Art. 24.  Deve ser mantido histórico da classificação de risco dos tomadores ou 
contrapartes e dos garantidores, abrangendo a classificação inicial de risco, a data de 
classificação, a metodologia, os principais dados utilizados e o responsável pela classificação, 
com detalhamento e dados suficientes para permitir a classificação retroativa em caso de 
alteração de modelo. 

Art. 25.  O processo de classificação de tomadores e de operações deve ter amparo 
em estrutura apropriada de incentivos, de maneira a isolá-lo de pressões de pessoas que possam 
dele se beneficiar e, em particular, evitar que pessoas envolvidas no referido processo obtenham 
ganhos advindos da concessão de crédito. 

CAPÍTULO II 
DOS TESTES DE ESTRESSE 

Art. 26.  A utilização de abordagens IRB deve incluir a realização de testes de 
estresse, que considerem, no mínimo: 

I - a ocorrência de eventos isolados ou mudanças nas condições econômicas ou de 
mercado que afetem a capacidade de a instituição suportar os riscos das exposições mencionadas 
no caput do art. 4º; e 

II - simulações de cenários específicos de deterioração relativamente branda do 
mercado de crédito que afetem aspectos pontuais da abordagem IRB adotada e permitam a 
quantificação do impacto de tal deterioração nas classificações de risco das exposições e na 
estimativa do valor da parcela RWACIRB. 

§ 1º  Para realização dos testes de estresse mencionados no inciso II do caput, os 
respectivos dados devem permitir estimação da migração de exposições entre níveis de risco. 

§ 2º  Os testes de estresse mencionados no inciso II do caput devem ser aplicados 
com periodicidade mínima semestral. 
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§ 3º  A periodicidade mínima mencionada no § 2º pode ser alterada a critério do 
Desup. 

Art. 27.  Deve ser mantido PR suficiente e compatível com os resultados dos 
testes de estresse estabelecidos no art. 26. 

CAPÍTULO III 
DA GOVERNANÇA 

Seção I 
Das Atribuições da Diretoria e do Conselho de Administração 

Art. 28.  São atribuições da diretoria e do conselho de administração da instituição 
que utiliza abordagem IRB: 

I - definir as diretrizes de atuação das atividades de controles internos, os níveis 
de autorização necessários para assunção de diferentes níveis de risco, assim como as 
informações e os relatórios periódicos a serem submetidos à sua consideração; e 

II - verificar a adequação dos resultados produzidos no âmbito da abordagem IRB 
ao perfil de risco da instituição. 

Art. 29.  São atribuições do conselho de administração da instituição que utiliza 
abordagem IRB ou de comitê específico por ele designado: 

I - aprovar todos os aspectos essenciais e determinantes dos processos de 
classificação e estimação do risco de crédito; e 

II - conhecer os aspectos gerais da abordagem IRB adotada e compreender os 
relatórios de gestão associados aos sistemas utilizados. 

Art. 30.  São atribuições da diretoria da instituição que utiliza abordagem IRB: 

I - possuir adequado conhecimento acerca da estrutura e do processo operacional 
do sistema interno de classificação, da abordagem IRB adotada e dos relatórios de gestão 
associados aos sistemas utilizados; 

II - acompanhar o processo de utilização de abordagem IRB; 

III - verificar a adequação dos resultados da utilização de abordagem IRB ao perfil 
de risco atual; 

IV - aprovar a adoção de práticas relacionadas aos sistemas internos de 
classificação do risco de crédito que apresentem diferenças significativas em relação aos 
procedimentos originalmente estabelecidos; 

V - definir a estrutura de limites de risco assumidos pela instituição; e 

VI - verificar a adequação dos resultados dos sistemas internos de classificação do 
risco de crédito ao perfil de risco da instituição. 
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Parágrafo único.  A diretoria da instituição deve informar ao conselho de 
administração ou ao comitê designado qualquer exceção ou modificação nas políticas de 
concessão de crédito estabelecidas que possam afetar de forma significativa a utilização ou os 
resultados da abordagem IRB adotada. 

Art. 31.  Os relatórios encaminhados à diretoria da instituição e ao conselho de 
administração devem incluir as informações relativas a: 

I - perfil de risco de cada nível de classificação; 

II - matriz de migração entre níveis de classificação; 

III - estimativas dos parâmetros de risco relevantes para cada nível de 
classificação; e 

IV - comparação entre os valores estimados para cada parâmetro de risco e os 
valores efetivamente realizados. 

Parágrafo único.  A frequência dos relatórios deve possibilitar a tempestiva 
adoção de medidas corretivas. 

Seção II 
Das Unidades de Controle do Risco de Crédito 

Art. 32.  A estruturação, implementação e gerenciamento da abordagem IRB 
adotada constituem responsabilidades de uma ou mais unidades de controle do risco de crédito. 

§ 1º  As unidades de controle do risco de crédito devem ter independência 
administrativa e segregação funcional em relação à área responsável pela concessão do crédito. 

§ 2º  As atividades de que trata o caput podem ser desempenhadas pela unidade 
de gerenciamento do risco de crédito de que trata o art. 8º da Resolução nº 3.721, de 2009. 

§ 3º  As avaliações regulares da unidade de controle do risco de crédito, quanto ao 
desempenho do processo de classificação do risco de crédito, devem ser suficientemente 
documentadas, especificando as áreas que demandem aperfeiçoamento. 

Art. 33.  São funções da unidade de controle do risco de crédito: 

I - monitorar a classificação atribuída às exposições ao longo do tempo; 

II - produzir e analisar relatórios acerca do sistema de classificação de risco, com 
destaque para as seguintes informações: 

a) taxas históricas de descumprimento, ordenadas de acordo com a classificação 
de risco no momento do descumprimento; 

b) taxas históricas de descumprimento, ordenadas de acordo com a classificação 
de risco no período de, no mínimo, 12 (doze) meses antes do evento de descumprimento; 
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c) análise das taxas de migração entre níveis de risco; e 

d) análise do comportamento dos critérios-chave para a classificação de risco; 

III - implementar procedimentos para verificação da consistência das 
classificações de risco entre diferentes unidades de negócio e áreas geográficas; 

IV - rever e documentar qualquer mudança no processo de classificação de risco, 
incluindo os respectivos fundamentos; 

V - rever os critérios de classificação com base em sua capacidade preditiva 
quanto ao risco; 

VI - acompanhar ações adotadas para melhorar deficiências identificadas; e 

VII - monitorar os overrides. 

CAPÍTULO IV 
DO VALOR MENSAL DA PARCELA RWACIRB 

Art. 34.  O valor mensal da parcela RWACIRB deve corresponder ao resultado da 
seguinte fórmula: 

 
  

                                             , em que: 
 

I - Ki = fator de ponderação do risco de crédito associado ao tomador ou grupo 
homogêneo de risco "i"; 

II - EADi = valor do parâmetro Exposição no Momento do Descumprimento 
associado à exposição "i" relativa ao tomador ou grupo homogêneo de risco "i"; e 

III - F = fator definido no art. 4º da Resolução nº 4.193, de 2013. 

CAPÍTULO V 
DAS CATEGORIAS "ATACADO", "ENTIDADES SOBERANAS" E "INSTITUIÇÕES 

FINANCEIRAS" 

Seção I 
Da Distribuição das Exposições por Níveis de Risco 

Art. 35.  Para as categorias "atacado", "entidades soberanas" e "instituições 
financeiras", a abordagem IRB empregada deve proporcionar a distribuição equilibrada das 
exposições em níveis de risco, sem que haja excessiva concentração em determinado nível, 
considerando duas dimensões: 

I - o risco de descumprimento do tomador ou contraparte, determinante do valor 
do parâmetro PD; e 

II - os fatores específicos da operação, determinantes do valor do parâmetro LGD. 
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§ 1º  A concentração significativa de exposições em um nível de risco deve ser 
justificada por evidências empíricas que comprovem a razoável homogeneidade dos tomadores 
ou contrapartes ali classificadas. 

§ 2º  Instituições que utilizem o mapeamento das exposições classificadas na 
subcategoria "financiamentos especializados", nos termos do art. 40, não necessitam considerar 
as dimensões mencionadas nos incisos I e II do caput deste artigo. 

§ 3º  Tomadores e operações devem ter sua classificação revisada no mínimo 
anualmente. 

§ 4º  A classificação de tomadores e operações de risco mais elevado deve ser 
revista com maior frequência. 

§ 5º  Devem ser estabelecidos procedimentos que garantam a obtenção contínua 
de novas informações relevantes sobre seus tomadores e a atualização tempestiva das 
classificações. 

Seção II 
Da Dimensão Relativa ao Tomador ou Contraparte 

Art. 36.  A dimensão relativa ao risco de descumprimento do tomador ou 
contraparte, de que trata o art. 35, inciso I, deve proporcionar a distribuição das exposições em, 
no mínimo, oito níveis de risco, dos quais sete níveis devem corresponder às exposições para as 
quais não é verificado descumprimento e um nível deve corresponder às exposições para as quais 
é verificado descumprimento. 

§ 1º  Cada nível deverá estar associado a uma estimativa específica do parâmetro 
PD. 

§ 2º  As diferentes exposições relativas a um mesmo tomador ou contraparte 
devem ser classificadas em um mesmo nível de risco, independentemente de diferenças nas 
características das respectivas operações, exceto nas seguintes hipóteses: 

I - tratamento do risco-país, conforme suas exposições sejam denominadas em 
moeda local ou moeda estrangeira; e 

II - tratamento de exposições com garantia fidejussória que impliquem alteração 
da classificação de risco. 

§ 3º  O Desup poderá, a seu critério, determinar a alteração da quantidade de 
níveis de risco considerados na abordagem IRB utilizada. 

Seção III 
Da Dimensão Relativa a Fatores Específicos da Operação 

Art. 37.  A dimensão relativa a fatores específicos da operação, mencionada no 
art. 35, inciso II, deve considerar exclusivamente os fatores relativos à operação que podem 
influenciar a magnitude de eventuais perdas. 
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Parágrafo único.  No caso de emprego da abordagem IRB básica, é facultada a 
utilização de fatores que reflitam conjuntamente características da operação e do tomador ou 
contraparte. 

Art. 38.  O número de níveis de risco referentes à dimensão relativa a fatores 
específicos da operação deve ser suficiente para evitar que exposições com grande diferença dos 
valores do parâmetro LGD sejam agrupadas em um mesmo nível. 

Parágrafo único.  Os critérios utilizados para segregação dos níveis devem ser 
amparados por evidência empírica. 

Seção IV 
Do Cálculo do Valor do Fator K 

Art. 39.  Para as exposições classificadas nas categorias "atacado", "entidades 
soberanas" e "instituições financeiras", o fator K de que trata o inciso I, do art. 34, deve 
corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

 
 
                                                                                                                        , em que 
 

I - N = função de distribuição normal acumulada; 

II - N-1 = inversa da função de distribuição normal acumulada; 

III - PD = parâmetro Probabilidade de Descumprimento; 

IV - LGD = parâmetro Perda Dado o Descumprimento; 

V - M = parâmetro Prazo Efetivo de Vencimento; 

VI - b = coeficiente de ajuste do parâmetro M, calculado de acordo com a seguinte 
fórmula: b = (0,11852 - 0,05478 x ln(PD) )2; e 

VII - R = fator de correlação. 

§ 1º  Para as exposições mencionadas no caput, o fator de correlação R deve 
corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

                                                                                                                                             , 

 

em que: 

I - i = 1 nos casos de exposições a: 
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a) instituições financeiras sujeitas ao Processo Interno de Avaliação da Adequação 
de Capital (Icaap), nos termos da Resolução nº 3.988, de 30 de junho de 2011; e 

b) instituições não autorizadas pelo Banco Central do Brasil que desempenham 
atividades conduzidas por instituição financeira, tais como a administração de consórcios e de 
cartão de crédito, aquisição de operações de crédito, gestão de recursos de terceiros, operações 
de compra de faturamento comercial (factoring), arrendamento mercantil, securitização, 
provisão de reforço de crédito em operações de securitização, custódia de títulos e valores 
mobiliários e tesouraria; e 

II - i = 0, nos demais casos. 

§ 2º  Para as exposições classificadas na subcategoria "SME", o fator de 
correlação R deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

 

                                                                                                                     , em que: 

 
I - S = receita bruta anual da pessoa jurídica, em milhões de reais, limitada ao 

valor mínimo de 3,6 (três inteiros e seis décimos) e valor máximo de 48,6 (quarenta e oito 
inteiros e seis décimos), sendo o valor de S igual a 3,6 (três inteiros e seis décimos) para as 
pessoas naturais; e 

II - e = constante neperiana. 

§ 3º  Para as exposições classificadas na subcategoria "HVCRE", o fator de 
correlação R deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

 

                                                                                          , em que: 

I - PD = parâmetro Probabilidade de Descumprimento; e 

II - e = constante neperiana. 

§ 4º  A adoção da abordagem IRB avançada para a subcategoria "HVCRE" 
implica a adoção da mesma abordagem para a subcategoria de "empreendimentos imobiliários 
geradores de receita". 

§ 5º  O valor do fator K para as exposições em descumprimento sujeitas à 
abordagem IRB avançada e classificadas nas categorias "atacado", "entidades soberanas", 
"instituições financeiras" deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

K = max (0, LGD - EL), em que: 

I - LGD = parâmetro Perda Dado o Descumprimento; e 

 

R= 0,12 × +1 - e-- 50 × PD./
+1 - e-- 50./ + 0,24 × (1 - +1 - e-- 50 × PD./

+1 - e-- 50./ ) − 0,04 × +1 – - S - 3,6.45 /   

R= 0,12 × -1 - e
- 50 × PD�.
1 - e
- 50�� + 0,30 × (1 - -1 - e
- 50 × PD�.
1 - e
- 50�� ) 
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II - EL = percentual de perda esperada, conforme estabelecido no art. 110. 

§ 6º  O valor do fator K deve ser igual a 0 (zero) para as exposições em 
descumprimento sujeitas à abordagem IRB básica classificadas nas categorias "atacado", 
"entidades soberanas" e "instituições financeiras". 

Art. 40.  É facultada a classificação das exposições na subcategoria 
"financiamentos especializados" com base em avaliação interna quanto ao grau de atendimento 
de determinados critérios associados aos tipos "financiamento de projeto", "financiamento de 
objeto específico", "financiamento de commodities", "empreendimento imobiliário gerador de 
receita" e "HVCRE". 

§ 1º  Os critérios para a classificação de que trata o caput estão descritos nos 
anexos I a IV desta Circular. 

§ 2º  A metodologia de classificação das exposições do tipo "HVCRE", da 
subcategoria "financiamentos especializados", deve proporcionar sua alocação em cinco níveis 
de risco, dos quais quatro níveis devem corresponder às exposições em que não é verificado 
descumprimento e um nível deve corresponder às exposições em que é verificado 
descumprimento, de acordo com a seguinte ponderação (Pi): 

I - nível Forte, 95% (noventa e cinco por cento); 

II - nível Bom, 120% (cento e vinte por cento); 

III - nível Satisfatório, 140% (cento e quarenta por cento); 

IV - nível Fraco, 250% (duzentos e cinquenta por cento); e 

V - nível Descumprimento, 0% (zero por cento). 

§ 3º  A metodologia de classificação das exposições dos demais tipos da 
subcategoria "financiamentos especializados" deve proporcionar a alocação das exposições em 
cinco níveis de risco, dos quais quatro níveis devem corresponder às exposições em que não é 
verificado descumprimento e um nível deve corresponder às exposições em que é verificado 
descumprimento, de acordo com as seguintes ponderações (Pi): 

I - nível Forte, 70% (setenta por cento); 

II - nível Bom, 90% (noventa por cento); 

III - nível Satisfatório, 115% (cento e quinze por cento); 

IV - nível Fraco, 250% (duzentos e cinquenta por cento); e 

V - nível Descumprimento, 0% (zero por cento). 

§ 4º  O fator K para exposições do tipo "HVCRE" que recebem o tratamento 
previsto no caput deve ser calculado da seguinte forma: 
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Ki = F x Pi, em que: 

I - F = fator definido no art. 4º da Resolução nº 4.193, de 2013. 

II - Pi = o valor de P associado à exposição, entre os mencionados no § 2º. 

§ 5º  O fator K para demais tipos da subcategoria "financiamentos especializados" 
que recebem o tratamento previsto no caput deve ser calculado da seguinte forma: 

Ki = F x Pi, em que: 

I - F = fator mencionado no inciso III do art. 34; e 

II - Pi = o valor de P associado à exposição, entre os mencionados no § 3º. 

Seção V 
Das Exposições Classificadas na Subcategoria SME e Exposições a Pessoas Naturais 

Art. 41.  O Desup poderá dispensar, excepcionalmente, o tratamento 
individualizado exigido para exposições classificadas na subcategoria "SME" e exposições a 
pessoas naturais não classificadas na categoria "varejo", permitindo sua inclusão em um grupo 
homogêneo de risco conforme definido no § 1º do art. 44, desde que a gestão dessas exposições 
seja feita de forma não individualizada. 

Parágrafo único.  No caso de dispensa mencionado no caput, o descumprimento é 
definido como a ocorrência de pelo menos um dos seguintes eventos: 

a) a instituição considera que o tomador ou contraparte não irá honrar 
integralmente a respectiva obrigação sem que a instituição recorra a ações tais como a execução 
de garantias prestadas ou colaterais empenhados; ou 

b) a respectiva obrigação está em atraso há mais de 180 (cento e oitenta) dias, no 
caso de exposição a pessoas naturais com garantia de imóvel residencial, ou há mais de 90 
(noventa) dias, no caso de demais exposições. 

Seção VI 
Do Armazenamento de Dados 

Art. 42.  Deve ser armazenado o histórico completo de estimativas do parâmetro 
PD e da frequência de descumprimento observada para cada nível de risco, bem como o histórico 
de migração das exposições entre os níveis de risco. 

Art. 43.  Para as categorias "atacado", "entidades soberanas" e "instituições 
financeiras", a utilização da abordagem IRB avançada implica o armazenamento das seguintes 
informações: 

I - histórico completo das estimativas dos parâmetros LGD e EAD associadas a 
cada operação; 

II - principais dados utilizados para a estimação dos parâmetros de risco; 
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III - identificação da pessoa responsável ou modelo utilizado no processo de 
estimação; 

IV - valores realizados dos parâmetros LGD e EAD associados a cada operação; e 

V - valores de perdas e recuperações para cada exposição em descumprimento. 

Parágrafo único.  O prazo mínimo de armazenamento dos dados mencionados nos 
incisos I, IV e V é de 5 (cinco) anos. 

CAPÍTULO VI 
DA CATEGORIA "VAREJO" 

Seção I 
Do Grupo Homogêneo de Risco 

Art. 44.  Para as exposições classificadas na categoria "varejo", os sistemas de 
classificação de exposições segundo o risco de crédito devem permitir a associação de cada 
exposição a um grupo homogêneo de risco, identificado com base nos seguintes critérios: 

I - características de risco do tomador ou contraparte; 

II - características de risco da exposição, incluindo o tipo de produto e a existência 
de garantias, entre outros; e 

III - atraso nas operações associadas às exposições. 

§ 1º  Define-se "grupo homogêneo de risco" como o conjunto de exposições de 
varejo com características comuns para fins de avaliação e quantificação do risco de crédito, 
identificado com base nos critérios estabelecidos no caput. 

§ 2º  A distribuição das exposições classificadas na categoria "varejo" deve 
propiciar uma diferenciação significativa de riscos e evitar concentrações em determinados 
grupos homogêneos de risco. 

§ 3º  Concentrações significativas em um grupo homogêneo de risco devem ser 
justificadas por evidências empíricas que comprovem a razoável homogeneidade dos tomadores 
ou contrapartes e das operações ali classificadas. 

§ 4º  Deve ser assegurado que o número de exposições classificadas em 
determinado grupo homogêneo de risco é suficiente para permitir a adequada mensuração e 
validação de seus parâmetros de risco. 

Art. 45.  Para cada grupo homogêneo de risco devem ser estimados os valores dos 
parâmetros PD e LGD, admitindo-se a ocorrência circunstancial de estimativas idênticas para 
diferentes grupos homogêneos de risco. 

Parágrafo único. Dados externos e modelos estatísticos podem ser utilizados como 
fonte complementar de informação, desde que seja demonstrada forte correlação com o perfil de 
risco e de segmentação das exposições da instituição. 
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Art. 46.  Os valores e as características das perdas e a frequência de 
descumprimentos associados a grupos homogêneos de risco devem ser revisados, no mínimo, 
anualmente. 

§ 1º  As exposições devem permanecer alocadas a grupos homogêneos de risco 
corretos, devendo, para tal, ser revisadas suas classificações, no mínimo, anualmente. 

§ 2º  O processo de revisão de que trata o caput pode ser efetuado mediante a 
utilização de amostragem estatisticamente representativa. 

Seção II 
Do Cálculo do Valor Do Fator K 

Art. 47.  Para as exposições classificadas na categoria "varejo", o valor do fator K 
deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

 

                                                                                                        , em que: 

 

I - N = função de distribuição normal acumulada; 

II - N-1 = inversa da função de distribuição normal acumulada; 

III - PD = parâmetro Probabilidade de Descumprimento; 

IV - LGD = parâmetro Perda Dado o Descumprimento; e 

V - R = fator de correlação. 

§ 1º  Para as exposições classificadas na subcategoria "residencial", o valor do 
fator de correlação R é de 0,15 (quinze centésimos). 

§ 2º  Para as exposições classificadas na subcategoria "crédito rotativo de varejo 
qualificado", o valor do fator de correlação R é de 0,04 (quatro centésimos). 

§ 3º  Para as demais exposições de varejo, o valor do fator de correlação R deve 
corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

R = 0,03 x (1 – e(-35 x PD)) / (1 – e-35) + 0,16 x [1 – (1 – e(-35 x PD)) / (1 – e-35)], em 
que e = constante neperiana. 

§ 4º  O valor do fator K para as exposições em descumprimento sujeitas à 
abordagem IRB avançada e classificadas na categoria "varejo"deve corresponder ao resultado da 
seguinte fórmula: 

K = max (0, LGD - EL), em que: 

I - LGD = parâmetro Perda Dado o Descumprimento; e 

 

 K=  �LGD × N 
N-1
PD� + √R × N-1 
0,999� 
�1-R � - PD × LGD�     
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II - EL = percentual de perda esperada, conforme estabelecido no art. 110. 

Seção III 
Do Armazenamento de Dados 

Art. 48.  A utilização de abordagem IRB para exposições classificadas na 
categoria "varejo" implica o armazenamento das seguintes informações: 

I - dados utilizados no processo de alocação em grupos homogêneos de risco, 
incluindo dados sobre as características de risco do tomador e da operação, bem como dados 
sobre o atraso; 

II - estimativas dos valores dos parâmetros PD e LGD associadas aos grupos 
homogêneos de risco; 

III - valores realizados para os parâmetros LGD e EAD e frequência de 
descumprimento observada; e 

IV - identificação dos grupos homogêneos de risco nos quais as exposições em 
descumprimento estavam alocadas no ano anterior ao descumprimento. 

Parágrafo único.  O prazo mínimo de armazenamento dos dados mencionados nos  
incisos II e III é de 5 (cinco) anos. 

CAPÍTULO VII 
DA CATEGORIA "PARTICIPAÇÕES SOCIETÁRIAS" 

Seção I 
Das Disposições Gerais 

Art. 49.  Para as exposições classificadas na categoria "participações societárias", 
a opção de utilização da abordagem simplificada, da abordagem VaR ou da abordagem PD/LGD 
deve ser consistente com o montante e a complexidade dessas exposições e com o porte e a 
complexidade da instituição. 

§ 1º  É admitida a utilização de diferentes abordagens para diferentes portfólios, 
desde que consistentes com o seu uso interno, sujeita a avaliação do Desup. 

§ 2º  O Desup poderá, a seu critério, determinar o uso de abordagem diversa da 
utilizada pela instituição entre as estabelecidas no caput. 

§ 3º  O valor do parâmetro EAD deve corresponder ao valor contábil das posições 
compradas em ações não classificadas na carteira de negociação. 

Seção II 
Da Abordagem Simplificada 

Art. 50.  Na abordagem simplificada, o valor mensal da parcela RWACIRB deve 
corresponder ao resultado da fórmula estabelecida no art. 34, em que o fator Ki é obtido por meio 
da seguinte fórmula: 
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Ki = K* x F, em que: 

I - K* = 300% (trezentos por cento), para ações negociadas em bolsa, ou 400% 
(quatrocentos por cento), para as demais ações; e 

II - F = fator definido no art. 4º da Resolução nº 4.193, de 2013. 

Art. 51.  Posições compradas em ações podem ser compensadas por posições 
vendidas à vista nas mesmas ações e por instrumentos financeiros derivativos não classificados 
na carteira de negociação, destinados ao hedge dessas ações, desde que estes apresentem prazo 
efetivo de vencimento de, no mínimo, 1 (um) ano. 

Seção III 
Da Abordagem VaR 

Art. 52.  A utilização da abordagem VaR está condicionada ao atendimento dos 
seguintes requisitos mínimos: 

I - robustez das estimativas de perdas diante de movimentos de mercado adversos 
e relevantes em relação ao perfil de risco de longo prazo do portfólio da instituição; 

II - adequação do modelo VaR utilizado ao perfil de risco e à complexidade da 
carteira, devendo explicar variações históricas de preços, mensurar o risco de não linearidade, 
considerar condições adversas de mercado e potenciais riscos de concentração; 

III - comprovação teórica e empírica das técnicas e processos de mapeamento das 
exposições em fatores de risco, ou em aproximações (proxies); 

IV - utilização de todos os dados, informações e metodologias relevantes 
disponíveis para estimar as volatilidades dos retornos das exposições; 

V - realização de um abrangente programa de testes de estresse que submetam 
suas estimações a cenários históricos e prospectivos; e 

VI - estabelecimento de políticas, procedimentos e controles que atendam, no 
mínimo, aos seguintes requisitos: 

a) integração da abordagem ao gerenciamento de risco e do portfólio das 
exposições incluídas na categoria "participações societárias"; 

b) revisão independente e periódica do modelo VaR utilizado; 

c) monitoramento de limites e do risco de crédito das operações classificadas na 
categoria "participações societárias"; 

d) independência da unidade que desenvolve e utiliza o modelo VaR em relação 
às unidades que gerenciam os investimentos; e 

e) alocação de pessoal qualificado nos processos de modelagem. 
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Parágrafo único.  Caso os requisitos mínimos estabelecidos no caput deixem de 
ser atendidos, deve ser utilizada a abordagem simplificada de que trata o art. 50 para cálculo do 
valor mensal da parcela RWACIRB, elaborado plano de adequação e obtida a aprovação deste pelo 
Desup. 

Art. 53.  Na abordagem VaR, o valor mensal da parcela RWACIRB deve 
corresponder à perda potencial obtida mediante modelo VaR com base no 99º percentil e 
intervalo de confiança unicaudal da diferença entre os retornos trimestrais e a taxa livre de risco 
calculada sobre um período amostral de longo prazo. 

§ 1º  Poderão ser utilizados dados relativos a horizontes de tempo inferiores a um 
trimestre, desde que sejam utilizadas técnicas de ajuste conservadoras, consistentes, 
comprovadas empiricamente e devidamente documentadas. 

§ 2º  Na hipótese de limitação de dados ou de limitações técnicas que produzam 
resultados de qualidade duvidosa, devem ser adotados procedimentos que gerem valores 
conservadores da respectiva parcela RWACIRB. 

§ 3º  A utilização de modelos com análise histórica de cenários implica a 
capacidade de demonstrar que a metodologia e a quantificação dos resultados estão de acordo 
com os parâmetros estabelecidos no caput. 

§ 4º  A utilização de modelos de fator implica a comprovação empírica de que os 
fatores são suficientes para mensurar os riscos gerais e específicos. 

§ 5º  No caso de utilização de modelos VaR multivariados, será permitido o 
reconhecimento de correlações entre os diversos fatores de risco, a critério do Desup, desde que 
documentadas e comprovadas empiricamente. 

Art. 54.  O valor individual mensal da parcela RWACIRB calculado segundo a 
abordagem VaR deve ser superior ao calculado mediante a utilização dos seguintes valores para 
o fator K*: 

I - 200% (duzentos por cento), para ações negociadas em bolsa; e 

II - 300% (trezentos por cento), para as demais ações. 

Parágrafo único.  O valor do fator K definido no art. 34, inciso I, é igual ao fator 
K* multiplicado pelo fator F definido no art. 4º da Resolução nº 4.193, de 2013. 

Art. 55.  A validação da abordagem VaR deve assegurar a exatidão e consistência 
dos modelos VaR, dos processos de modelagem e da base de dados utilizada realizando, no 
mínimo: 

I - comparação periódica dos retornos observados com as estimativas produzidas 
pelos modelos VaR e demonstração de que esses retornos encontram-se dentro das faixas 
esperadas, tanto para o portfólio quanto para posições individuais; 

II - utilização de ferramentas quantitativas de validação; 
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III - demonstração da consistência dos critérios quantitativos de validação ao 
longo do tempo; 

IV - manutenção de documentação de todos os aspectos relevantes do processo de 
validação, incluindo as alterações na base de dados e nos métodos de estimação; e 

V - realização de testes de aderência de forma contínua, em relação aos seguintes 
elementos: 

a) resultados trimestrais previstos internamente e os resultados efetivamente 
observados; e 

b) estimativas de volatilidades dos retornos, amparadas por base de dados 
apropriada. 

Parágrafo único.  O Desup poderá solicitar que os testes de aderência definidos no 
inciso V utilizem horizonte temporal distinto do trimestral, bem como a conversão das previsões 
de resultados trimestrais ao novo horizonte de tempo definido. 

Art. 56.  A utilização da abordagem VaR implica a manutenção de documentação 
descritiva e atualizada, abrangendo: 

I - características do modelo VaR utilizado, incluindo metodologia, base teórica, 
parâmetros, variáveis, fontes de dados e o processo estatístico para validação das variáveis 
explicativas selecionadas; 

II - determinantes da escolha do modelo VaR utilizado; 

III - histórico de mudanças na metodologia do modelo VaR utilizado; e 

IV - circunstâncias em que o modelo VaR utilizado não funciona efetivamente. 

§ 1º  A documentação deve demonstrar a adequação da abordagem empregada aos 
padrões mínimos qualitativos e quantitativos requeridos. 

§ 2º  A documentação deve demonstrar que as aproximações de que trata o art. 52, 
inciso III, não conduzem a uma subestimação do risco das exposições. 

Seção IV 
Da Abordagem PD/LGD 

Art. 57.  A utilização da abordagem PD/LGD é condicionada ao atendimento dos 
requisitos mínimos definidos para estimação do parâmetro PD para as exposições da categoria 
"atacado", conforme o disposto nos arts. 63, 64 e 66 a 73. 

§ 1º  O cálculo do valor da parcela RWACIRB, mencionado no art. 34, mediante a 
abordagem PD/LGD deve utilizar: 

I - a fórmula para o cálculo do fator K definida no caput do art. 39; 
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II - o valor do parâmetro LGD igual a 90% (noventa por cento); e 

III - a ponderação de risco ajustada para o valor do parâmetro M igual a 5 (cinco) 
anos. 

§ 2º  O valor do parâmetro PD deve ser inferido da seguinte forma: 

I - utilização dos valores do parâmetro PD de exposições à mesma contraparte 
pertencentes a outras categorias; ou 

II - utilização do valor do parâmetro PD obtido por meio da técnica de 
"mapeamento externo", definida no art. 72, no caso de ausência de exposições à mesma 
contraparte pertencentes a outras categorias sujeitas a abordagem IRB. 

§ 3º  Caso o valor do fator K seja obtido segundo o disposto no § 2º, inciso II, 
deste artigo, seu valor deve ser multiplicado por 1,5 (um inteiro e cinco décimos). 

§ 4º  Para o caso de operações destinadas a prover hedge para exposição 
pertencente à categoria "participações societárias", o valor do parâmetro LGD é igual a 90% 
(noventa por cento) para a exposição ao provedor do hedge e o valor do parâmetro M é igual a 5 
(cinco) anos. 

§ 5º  Os fatores de ponderação de risco (Ki) não devem ter valor superior a 1. 

§ 6º  O valor do fator K* deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

K* = Ki / F, em que F é o fator fator definido no art. 4º da Resolução nº 4.193, de 
2013. 

§ 7º  O valor do fator EL* deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

EL* = PD x LGD / F, em que: 

I - PD = valor do parâmetro Probabilidade de Descumprimento; 

II - LGD = valor do parâmetro Perda Dado o Descumprimento; 

III - F = fator definido no art. 4º da Resolução nº 4.193, de 2013. 

§ 8º  A soma dos fatores K* e EL* deve ser comparada aos seguintes valores 
mínimos: 

I - 100% (cem por cento), para participações societárias negociadas em bolsa, a 
serem mantidas pelo prazo mínimo de 5 (cinco) anos e não destinadas a realizar ganhos de 
capital no curto prazo nem tampouco antecipar ganhos extraordinários de longo prazo; 

II - 100% (cem por cento), para participações societárias não negociadas em 
bolsa, para as quais o retorno seja obtido mediante fluxos de caixa regulares não derivados de 
ganhos de capital e não haja expectativa de ganhos extraordinários futuros ou imediatos; 
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III - 200% (duzentos por cento), para as demais participações societárias 
negociadas em bolsa, incluindo vendas a descoberto; e 

IV - 300% (trezentos por cento), para as demais exposições. 

§ 9º  Caso a soma mencionada no § 8º seja inferior aos valores mínimos 
estabelecidos nos seus incisos, o valor de K* deve ser igualado aos respectivos valores mínimos. 

TÍTULO IV 
DOS RECEBÍVEIS FINANCEIROS ADQUIRIDOS 

CAPÍTULO I 
DA SEGREGAÇÃO 

Art. 58.  Os recebíveis financeiros adquiridos devem ser segregados em recebíveis 
financeiros de varejo e recebíveis financeiros de atacado. 

§ 1º  Os critérios para segregação dos recebíveis financeiros de varejo são os 
mesmos para classificação de exposições na categoria "varejo". 

§ 2º  Os critérios para segregação dos recebíveis financeiros de atacado são os 
mesmos para classificação de exposições na categoria "atacado", incluindo tratamento e análise 
individualizados dos devedores dos recebíveis. 

Art. 59.  A apuração da parcela RWACIRB relativa ao risco de crédito associado a 
portfólios de recebíveis financeiros adquiridos deve seguir o mesmo tratamento previsto para a 
respectiva subcategoria das categorias "varejo" e "atacado" na qual esses portfólios seriam 
classificados, caso originados pela própria instituição adquirente. 

§ 1º  Caso não atendidos os requisitos mínimos para classificação dos ativos 
subjacentes em subcategoria específica das categorias "varejo" e "atacado", o tratamento 
dispensado aos recebíveis financeiros adquiridos deve ser o mesmo dispensado às seguintes 
subcategorias: 

I - "demais exposições de varejo", segundo definido no art. 8º, inciso III, para 
recebíveis de varejo; e 

II - "demais exposições de atacado", segundo definido no art. 9º, inciso III, para 
recebíveis de atacado. 

§ 2º  Caso o conjunto de recebíveis inclua recebíveis associados a mais de uma 
subcategoria de exposição, cada exposição deve receber o tratamento da subcategoria na qual 
deva ser classificada. 

§ 3º  Caso o conjunto de recebíveis financeiros inclua recebíveis associados a 
mais de uma subcategoria de exposições e não seja possível a instituição associar cada exposição 
à sua categoria, o tratamento dispensado deve ser aquele que resulte no maior valor da parcela 
RWACIRB. 
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§ 4º  Para os recebíveis financeiros de varejo, é facultada a utilização de fontes 
externas de dados, desde que complementares às análises internas. 

§ 5º  Para os recebíveis financeiros de varejo, a base de dados utilizada para 
estimação dos valores dos parâmetros PD e LGD deve desconsiderar os efeitos de técnicas de 
mitigação do risco de crédito utilizadas em conjunto com os recebíveis. 

§ 6º O disposto no caput não exime a apuração da parcela RWACIRB relativa ao 
risco de redução associado a exposições a recebíveis financeiros adquiridos, nos termos dos arts 
61 a 62. 

Art. 60.  A utilização da abordagem IRB avançada para recebíveis financeiros de 
atacado está condicionada à autorização da mesma abordagem para a categoria "atacado". 

CAPÍTULO II 
DO RISCO DE REDUÇÃO 

Art. 61.  No cálculo da parcela RWACIRB, em adição ao risco de crédito, deve ser 
considerado o risco de redução associado a um conjunto de recebíveis financeiros ou a recebíveis 
financeiros individuais, segundo os seguintes critérios: 

I - o valor estimado para a EL associada ao risco de redução do conjunto de 
recebíveis deve ser estimado para o horizonte de 1 (um) ano e expresso como percentual do total 
de recebíveis, desconsiderados os efeitos de técnicas de mitigação do risco de crédito utilizadas 
em conjunto com os recebíveis;  

II - o valor do parâmetro PD associado ao risco de redução deve ser igual ao valor 
para a EL associada ao risco de redução, considerando o valor do parâmetro LGD associado ao 
risco de redução igual a 100% (cem por cento); e 

III - os recebíveis devem atender aos mesmos requisitos quantitativos da categoria 
ou subcategoria em que são classificadas as exposições subjacentes. 

§ 1º  O risco de redução é definido como a possibilidade da ocorrência de eventos 
que podem reduzir o valor dos recebíveis, incluindo a devolução ou o desconto por mercadorias 
defeituosas ou fora de especificação. 

§ 2º  Para estimação do valor da EL associada ao risco de redução, é facultada a 
utilização prioritária de fontes externas de dados. 

§ 3º  Devem ser utilizados os valores dos parâmetros de risco estabelecidos no 
inciso II do caput e as fórmulas utilizadas para cálculo do fator K aplicáveis à respectiva 
subcategoria de exposição para obtenção do fator K associado ao risco de redução. 

§ 4º  Os critérios estabelecidos no caput devem ser adotados tanto para recebíveis 
financeiros de varejo como de atacado. 

§ 5º  O valor do parâmetro M deve ser apurado conforme o disposto no art. 86. 
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§ 6º  Na hipótese de comprovação de que o risco de redução seja efetivamente 
monitorado e controlado, o valor do parâmetro M deve ser igual a 1 (um) ano. 

§ 7º  A critério do Desup e diante da comprovação de irrelevância do risco de 
redução a que está exposta a instituição, pode ser dispensada a apuração desse risco. 

§ 8º  A apuração do risco de redução conforme o caput não implica a dispensa do 
cálculo do fator K associado ao risco de crédito e ao valor da parcela RWACIRB associado a um 
conjunto de recebíveis financeiros ou a recebíveis financeiros individuais. 

Art. 62.  As garantias fidejussórias e os derivativos de crédito associados aos 
recebíveis devem receber o tratamento estabelecido nos arts. 87 a 108. 

Parágrafo único.  As garantias fidejussórias de que trata o caput devem observar 
os seguintes procedimentos adicionais: 

I - no caso de a garantia cobrir integralmente tanto o risco de crédito como o risco 
de redução, a ponderação de risco original utilizada deve ser substituída pela ponderação de risco 
do garantidor na apuração de ambos os riscos; 

II - no caso de a garantia cobrir integralmente apenas o risco de crédito ou o risco 
de redução, a ponderação de risco do garantidor somente deve ser utilizada para apuração do 
valor da parcela RWACIRB associado às exposições cujos riscos foram mitigados, o qual será 
somado à parcela RWACIRB associada às exposições cujo risco não foi mitigado; e 

III - no caso de a garantia cobrir parcialmente o risco de crédito ou o risco de 
redução, a parcela não coberta deve ser submetida ao tratamento previsto nos arts. 58 a 61. 

TÍTULO V 
DOS PARÂMETROS DE RISCO 

CAPÍTULO I 
DAS ESTIMATIVAS DOS PARÂMETROS DE RISCO PD, LGD e EAD 

Art. 63.  As estimativas dos valores dos parâmetros PD, LGD e EAD devem 
atender aos seguintes requisitos: 

I - ser baseadas em dados históricos, evidências empíricas e aspectos subjetivos 
complementares, caso os últimos sejam relevantes; 

II - considerar toda a informação quantitativa e qualitativa disponível, observado o 
critério de relevância; 

III - incorporar mudanças relevantes nos critérios e processos de concessão de 
crédito ou nos processos de recuperação; 

IV - refletir avanços técnicos, alterações nas bases de dados e outras informações 
relevantes; 
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V - utilizar base de dados representativa do universo dos seus tomadores e 
produtos atuais, bem como de seus padrões de concessão de crédito; 

VI - contemplar condições econômicas, jurídicas e de mercado subjacentes ao 
modelo, compatíveis tanto com o cenário corrente quanto com cenários previstos; 

VII - utilizar número de exposições na amostra e período amostral suficientes para 
assegurar adequada precisão e robustez às estimativas; e 

VIII - adotar modelos que produzam resultados satisfatórios em testes "fora da 
amostra". 

§ 1º  Em caso de restrição de dados, as estimativas devem ser feitas de forma 
conservadora. 

§ 2º  As estimativas dos valores dos parâmetros PD, LGD e EAD devem ser 
revistas, no mínimo, anualmente. 

Art. 64.  As instituições financeiras devem utilizar dados internos como principal 
fonte de informação para estimativa dos parâmetros de risco. 

Parágrafo único.  É facultada a utilização de dados externos e modelos estatísticos 
de terceiros como fonte complementar de informação, desde que seja demonstrada boa aderência 
ao perfil de risco e de segmentação das exposições da instituição. 

Art. 65.  No processo de estimação de parâmetros de risco para a categoria 
"varejo", a partir das perdas observadas no longo prazo, podem ser utilizados, alternativamente: 

I - o parâmetro PD para inferir o valor do parâmetro LGD; e 

II - as taxas de perda dado o descumprimento observadas no longo prazo para 
inferir o valor do parâmetro PD. 

Art. 66.  Os parâmetros de risco associados aos níveis de risco devem manter-se, 
ao longo do tempo, dentro de faixas esperadas, sem apresentar viés significativo. 

§ 1º  Para fins da verificação do disposto no caput, devem ser realizadas, no 
mínimo anualmente, as seguintes comparações (testes de aderência): 

I - taxas de descumprimento realizadas com valores do parâmetro PD associados a 
cada nível de risco; e 

II - valores dos parâmetros LGD e EAD observados com suas estimativas para 
cada nível de risco, na hipótese de utilização da abordagem IRB avançada. 

§ 2º  Na hipótese de utilização da abordagem IRB básica, deve ser considerada a 
comparação dos parâmetros de risco divulgados pelo Banco Central do Brasil com os respectivos 
valores realizados para as exposições. 
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§ 3º  As comparações previstas no § 1º devem estar ajustadas às características 
dos modelos e ao estágio do ciclo econômico e ser adequadamente documentadas, incluindo os 
métodos e valores dos parâmetros de risco utilizados. 

§ 4º  Caso os limites mencionados no caput não sejam respeitados, deverá ser 
estabelecido plano de ação para a correção das respectivas estimativas. 

§ 5º  Ao longo da execução do plano de ação mencionado, as estimativas dos 
parâmetros de risco devem ser ajustadas aos respectivos valores realizados. 

CAPÍTULO II 
DA ESTIMATIVA DO PARÂMETRO DE RISCO PD 

Seção I 
Dos Valores para o Parâmetro PD 

Art. 67.  Para as exposições classificadas nas categorias "atacado", "instituições 
financeiras" e "varejo", o valor mínimo para o parâmetro PD é de 0,03% (três centésimos por 
cento). 

Art. 68.  Para exposições em descumprimento, o valor para o parâmetro PD do 
tomador ou contraparte é de 100% (cem por cento). 

Art. 69.  O parâmetro PD poderá ser ajustado com base na existência de garantias 
fidejussórias, de acordo com os critérios previstos nos arts. 87 a 108. 

Seção II 
Das Técnicas de Estimação 

Art. 70.  Para as categorias "atacado", "entidades soberanas" e "instituições 
financeiras", a estimação do valor do parâmetro PD deve adotar uma técnica principal entre as 
seguintes: 

I - estimação interna; 

II - mapeamento externo; ou 

III - método estatístico. 

§ 1º  As técnicas mencionadas nos incisos II e III do caput devem ser utilizadas 
como técnica principal de estimação apenas quando ausente dados adequados para estimação 
interna. 

§ 2º  A instituição que adotar abordagem IRB deve ser capaz de combinar os 
resultados das referidas técnicas, tendo em vista realizar comparações, ajustes e análises críticas, 
bem como realizar ajustes nos modelos em decorrência de limitações dessas técnicas ou das 
informações e dados disponíveis. 

§ 3º  Devem ser utilizadas técnicas e informações que reflitam as condições de 
longo prazo no decorrer do processo de estimação do valor do parâmetro PD. 
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§ 4º  Cabe à instituição que adota abordagem IRB comprovar que a técnica 
utilizada é consistente e adequada às características do tomador ou contraparte, ao risco a ele 
associado e à base de dados. 

Subseção I 
Da Estimação Interna 

Art. 71.  A técnica de estimação interna deve se amparar na utilização de 
estimativas baseadas no histórico interno de descumprimento para estimação do valor do 
parâmetro PD. 

§ 1º  A utilização da técnica de estimação interna está condicionada à 
demonstração de que: 

I - as bases de dados são consistentes com a definição de descumprimento adotada 
e com o perfil dos clientes classificados na carteira atual; e 

II - as estimativas refletem adequadamente as políticas de concessão de 
financiamentos e as eventuais diferenças entre o sistema de classificação que gerou os dados e o 
atual sistema utilizado pela instituição. 

§ 2º  No caso de limitação dos dados disponíveis e de alterações das políticas de 
concessão de financiamentos ou dos modelos internos de classificação de risco, a estimação deve 
ser ajustada de forma conservadora. 

Subseção II 
Do Mapeamento Externo 

Art. 72.  Na técnica de mapeamento externo, a análise das informações oriundas 
de agência de classificação de risco deve considerar as informações tipicamente relacionadas ao 
tomador ou contraparte e desconsiderar as informações tipicamente relacionadas à natureza da 
operação realizada. 

§ 1º  A técnica de mapeamento externo consiste em associar classificações 
internas do risco de crédito à estrutura de classificação adotada por agência de classificação de 
risco, comparando as classificações internas às classificações externas dessa agência para o 
tomador ou contraparte. 

§ 2º  Devem ser analisadas e consideradas potenciais diferenças entre as 
definições e metodologias internas e aquelas adotadas pela agência externa de classificação de 
risco utilizada para os fins do disposto no caput. 

§ 3º  É vedada a utilização direta de: 

I - ordenamento dos níveis de risco utilizados por agência externa de classificação 
de risco; e 

II - probabilidades de inadimplência ou medidas similares produzidas por agência 
externa de classificação de risco como estimativas internas de PD. 
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§ 4º  O processo de mapeamento deve ser devidamente documentado, incluindo as 
classificações internas do risco de crédito e suas associações às classificações externas. 

Subseção III 
Do Método Estatístico 

Art. 73.  A utilização da técnica de método estatístico é condicionada ao 
atendimento dos requisitos estabelecidos no art. 20. 

Parágrafo único.  A técnica de método estatístico consiste em utilizar a média das 
estimativas individuais de taxas de descumprimento, obtidas por meio de modelos estatísticos, 
para contrapartes pertencentes a cada nível de risco. 

CAPÍTULO III 
DA ESTIMATIVA DO PARÂMETRO DE RISCO LGD 

Seção I 
Da Abordagem IRB Básica 

Art. 74.  Para as exposições não associadas a colaterais e classificadas nas 
categorias "atacado", "entidades soberanas" e "instituições financeiras", o parâmetro LGD 
utilizado na abordagem básica deve assumir os seguintes valores: 

I - 85% (oitenta e cinco por cento), para exposições a pessoas naturais e empresas 
com faturamento inferior ou igual a R$3.600.000,00 (três milhões e seiscentos mil reais) não 
enquadradas na categoria "varejo"; 

II - 70% (setenta por cento), para exposições a empresas com faturamento 
superior ou igual a R$48.600.000,00 (quarenta e oito milhões e seiscentos mil reais); 

III - o resultado da seguinte fórmula, para exposições a empresas com faturamento 
superior a R$3.600.000,00 (três milhões e seiscentos mil reais) e inferior a R$48.600.000,00 
(quarenta e oito milhões e seiscentos mil reais): LGD = 0,70 + 0,15 x [1 - (S - 3,6) / 45], em que 
S = valor da receita bruta anual da pessoa jurídica em milhões de reais, limitado ao mínimo de 
3,6 (três inteiros e seis décimos) e ao máximo de 48,6 (quarenta e oito inteiros e seis décimos); e 

IV - 45% (quarenta e cinco por cento), para exposições classificadas na categoria 
"entidades soberanas". 

Seção II 
Abordagem IRB Avançada 

Art. 75.  A estimação do valor do parâmetro LGD utilizado na abordagem 
avançada deve atender aos seguintes requisitos: 

I - ser individualizada para cada tipo de exposição; 

II - levar em conta as características particulares das exposições; 
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III - contemplar um ciclo econômico completo, incluindo períodos caracterizados 
por perdas elevadas em relação à média de longo prazo nas operações de crédito; 

IV - ser igual ou superior à média ponderada de longo prazo dos percentuais de 
perda dado o descumprimento; 

V - adotar estimativas conservadoras, caso seja observada correlação positiva 
relevante entre a frequência de descumprimento e o valor do parâmetro LGD ou quando não seja 
possível demonstrar a inexistência da referida correlação; 

VI - refletir adequadamente os procedimentos de cobrança; e 

VII - considerar eventuais diferenças entre os procedimentos de cobrança que 
geraram os dados e os atuais procedimentos utilizados pela instituição. 

§ 1º  O valor do parâmetro LGD de uma exposição pode ser estimado em conjunto 
com o de outras exposições. 

§ 2º  A ponderação prevista no inciso IV do caput deve ser efetuada por meio da 
taxa anual de descumprimento ou do número de descumprimentos, de maneira consistente e 
adequada às características dos períodos considerados. 

§ 3º  Para as exposições classificadas na categoria "varejo", o valor do parâmetro 
LGD deve ser estimado para cada grupo homogêneo de risco, podendo ser obtido a partir das 
taxas de perdas observadas no longo prazo e do parâmetro PD. 

§ 4º  A definição do ciclo econômico deve considerar indicadores de desempenho 
da carteira de crédito, entre eles: 

I - crescimento da carteira; e 

II - severidade e frequência dos eventos de descumprimento. 

§ 5º  Na apuração do parâmetro LGD relativo a exposições cujo risco de crédito é 
mitigado por recebíveis financeiros, é facultada a utilização dos fluxos financeiros desses 
recebíveis ingressados antes da verificação do descumprimento, sujeito a autorização do Desup. 

Art. 76.  Devem ser consideradas, de forma conservadora, potenciais 
dependências entre o risco de crédito do tomador ou contraparte e do provedor do colateral ou do 
próprio colateral, seja ele financeiro ou não financeiro, conforme o art. 87, bem como 
descasamentos de prazos e de moedas. 

Art. 77.  As estimativas do valor do parâmetro LGD devem basear-se em taxas de 
recuperação históricas e considerar: 

I - potenciais descasamentos entre o valor de mercado dos colaterais empenhados 
e seu valor quando da liquidação; 

II - potenciais restrições à liquidação tempestiva do colateral; e 
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III - potenciais impedimentos ou dificuldades na transferência do colateral. 

Art. 78.  No tratamento de colaterais empenhados, devem ser estabelecidos 
requisitos internos adicionais aos estabelecidos no art. 36, §§ 1º e 2º, da Circular nº 3.644, de 
2013, para a gestão desses colaterais e dos riscos a eles associados, incluindo a verificação da 
certeza legal dos instrumentos. 

Art. 79.  A estimação do valor do parâmetro LGD relativa a uma exposição em 
descumprimento deve considerar a ocorrência de perdas adicionais inesperadas durante o período 
de recuperação. 

Subseção I 
Das Garantias Fidejussórias e Derivativos de Crédito 

Art. 80.  A utilização da abordagem IRB avançada implica a estimação do valor 
do parâmetro LGD, considerando a existência de garantias fidejussórias ou derivativos de 
crédito. 

§ 1º  Para fins do disposto no caput, é facultado o tratamento previsto nos arts. 
101 a 106. 

§ 2º  No caso da adoção de instrumentos de mitigação do risco de crédito na 
forma de garantias fidejussórias ou derivativos de crédito, deve ser comprovado o atendimento 
dos seguintes requisitos para o ajuste do valor do parâmetro LGD definido no caput: 

I - os critérios para elegibilidade de garantidores devem ser claramente definidos e 
documentados; e 

II - o contrato de garantia deve ser: 

a) não resilível por parte do provedor da garantia; 

b) válido até a total quitação da obrigação subjacente, bem como das obrigações 
acessórias que dela se originem; e 

c) executável em jurisdição em que o garantidor possua ativos liquidáveis. 

§ 3º  No caso da adoção de instrumentos de mitigação do risco de crédito na 
forma de derivativos de crédito, deve ser comprovado o atendimento dos seguintes requisitos 
adicionais aos estabelecidos no § 2º: 

I - a exposição de referência utilizada para apuração do valor de liquidação do 
derivativo de crédito, na ocorrência de descumprimento, deve ser a mesma exposição sujeita ao 
instrumento de mitigação do risco de crédito, salvo nos casos previstos no art. 104, § 1º; 

II - a exposição utilizada para determinação do descumprimento do derivativo de 
crédito deve ser idêntica à exposição sujeita ao instrumento de mitigação do risco de crédito, 
salvo no caso previsto no art. 104, § 2º; 
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III - a realização de análise robusta da estrutura de pagamentos do derivativo de 
crédito, considerando sua influência no processo de recuperação; e 

IV - o tratamento satisfatório de riscos residuais. 

§ 4º  É facultada a consideração de garantias fidejussórias condicionais para as 
exposições submetidas à abordagem IRB avançada, desde que comprovado o tratamento 
adequado da potencial redução do efeito de mitigação do risco de crédito relacionado às 
respectivas condições. 

§ 5º  As operações compromissadas, de financiamentos de títulos ou outras a elas 
assemelhadas nas quais a instituição, atuando como intermediadora, preste garantia fidejussória, 
devem ser consideradas como próprias. 

CAPÍTULO IV 
DA ESTIMATIVA DO PARÂMETRO EAD 

Seção I 
Das Disposições Gerais 

Art. 81.  As estimativas do valor do parâmetro EAD devem ser superiores ou 
iguais à exposição corrente bruta de provisões e de eventuais baixas parciais a prejuízo. 

§ 1º  Para fins do disposto no caput, define-se: 

I - exposição corrente é a soma do valor da exposição efetiva e da parcela do 
parâmetro EAD associado à exposição contingente; 

II - exposição efetiva é a exposição não associada a limite de crédito, incluindo os 
créditos a liberar em até 360 (trezentos e sessenta) dias; e 

III - exposição contingente é a exposição associada a limite de crédito. 

§ 2º  Considera-se limite de crédito não cancelável incondicional e unilateralmen-
te, toda operação formalizada, inclusive mediante contrato de adesão, que apresente as seguintes 
características: 

I - a operação consistem em promessa de desembolso de recursos para uma con-
traparte até um montante especificado; 

II - o valor a ser sacado pela contraparte é incerto; 

III - o desembolso de recursos até o montante prometido não pode ser negado de 
forma unilateral e incondicional pela instituição. 

§ 3º  Consideram-se créditos a liberar os desembolsos futuros, previstos em 
operações de crédito contratadas, independentemente de serem ou não condicionados ao 
cumprimento pelo devedor de condições pré-especificadas. 
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§ 4º  O valor da parcela do parâmetro EAD associado a exposições contingentes é 
obtido mediante a multiplicação do valor contratado e não utilizado pelo correspondente Fator de 
Conversão em Crédito (FCC). 

§ 5º  O valor do parâmetro EAD relativo às exposições em derivativos, operações 
a liquidar de compra e venda de moeda estrangeira, ouro, títulos e valores mobiliários e outras 
sujeitas ao risco de crédito de contraparte deve ser apurado segundo o disposto na Circular nº 
3.644, de 2013, para apuração do valor da respectiva exposição. 

§ 6º  Na apuração do valor do parâmetro EAD relativo a exposição decorrente de 
aplicação em cotas de fundo de investimento, as operações ativas integrantes da carteira do 
fundo devem ser consideradas como exposições da instituição aplicadora, proporcionalmente à 
participação desta no patrimônio do fundo. 

§ 7º  Caso não seja possível identificar as operações ativas integrantes da carteira 
de fundo, para fins do tratamento estabelecido no § 4º, a exposição decorrente de aplicação em 
cotas do respectivo fundo deve receber o tratamento estabelecido no art. 17, §§ 2º a 9º, da 
Circular nº 3.644, de 2013. 

§ 8º  Para a apuração do valor do parâmetro EAD relativo a exposição decorrente 
de aplicação em cotas de fundos de investimento especialmente constituídos (FIE) vinculados a 
planos de previdência complementar aberta do tipo Vida Gerador de Benefício Livre (VGBL) ou 
Plano Gerador de Benefício Livre (PGBL), devem ser deduzidos os valores das provisões 
matemáticas de benefícios a conceder dos respectivos planos. 

§ 9º  Os derivativos mencionados no § 3º incluem as operações de compra ou 
venda para liquidação futura de moeda estrangeira ou de ouro ou de títulos e valores mobiliários. 

Art. 82.  Para as exposições efetivas, a estimativa do valor do parâmetro EAD não 
pode ser inferior ao respectivo saldo contábil no momento da apuração, bruto de provisões e de 
eventuais baixas parciais a prejuízo. 

Seção II 
Dos Fatores de Conversão em Crédito na Abordagem IRB Básica 

Art. 83.  A utilização da abordagem IRB básica implica o emprego dos seguintes 
valores para o FCC: 

I - 0% (zero por cento), para limites de crédito canceláveis incondicional e 
unilateralmente; 

II - os previstos no art. 9º da Circular nº 3.644, de 2013, para os demais limites de 
crédito; e 

III - 100% (cem por cento) para aval, fiança, coobrigação e outras garantias 
fidejussórias do cumprimento de obrigações financeiras de terceiros. 

Parágrafo único.  Para utilizar o FCC de 0% (zero por cento), a instituição deve 
demonstrar capacidade de monitorar ativamente as condições financeiras do tomador e a 
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possibilidade de cancelamento imediato do limite de crédito oferecido, diante de evidente 
deterioração dessas condições, para limites canceláveis incondicional e unilateralmente. 

Seção III 
Estimação do Parâmetro EAD na Abordagem IRB Avançada 

Art. 84.  Para as exposições contingentes, a probabilidade da ocorrência de saques 
antes da verificação do descumprimento deve se refletir nas estimativas do valor do parâmetro 
EAD. 

Parágrafo único.  Para as exposições contingentes, devem ser definidas 
metodologias, processos e procedimentos para estimar a possibilidade de desembolsos adicionais 
posteriores à ocorrência do descumprimento. 

Art. 85.  A utilização da abordagem IRB avançada implica o atendimento dos 
seguintes requisitos mínimos para estimação interna do valor do parâmetro EAD: 

I - estimação individualizada, por meio da média ponderada de longo prazo dos 
valores das exposições no momento em que é verificado o descumprimento, apurados para 
conjuntos de exposições e tomadores ou contrapartes similares, considerando um período de 
tempo suficientemente longo; 

II - consideração de um ciclo econômico completo, incluindo períodos 
caracterizados por perdas elevadas nas operações de crédito em relação à média de longo prazo; 

III - adoção de estimativas conservadoras, caso seja observada correlação positiva 
significativa entre a frequência de descumprimento e o valor do parâmetro EAD ou quando não 
seja possível demonstrar a inexistência da referida correlação; e 

IV - emprego de critérios intuitivos e plausíveis, fundamentados em análises 
internas confiáveis. 

§ 1º  A ponderação prevista no inciso I do caput deve ser feita por meio da taxa 
de descumprimento ou do número de descumprimentos, de maneira consistente e adequada às 
características dos respectivos períodos. 

§ 2º  A utilização de FCC calculado internamente é condicionada ao atendimento 
dos requisitos mínimos mencionados no caput. 

§ 3º  Não é permitida a utilização de FCC calculado internamente para as 
exposições relativas à prestação de aval, fiança, coobrigação e outras garantias fidejussórias do 
cumprimento de obrigações financeiras de terceiros. 

§ 4º  A instituição que utiliza a abordagem IRB avançada deve ser capaz de 
descrever de forma fundamentada o modelo de cálculo do valor do parâmetro EAD e seus fatores 
determinantes. 

§ 5º  As estimativas do valor do parâmetro EAD devem ser revisadas para cada 
portfólio, no mínimo anualmente, na ocorrência  de fato relevante ou a critério do Desup. 
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§ 6º  As estimativas do valor do parâmetro EAD devem ser ajustadas de maneira 
conservadora no caso de identificação da existência de correlação positiva entre a probabilidade 
de descumprimento de uma contraparte e o valor da exposição a essa mesma contraparte, devido 
às características próprias da operação. 

§ 7º  Para os demais casos mencionados no inciso I do caput do art. 83, é 
facultada a utilização do FCC com valor 0% (zero por cento). 

CAPÍTULO V 
DO CÁLCULO DO PARÂMETRO DE RISCO M 

Art. 86.  O valor do parâmetro M dever ser limitado ao mínimo de 1 (um) ano e 
máximo de 5 (cinco) anos e deve corresponder ao prazo remanescente da operação ou, a critério 
da instituição, ao resultado da seguinte fórmula: 

M =  (∑t t x FCt)/∑t FCt, em que 

I - t = período de tempo, em anos; e 

II - FCt = Fluxo de Caixa (principal, juros e taxas previstos em contratos) com 
pagamento previsto para o período "t". 

§ 1º  Para operações compromissadas, financiamentos de títulos, derivativos de 
crédito com ajuste de margem diário, operações de câmbio com liquidação pronta e operações 
vinculadas a comércio exterior liquidáveis com carta de crédito irrevogável, após o embarque da 
mercadoria, emitida por banco internacional de grande porte, o valor mínimo para o parâmetro 
M deve ser igual ao maior valor entre um dia e o prazo efetivo de vencimento, em anos. 

§ 2º  As exposições elegíveis para apuração do valor do parâmetro M na forma do 
disposto no § 1º devem estar vinculadas a instrumento de pronta liquidação em caso de 
descumprimento. 

§ 3º  Para fins do disposto no § 1º, entende-se por irrevogável a carta de crédito 
em relação à qual não haja qualquer condicionalidade que possibilite obstáculo ao pagamento. 

§ 4º  Para exposições contingentes, o valor do parâmetro M deve corresponder ao 
vencimento final pactuado, observados os limites mencionados no caput. 

§ 5º  Caso não haja vencimento previsto contratualmente, o valor do parâmetro M 
deve ser igual a 5 (cinco) anos. 

TÍTULO VI 
DA MITIGAÇÃO DO RISCO DE CRÉDITO NA ABORDAGEM IRB BÁSICA 

CAPÍTULO I 
DOS MITIGADORES DE RISCO 

Art. 87.  É facultado tratamento diferenciado para a exposição coberta pelos 
seguintes instrumentos de mitigação do risco de crédito, no âmbito da abordagem IRB básica: 
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I - garantia financeira elegível (colateral financeiro); 

II - garantia real elegível (colateral não financeiro); 

III - acordo para compensação e liquidação de obrigações; 

IV - garantia fidejussória; e 

V - derivativo de crédito. 

§ 1º  O tratamento diferenciado de que trata o caput consiste no cálculo interno 
dos valores para os parâmetros LGD ou EAD e aplica-se à parcela da exposição coberta pelo 
instrumento de mitigação do risco de crédito, devendo ser aplicado à parcela remanescente da 
exposição o tratamento previsto na abordagem IRB básica. 

§ 2º  O uso da faculdade prevista no caput é condicionado ao atendimento dos 
seguintes requisitos: 

I - o contrato que ampara a cobertura da exposição pelo instrumento de mitigação 
do risco de crédito deve ter sustentação legal em todas as jurisdições relevantes; 

II - o exercício tempestivo dos direitos previstos no contrato de que trata o inciso I 
deve ser assegurado mediante a adoção de procedimentos formalizados; 

III - os riscos de degradação do instrumento de mitigação do risco de crédito 
devem ser monitorados e controlados; 

IV - a segregação entre os ativos da entidade custodiante e os instrumentos nela 
custodiados deve ser comprovada, no caso de utilização de colaterais; 

V - a capacidade de adequado controle dos riscos legal, operacional, de liquidez, 
de mercado e demais riscos residuais resultantes da utilização de instrumentos de mitigação do 
risco de crédito deve ser demonstrada; 

VI - o instrumento de mitigação do risco de crédito não deve ser provido por 
instituição ligada, com a qual sejam elaboradas demonstrações contábeis em bases consolidadas; 

VII - todos os direitos e obrigações decorrentes do instrumento de mitigação do 
risco de crédito devem ser formalizados em contrato específico; 

VIII - os termos do contrato específico devem possibilitar a adoção de todas as 
medidas e procedimentos necessários para a tempestiva execução do instrumento de mitigação 
do risco de crédito, inclusive a liquidação ou transferência de titularidade dos colaterais 
empenhados na ocorrência de descumprimento da contraparte; e 

IX - o risco de crédito associado ao instrumento de mitigação do risco de crédito 
ou o valor do colateral não devem apresentar correlação positiva relevante com o risco de crédito 
da exposição. 
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§ 3º  O instrumento de mitigação do risco de crédito deve estar associado a uma 
operação específica, salvo nos seguintes casos: 

I - utilização de acordos bilaterais de compensação e liquidação de obrigações; e 

II - associação exclusiva do instrumento a um conjunto de exposições em que o 
descumprimento de uma exposição pertencente ao conjunto implique diretamente o 
descumprimento das demais exposições. 

§ 4º  Deve ser desconsiderado o efeito mitigador do instrumento mencionado no 
inciso II do caput, quando associado concomitantemente a exposições de outra instituição. 

§ 5º  Os colaterais podem ser empenhados pela contraparte ou por terceira parte 
em nome dessa contraparte. 

CAPÍTULO II 
DOS COLATERAIS FINANCEIROS 

Art. 88.  São considerados colaterais financeiros os seguintes instrumentos 
financeiros: 

I - títulos emitidos pelo Tesouro Nacional; 

II - títulos emitidos por governos centrais de países estrangeiros e respectivos 
bancos centrais que atendam aos requisitos estabelecidos no art. 21, inciso IX, da Circular nº 
3.644, de 2013; 

III - títulos privados; 

IV - ações incluídas ou não em índices relevantes de bolsas de valores; 

V - quotas de fundo de investimento com perfil de risco baixo administrado pela 
própria instituição;  

VI - depósitos à vista, depósitos a prazo, depósitos de poupança, em ouro ou em 
títulos emitidos pelo Tesouro Nacional que atendam, cumulativamente, aos requisitos 
estabelecidos no art. 36, § 3º, inciso V, da Circular nº 3.644, de 2013; 

VII - títulos de securitização de classe sênior sem retenção substancial de riscos, 
segundo disposto no art. 115, incisos IV e XVI, associados a processos de securitização; e 

VIII - quotas do Fundo de Participação dos Estados (FPE) ou do Fundo de 
Participação dos Municípios (FPM), previstos no art. 159 da Constituição Federal. 

Art. 89.  No caso de utilização de colateral financeiro como instrumento de 
mitigação do risco de crédito, o valor da exposição, considerada a mitigação do risco de crédito, 
deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

E* = max{0, [E x (1 + He) - C x (1 - Hc - Hfx)]}, em que:  



 

Página 46 de 120 Circular nº 3.648, de 4 de março de 2013 

I - E* = valor da exposição, considerada a mitigação do risco de crédito; 

II - E = valor corrente da exposição, não considerada a mitigação do risco de 
crédito; 

III - C = valor corrente do colateral financeiro; 

IV - He = fator de ajuste padronizado associado à exposição; 

V - Hc = fator de ajuste padronizado associado à natureza do colateral financeiro 
utilizado; e 

VI - Hfx = fator de ajuste padronizado associado ao descasamento de moedas em 
que são referenciados a exposição e o colateral financeiro utilizado. 

§ 1º  O valor do fator de ajuste padronizado Hfx é de 10% (dez por cento), no caso 
de existência de descasamento de moedas em que são referenciados a exposição e o colateral 
financeiro utilizado, e de 0% (zero por cento), no caso de ausência desse descasamento. 

§ 2º  Os valores dos fatores de ajuste padronizados Hc e He devem corresponder a: 

I - 3% (três por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento 
seja inferior a 1 (um) ano e cujo índice de absorção de mercado seja inferior a 20% (vinte por 
cento); 

II - 4% (quatro por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de 
vencimento seja inferior a 1 (um) ano e cujo índice de absorção de mercado situe-se entre 20% 
(vinte por cento) e 40% (quarenta por cento); 

III - 5% (cinco por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento 
seja inferior a 1 (um) ano e cujo índice de absorção de mercado situe-se entre 40% (quarenta por 
cento) e 50% (cinquenta por cento); 

IV - 10% (dez por cento), para o fator de ajuste padronizado He relativo a títulos 
soberanos cujo prazo efetivo de vencimento seja inferior a 1 (um) ano e cujo índice de absorção 
de mercado seja superior a 50% (cinquenta por cento); 

V - 5% (cinco por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento 
situe-se entre 1 (um) e 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado seja inferior a 20% 
(vinte por cento); 

VI - 7% (sete por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento 
situe-se entre 1 (um) e 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado situe-se entre 20% 
(vinte por cento) e 40% (quarenta por cento); 

VII - 8% (oito por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento 
situe-se entre 1 (um) e 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado situe-se entre 40% 
(quarenta por cento) e 50% (cinquenta por cento); 
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VIII - 16% (dezesseis por cento) para o fator de ajuste padronizado He relativo a 
títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento situe-se entre 1 (um) e 5 (cinco) anos e cujo 
índice de absorção de mercado seja superior a 50% (cinquenta por cento); 

IX - 7% (sete por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento 
seja igual ou superior a 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado seja inferior a 20% 
(vinte por cento); 

X - 10% (dez por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento 
seja igual ou superior a 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado situe-se entre 20% 
(vinte por cento) e 40% (quarenta por cento); 

XI - 12% (doze por cento), para títulos soberanos cujo prazo efetivo de 
vencimento seja igual ou superior a 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado situe-se 
entre 40% (quarenta por cento) e 50% (cinquenta por cento); 

XII - 24% (vinte e quatro por cento) para o fator de ajuste padronizado He relativo 
a títulos soberanos cujo prazo efetivo de vencimento seja igual ou superior a 5 (cinco) anos e 
cujo índice de absorção de mercado seja superior a 50% (cinquenta por cento); 

XIII - 6% (seis por cento), para títulos privados e títulos de securitização de classe 
sênior sem retenção substancial de riscos cujo prazo efetivo de vencimento seja inferior a 1 (um) 
ano e cujo índice de absorção de mercado seja inferior a 20% (vinte por cento); 

XIV - 8% (oito por cento), para títulos privados e títulos de securitização de classe 
sênior sem retenção substancial de riscos cujo prazo efetivo de vencimento seja inferior a 1 (um) 
ano e cujo índice de absorção de mercado situe-se entre 20% (vinte por cento) e 40% (quarenta 
por cento); 

XV - 10% (dez por cento), para títulos privados e títulos de securitização de classe 
sênior sem retenção substancial de riscos cujo prazo efetivo de vencimento seja inferior a 1 (um) 
ano e cujo índice de absorção de mercado situe-se entre 40% (quarenta por cento) e 50% 
(cinquenta por cento); 

XVI - 20% (vinte por cento), para o fator de ajuste padronizado He relativo a 
títulos privados e títulos de securitização de classe sênior sem retenção substancial de riscos cujo 
prazo efetivo de vencimento seja inferior a 1 (um) ano e cujo índice de absorção de mercado seja 
superior a 50% (cinquenta por cento); 

XVII - 10% (dez por cento), para títulos privados cujo prazo efetivo de 
vencimento situe-se entre 1 (um) e 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado seja 
inferior a 20% (vinte por cento); 

XVIII - 14% (quatorze por cento), para títulos privados cujo prazo efetivo de 
vencimento situe-se entre 1 (um) e 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado situe-se 
entre 20% (vinte por cento) e 40% (quarenta por cento); 

XIX - 16% (dezesseis por cento), para títulos privados cujo prazo efetivo de 
vencimento situe-se entre 1 (um) e 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado situe-se 
entre 40% (quarenta por cento) e 50% (cinquenta por cento); 
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XX - 32% (trinte e dois por cento), para o fator de ajuste padronizado He relativo 
a títulos privados cujo prazo efetivo de vencimento situe-se entre 1 (um) e 5 (cinco) anos e cujo 
índice de absorção de mercado seja superior a 50% (cinquenta por cento); 

XXI - 14% (quatorze por cento), para títulos privados cujo prazo efetivo de 
vencimento seja igual ou superior a 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado seja 
inferior a 20% (vinte por cento); 

XXII - 20% (vinte por cento), para títulos privados cujo prazo efetivo de 
vencimento seja igual ou superior a 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado situe-se 
entre 20% (vinte por cento) e 40% (quarenta por cento); 

XXIII - 24% (vinte e quatro por cento), para títulos privados cujo prazo efetivo de 
vencimento seja igual ou superior a 5 (cinco) anos e cujo índice de absorção de mercado situe-se 
entre 40% (quarenta por cento) e 50% (cinquenta por cento); 

XXIV - 40% (quarenta por cento), para o fator de ajuste padronizado He relativo a 
títulos privados cujo prazo efetivo de vencimento seja igual ou superior a 5 (cinco) anos e cujo 
índice de absorção de mercado seja superior a 50% (cinquenta por cento); 

XXV - 15% (quinze por cento), para ações incluídas no índice Ibovespa ou 
principais índices de bolsas de valores no exterior e ouro, cujo índice de absorção de mercado 
seja inferior a 20% (vinte por cento); 

XXVI - 22% (vinte e dois por cento), para ações incluídas no índice Ibovespa ou 
principais índices de bolsas de valores no exterior e ouro, cujo índice de absorção de mercado 
situe-se entre 20% (vinte por cento) e 40% (quarenta por cento); 

XXVII - 26% (vinte e seis por cento), para ações incluídas no índice Ibovespa ou 
principais índices de bolsas de valores no exterior e ouro, cujo índice de absorção de mercado 
situe-se entre 40% (quarenta por cento) e 50% (cinquenta por cento); 

XXVIII - 45% (quarenta e cinco por cento), para o fator de ajuste padronizado He 
relativo a ações incluídas no índice Ibovespa ou principais índices de bolsas de valores no 
exterior e ouro, cujo índice de absorção de mercado seja superior a 50% (cinquenta por cento); 

XXIX - 25% (vinte e cinco por cento), para ações não incluídas no índice 
Ibovespa ou principais índices de bolsas de valores no exterior, cujo índice de absorção de 
mercado seja inferior a 20% (vinte por cento); 

XXX - 36% (trinta e seis por cento), para ações não incluídas no índice Ibovespa 
ou principais índices de bolsas de valores no exterior, cujo índice de absorção de mercado situe-
se entre 20% (vinte por cento) e 40% (quarenta por cento); 

XXXI - 44% (quarenta e quatro por cento), para ações não incluídas no índice 
Ibovespa ou principais índices de bolsas de valores no exterior, cujo índice de absorção de 
mercado situe-se entre 40% (quarenta por cento) e 50% (cinquenta por cento); 
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XXXII - 50% (cinquenta por cento) para o fator de ajuste padronizado He relativo 
a ações não incluídas no índice Ibovespa ou principais índices de bolsas de valores no exterior, 
cujo índice de absorção de mercado seja superior a 50% (cinquenta por cento); 

XXXIII - (100% - Hfx) para o fator de ajuste padronizado Hc, cujo índice de 
absorção de mercado seja superior a 50% (cinquenta por cento), independentemente do tipo de 
colateral financeiro utilizado; e 

XXXIV - 0% (zero por cento), para depósitos à vista, depósitos a prazo e 
depósitos de poupança. 

§ 3º  O índice de absorção de mercado (I(ABS)) , apurado em bases diárias, 
corresponde ao resultado da seguinte fórmula: 

, em que 

I - QiT = quantidade de títulos ou valores mobiliários "i" empenhados como 
colateral ou associados à exposição na data de apuração "T"; 

II - TVMiT = valor unitário de mercado do título ou valor mobiliário "i" na data de 
apuração "T"; 

III - Nit = quantidade de títulos ou valores mobiliários "i" negociados em mercado 
na data "t"; e 

IV - TVMit = valor unitário de mercado do título ou valor mobiliário "i" na data 
"t". 

§ 4º  Para exposições em quotas de fundos, mencionadas no art. 88, inciso V, o 
fator de ajuste padronizado He deve corresponder ao maior fator de ajuste padronizado aplicável 
aos ativos passíveis de aquisição segundo o regulamento do fundo. 

§ 5º  Para colaterais na forma de quotas de fundos mencionadas no art. 88, inciso 
V, o fator de ajuste padronizado Hc a ser utilizado deve corresponder ao fator de ajuste 
padronizado Hc que resultar no maior valor para a soma dos fatores de ajuste padronizados Hc e 
Hfx, quando aplicável, associados aos ativos passíveis de aquisição segundo o regulamento do 
fundo. 

§ 6º  Quando o instrumento de mitigação do risco de crédito consistir em um 
conjunto de colaterais financeiros, deve ser aplicada a seguinte regra: 

I - o fator de ajuste padronizado Hc a ser aplicado ao conjunto de colaterais deve 
corresponder à soma dos respectivos fatores de ajuste padronizados Hc ponderada pela 
participação relativa de cada tipo de colateral financeiro no conjunto; e 

II - o fator de ajuste padronizado Hfx a ser aplicado ao conjunto de colaterais deve 
corresponder à soma dos respectivos fatores de ajuste padronizados Hfx ponderada pela 
participação relativa de cada tipo de colateral financeiro no conjunto. 
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§ 7º  Para fins do disposto no inciso II do caput, os títulos ou valores mobiliários 
devem ser agregados por contraparte. 

§ 8º  No caso de os colaterais empenhados serem títulos ou valores mobiliários de 
emissão de instituição pertencente ao consolidado financeiro, é facultado à instituição considerar 
um índice de absorção de mercado inferior a 20% (vinte por cento) para essas operações. 

§ 9º  Para fins da apuração do índice de absorção de mercado, a metodologia de 
apuração do valor de mercado e da quantidade de títulos negociada é de responsabilidade da 
instituição e deve ser estabelecida com base em critérios consistentes e passíveis de verificação, 
que levem em consideração a independência na coleta de dados em relação a suas áreas 
comerciais. 

§ 10.  Não são considerados colaterais financeiros os títulos de securitização de 
classe sênior associados a ressecuritização, conforme o art. 115, inciso XXV. 

§ 11.  É vedado o tratamento previsto neste artigo no âmbito da abordagem IRB 
avançada, salvo para carteiras que apresentem poucas ocorrências de descumprimento, quando 
previamente autorizado pelo Desup.  

Art. 90.  Para exposições classificadas nas categorias "atacado", "entidades 
soberanas" e "instituições financeiras" cobertas por colaterais financeiros, a apuração do fator K 
deve utilizar o valor do parâmetro Perda Dado o Descumprimento Efetiva (LGD*) cujo valor 
corresponde ao resultado da seguinte fórmula: 

LGD* = LGD x (E* / E), em que: 

I - LGD = valor padronizado do parâmetro Perda Dado o Descumprimento, 
segundo o art. 74; 

II - E = valor corrente da exposição, não considerada a mitigação do risco de 
crédito; e 

III - E* = valor da exposição após a mitigação do risco de crédito, apurado 
conforme o art. 89. 

Art. 91.  Para as exposições relativas a operações compromissadas, os fatores de 
ajuste padronizados previstos no art. 89, incisos IV, V e VI, podem assumir valor igual a 0% 
(zero por cento), desde que sejam atendidos os seguintes requisitos: 

I - a contraparte deve ser participante relevante de mercado; 

II - a exposição e o respectivo colateral devem estar em moedas ou títulos 
governamentais que recebem FPR igual a 0% (zero por cento), segundo o disposto na Circular nº 
3.644, de 2013; 

III - a exposição e o colateral devem estar indexados à mesma moeda; 

IV - o prazo da operação deve ser de 1 (um) dia ou a exposição e o colateral 
devem ser marcados a mercado diariamente; 
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V - caso seja realizada no Brasil, a operação deve estar registrada no Sistema 
Especial de Liquidação e de Custódia (Selic); e 

VI - caso seja realizada no exterior, a operação deve atender aos seguintes 
requisitos: 

a) na hipótese de falha na recomposição de margem da contraparte, o tempo entre 
a falha e a liquidação do colateral deve ser inferior a 4 (quatro) dias úteis; 

b) a liquidação da operação deve ser realizada em sistema de liquidação adequado 
para a natureza da transação; 

c) a operação deve ser regida por regras que estabelecem seu imediato término em 
caso de falha da contraparte no cumprimento das obrigações pactuadas; 

d) a instituição deve ter a faculdade e o direito legal de apropriar-se do colateral e 
de liquidá-lo em seu benefício na ocorrência de qualquer evento de descumprimento; 

e) a operação deve seguir padrões de mercado e as regras vigentes para as 
operações compromissadas; e 

f) a exposição deve estar sujeita a ajuste diário de margem. 

Parágrafo único.  Para fins do disposto no caput, são considerados participantes 
relevantes de mercado: 

I - governos centrais e seus respectivos bancos centrais; 

II - bancos, sociedades distribuidoras de títulos e valores mobiliários (SDTVM) e 
sociedades corretoras de títulos e valores mobiliários (SCTVM); 

III - fundos de investimento financeiro domiciliados no Brasil; 

IV - fundos de investimento financeiro domiciliados no exterior sujeitos a 
regulação e supervisão governamental, bem como a requerimentos de capital ou a limites de 
alavancagem; 

V - fundos de pensão sujeitos à regulação e à supervisão governamental; e 

VI - câmaras de compensação e liquidação reconhecidas, sujeitas à regulação 
governamental. 

CAPÍTULO III 
DOS COLATERAIS NÃO FINANCEIROS 

Seção I 
Dos Tipos de Colaterais 

Art. 92.  Para as exposições classificadas nas categorias "atacado", "entidades 
soberanas" e "instituições financeiras", os colaterais não financeiros incluem os seguintes tipos: 
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I - "alienação fiduciária de imóveis comerciais e residenciais (CRE/RRE)"; 

II - "recebíveis financeiros"; 

III - "alienação fiduciária de veículos"; e 

IV - "outros colaterais não financeiros", especificados no art. 99. 

Art. 93.  Para fins de obtenção do valor do parâmetro LGD* relativo a exposições 
cobertas por colaterais não financeiros, deverá ser apurada a razão de colateralização da 
exposição (C/E). 

§ 1º  Caso a razão C/E seja menor do que o índice mínimo de colateralização 
(C*), o efeito mitigador deve ser desconsiderado. 

§ 2º  Caso a razão C/E seja maior do que o índice C*, mas menor do que o índice 
mínimo de sobrecolateralização (C**), o efeito mitigador deve ser considerado parcialmente, da 
seguinte forma: 

I - a fração da exposição coberta por colateral, de valor equivalente ao da razão 
(C/E) / C**, deve estar associada ao parâmetro LGD mínimo, referente ao tipo de colateral 
utilizado; e 

II - a fração da exposição não coberta por colateral deve estar associada ao valor 
do parâmetro LGD para exposições sem colateral, conforme definido pelo Banco Central do 
Brasil. 

§ 3º  Caso a razão C/E seja superior ao índice C**, o efeito mitigador deve ser 
considerado em sua totalidade e o valor da exposição ser associado ao parâmetro LGD mínimo 
referente ao tipo de colateral utilizado. 

§ 4º  O índice C* para os colaterais não financeiros corresponde aos seguintes 
valores: 

I - 0% (zero por cento), para o tipo "recebíveis financeiros"; 

II - 30% (trinta por cento), para o tipo CRE/RRE; 

III - 30% (trinta por cento), para o tipo "alienação fiduciária de veículos"; e 

IV - 30% (trinta por cento), para o tipo "outros colaterais não financeiros". 

§ 5º  O índice C** para colaterais não financeiros corresponde aos seguintes 
valores: 

I - 125% (cento e vinte e cinco por cento), para o tipo "recebíveis financeiros"; 

II - 140% (cento e quarenta por cento), para o tipo CRE/RRE; e 

III - 140% (cento e quarenta por cento), para os tipos "alienação fiduciária de 
veículos" e "outros colaterais não financeiros". 
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§ 6º  O valor do parâmetro LGD mínimo para colaterais não financeiros deve 
corresponder a: 

I - 45% (quarenta e cinco por cento), para o tipo CRE/RRE; 

II - 50% (cinquenta por cento), para o tipo "alienação fiduciária de veículos"; 

III - 60% (sessenta por cento), para o tipo "recebíveis financeiros"; e 

IV - 70% (setenta por cento), para o tipo "outros colaterais não financeiros". 

Art. 94.  Caso uma operação esteja associada simultaneamente a colaterais 
financeiros e a colaterais não financeiros de diversos tipos, incluindo o tipo "recebíveis 
financeiros", o valor da exposição após a mitigação do risco de crédito (E*) deve ser segregado 
da seguinte forma: 

I - parcela coberta pelos colaterais pertencentes ao tipo "recebíveis financeiros"; 

II - parcela coberta por colaterais pertencentes aos tipos CRE/RRE, "alienação 
fiduciária de veículos" e "outros colaterais não financeiros"; e 

III - parcela coberta por colaterais financeiros. 

§ 1º  O efeito de mitigação do risco de crédito dos colaterais não financeiros dos 
tipos CRE/RRE, "alienação fiduciária de veículos" e "outros colaterais não financeiros" deve ser 
desconsiderado, caso verificada a seguinte condição: 

(C+ / E**) ≤ Cm*, em que: 

I - C+ = soma dos valores dos colaterais não financeiros dos tipos CRE/RRE, 
"alienação fiduciária de veículos" e "outros colaterais não financeiros"; 

II - E** = parcela do valor de E* coberta por colaterais não financeiros dos tipos 
CRE/RRE, "alienação fiduciária de veículos" e "outros colaterais não financeiros"; e 

III - Cm* = 30% (trinta por cento). 

§ 2º  O efeito de mitigação do risco de crédito dos colaterais não financeiros dos 
tipos CRE/RRE, "alienação fiduciária de veículos" e "outros colaterais não financeiros" deve ser 
considerado parcialmente, caso verificada a seguinte condição: 

Cm* < (C+ / E**) < Cm**, em que Cm** = 140% (cento e quarenta por cento). 

§ 3º  Para fins do disposto no § 2º, devem ser observadas as seguintes regras: 

I - o valor do parâmetro LGD relativo à parte da exposição coberta pelo conjunto 
de colaterais, de valor equivalente a (C+ / E**) / Cm**, deve ser igual ao valor do parâmetro 
LGD mínimo associado a cada tipo de colateral, na sua respectiva proporção; e 
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II - o valor do parâmetro LGD relativo à parte não coberta pelo conjunto de 
colaterais deve ser igual ao valor do parâmetro LGD da respectiva categoria, conforme definido 
pelo Banco Central do Brasil. 

§ 4º  O efeito de mitigação do risco de crédito dos colaterais não financeiros dos 
tipos CRE/RRE, "alienação fiduciária de veículos" e "outros colaterais não financeiros" deve 
utilizar o parâmetro LGD mínimo, definido no art. 93, § 6º, associado a cada tipo de colateral, na 
sua respectiva proporção, caso verificada a seguinte condição:  

Cm** ≤ (C+ / E**). 

§ 5º  A parcela da exposição coberta por recebíveis financeiros sujeita-se ao 
disposto no art. 93. 

§ 6º  A parcela da exposição coberta por colaterais financeiros sujeita-se ao 
disposto nos arts. 88 a 91. 

Seção II 
Das Operações Garantidas por Imóveis em Regime de Alienação Fiduciária 

Art. 95.  A associação de colateral não financeiro do tipo CRE/RRE a exposições 
classificadas nas categorias "atacado", "entidades soberanas" e "instituições financeiras" é 
condicionada ao atendimento dos seguintes requisitos: 

I - o risco da operação deve ser vinculado à capacidade de o tomador honrar seus 
compromissos por intermédio de outras fontes, não dependendo de forma significativa do 
desempenho do colateral; 

II - o colateral deve ser executável em todas as jurisdições relevantes; 

III - qualquer direito ou gravame sobre o colateral deve ser legalmente executável, 
bem como tempestivamente registrado; 

IV - todos os requisitos legais para o estabelecimento de direitos ou gravames 
sobre o colateral devem ser plenamente atendidos; 

V - o contrato que vincula o colateral ao processo legal para execução deve 
permitir sua liquidação em intervalo de tempo adequado; 

VI - o valor do colateral não deve superar o valor justo negociado entre partes 
privadas em condições regulares de mercado; e 

VII - o colateral deve ser submetido a reavaliações periódicas, da seguinte forma: 

a) o valor do colateral e quaisquer fatores que possam influenciá-lo, incluindo 
elementos de natureza fiscal e ambiental, devem ser monitorados com frequência mínima anual; 

b) em caso de mercados voláteis ou sujeitos a mudanças significativas, a 
frequência de avaliações deve ser ajustada de forma a refletir tais características; e 
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c) no caso de indícios de redução substancial do valor do colateral em relação às 
variações gerais de mercado ou de ocorrência de eventos de crédito, incluindo o 
descumprimento, o ativo deve ser avaliado por um perito. 

§ 1º  No caso de utilização de colateral não financeiro do tipo CRE/RRE, as 
políticas de concessão de crédito, incluindo as modalidades de colateral do tipo CRE/RRE 
aceitos, devem ser claramente documentadas. 

§ 2º  Devem ser adotadas as medidas necessárias para garantir que o colateral não 
financeiro do tipo CRE/RRE seja adequadamente segurado contra danos e deterioração. 

Seção III 
Das Operações Garantidas por Recebíveis Financeiros 

Art. 96.  São elegíveis como colateral não financeiro do tipo "recebíveis 
financeiros" os recebíveis financeiros com prazo efetivo original menor ou igual a um ano, cujo 
pagamento consista em fluxos financeiros originados de transações comerciais em que o tomador 
de crédito seja o credor. 

§ 1º  O empenho dos recebíveis financeiros como colateral, de que trata o caput, 
deve ocorrer por meio de cessão fiduciária ou de cessão de direitos creditórios. 

§ 2º  Os recebíveis financeiros mencionados no caput englobam cheques, 
duplicatas, faturas de cartão de crédito e faturas de concessionárias de serviços públicos. 

§ 3º  Não são elegíveis como colateral não financeiro do tipo "recebíveis 
financeiros" os recebíveis financeiros: 

I - vinculados a securitização ou a derivativos de crédito; e 

II - sacados contra afiliados ao tomador, incluindo subsidiárias e empregados. 

§ 4º  Os instrumentos legais pelos quais o colateral é constituído devem assegurar 
à instituição, de forma inequívoca, os direitos sobre as receitas advindas do colateral. 

§ 5º  Devem ser adotados os procedimentos que garantam a execução e liquidação 
dos direitos sobre o colateral em todas as jurisdições relevantes. 

§ 6º  O arcabouço legal em que é formalizado o colateral deve garantir o direito 
prioritário da instituição sobre ele. 

§ 7º  Toda a documentação referente às operações cobertas pelo colateral deve 
obrigar as partes envolvidas na operação e ser executável em qualquer jurisdição relevante. 

§ 8º  Devem ser realizadas revisões periódicas, para verificar e assegurar a 
contínua sustentação legal dos colaterais. 

§ 9º  Todos os aspectos relevantes à colateralização por meio de recebíveis 
financeiros devem ser devidamente documentados. 
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§ 10.  Deve haver controle robusto dos recebimentos periódicos de receitas 
provenientes dos colaterais. 

§ 11.  A instituição deve dispor de mecanismos que assegurem o cumprimento das 
condições legais necessárias para a execução tempestiva do colateral. 

§ 12.  Devem ser adotados procedimentos adequados para determinar o risco de 
crédito dos recebíveis utilizados como colateral, incluindo a análise do negócio, o setor de 
atuação do tomador e os tipos e perfis dos clientes com os quais o tomador faz negócios. 

§ 13.  Devem ser revistas a adequação e a credibilidade da política de concessão 
de crédito pelo cessionário dos recebíveis aceitos como colateral, nos casos em que a instituição 
dependa dessa política para avaliar o risco de crédito de seus clientes. 

§ 14.  Para fins de gestão de risco, deve ser definido o grau de 
sobrecolateralização entre o montante da exposição e o valor dos recebíveis considerando todos 
os fatores apropriados, inclusive o desempenho dos recebíveis, a concentração dentro do grupo 
de recebíveis empenhado pelo tomador individual, o risco de concentração potencial em relação 
ao total de suas exposições e o grau de correlação do tomador com os sacados. 

Art. 97.  Deve ser monitorada continuamente cada exposição, tanto efetiva quanto 
contingente, relativa ao colateral, incluindo, quando adequado: 

I - verificação das margens ou níveis de colateralização necessários em relação ao 
montante total de recebíveis e a suas características, incluindo sua qualidade; 

II - monitoramento dos pagamentos e das reposições de recebíveis, bem como de 
seus respectivos prazos; 

III - procedimentos para verificação dos pagamentos dos recebíveis e de 
confirmação da existência de linhas de crédito disponíveis; 

IV - monitoramento e análise comprobatória dos colaterais; 

V - monitoramento da concentração dos recebíveis de um tomador em relação aos 
seus sacados; 

VI - análise financeira regular dos tomadores; 

VII - análise financeira regular dos sacados dos recebíveis, principalmente quando 
da utilização de um pequeno número de recebíveis de grande valor; e 

VIII - revisão periódica da observância às cláusulas contratuais pactuadas, 
restrições legais e de outras naturezas. 

Parágrafo único.  A observância dos limites de concentração de exposição 
adotados deve ser periodicamente monitorada. 

Art. 98.  No caso de descumprimento, a execução dos recebíveis utilizados como 
colateral não financeiro deve ocorrer segundo processo formalizado e adequadamente 



 

Circular nº 3.648, de 4 de março de 2013 Página 57 de 120 

documentado, aplicável a situações de regularidade e de deterioração da qualidade dos 
recebíveis. 

Seção IV 
Dos Outros Colaterais não Financeiros 

Art. 99.  A critério do Desup, outros instrumentos poderão ser considerados 
colaterais não financeiros do tipo "outros colaterais não financeiros", devendo atender aos 
seguintes requisitos adicionais aos previstos nos arts. 92 e 93: 

I - existência de mercado suficientemente líquido para a venda do colateral, de 
forma tempestiva e economicamente eficiente, na jurisdição relevante; 

II - existência de preços de mercado verificáveis, que permitam a comparação 
entre estes e o montante recebido no momento da execução do colateral, em sua jurisdição 
relevante; 

III - prioridade sobre quaisquer outros credores em relação às receitas derivadas 
da execução do colateral; 

IV - descrição contratual detalhada do colateral, além de especificações das 
formas e frequência das suas reavaliações; 

V - documentação adequada das políticas e procedimentos internos em relação aos 
tipos de colateral aceitos, incluindo aquelas referentes aos montantes de cada colateral e a 
respectiva exposição mitigada; e 

VI - adequação da política de concessão de crédito às características das 
operações realizadas, abordando: 

a) os valores apropriados de cada colateral em relação ao montante das exposições 
cobertas; 

b) a capacidade de liquidação tempestiva do colateral; 

c) a capacidade de ser determinado, objetivamente, o preço de mercado do 
colateral; 

d) a capacidade de ser determinada a frequência com o que o valor do colateral 
pode ser prontamente obtido, incluindo as avaliações e apreçamentos realizados por profissionais 
qualificados; 

e) a capacidade de ser determinada a volatilidade do valor do colateral; e 

f) a avaliação do impacto de fatores como obsolescência, deterioração e perda de 
valor do colateral em decorrência de mudanças comportamentais. 

§ 1º  Os colaterais constituídos na forma de estoques ou equipamentos devem ser 
segurados ou reavaliados periodicamente com base em inspeção física. 
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§ 2º  O colateral não deve apresentar discrepâncias significativas do valor de 
avaliação em relação a seu preço de mercado e a seu valor de liquidação. 

CAPÍTULO IV 
DOS ACORDOS BILATERAIS DE COMPENSAÇÃO 

Art. 100.  Os acordos bilaterais para compensação e liquidação de obrigações são 
elegíveis para utilização como instrumentos de mitigação do risco de crédito, desde que atendam 
aos seguintes requisitos adicionais aos previstos na Resolução nº 3.263, de 24 de fevereiro de 
2005: 

I - a parte adimplente deve ter o direito de encerrar de maneira imediata as 
operações amparadas pelo acordo, no caso de ocorrência de descumprimento; 

II - a compensação das exposições, incluindo os valores dos colaterais, deve 
resultar em um único montante líquido entre as contrapartes envolvidas; 

III - o acordo deve gerar obrigatoriedade legal em cada jurisdição relevante em 
que possam ocorrer os eventos de descumprimento; 

IV - no caso de compensação entre exposições classificadas na carteira de 
negociação e exposições não classificadas na carteira de negociação, devem ser atendidas as 
seguintes condições: 

a) marcação a mercado diária de todas as exposições sujeitas a compensação; e 

b) utilização de colaterais financeiros; e 

V - os colaterais podem ser liquidados de forma tempestiva, no caso de 
descumprimento. 

§ 1º  Para apuração do fator K, deve ser utilizado valor do parâmetro EAD, 
considerada a mitigação do risco de crédito resultante dos acordos de compensação (EAD*), 
cujo valor deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

EAD* = EAD x (E* / E), em que: 

I - E* = valor da exposição efetiva, considerada a mitigação do risco de crédito 
associada a acordos bilaterais de compensação, cujo valor deve corresponder ao resultado da 
seguinte fórmula: E* = max{0, [∑E - ∑C + ∑(ES x HS) + ∑(Efx x Hfx)]}; 

II - E = valor corrente da exposição, não considerada a mitigação do risco de 
crédito; 

III - C = valor corrente do colateral financeiro; 

IV - ES = módulo da posição líquida em determinada operação; 

V - HS = fator de ajuste padronizado para a operação relativa a ES, conforme os 
critérios definidos no art. 89, § 2º, incisos I a XXXIV; 
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VI - Efx = valor absoluto da exposição resultante da diferença entre o total das po-
sições compradas e o total das posições vendidas em moedas distintas da moeda de liquidação do 
acordo de compensação; 

VII - Hfx = fator de ajuste padronizado definido no art. 89, inciso VI; e 

VIII - EAD = valor do parâmetro EAD, desconsiderada a mitigação do risco de 
crédito resultante dos acordos de compensação. 

§ 2º  O efeito da mitigação do risco de crédito produzido por acordo de 
compensação não deve ser refletido em ajuste do parâmetro LGD. 

CAPÍTULO V 
DAS GARANTIAS FIDEJUSSÓRIAS E DERIVATIVOS DE CRÉDITO 

Art. 101.  As garantias fidejussórias e os derivativos de crédito são elegíveis como 
instrumentos de mitigação do risco de crédito, desde que atendam aos seguintes requisitos: 

I - representam obrigações pessoais e intransferíveis de provedor de proteção; 

II - não permitem a desoneração unilateral do provedor da proteção em relação à 
obrigação assumida; e 

III - vedam a elevação dos custos da proteção em decorrência de deterioração da 
qualidade do crédito da exposição objeto do instrumento de mitigação do risco de crédito. 

Art. 102.  Os contratos que amparam os instrumentos de mitigação do risco de 
crédito mencionados no art. 101 devem atender às seguintes condições: 

I - não podem ser resilidos; 

II - não permitem a desoneração unilateral do provedor da proteção em relação à 
obrigação assumida; e 

III - vedam a elevação dos custos da proteção em decorrência de deterioração da 
qualidade do crédito objeto do instrumento de mitigação do risco de crédito. 

Art. 103.  As garantias fidejussórias devem atender aos seguintes requisitos 
adicionais: 

I - o direito de recebimento tempestivo de pagamentos do garantidor independe da 
adoção de medidas legais adicionais; e 

II - a cobertura da garantia alcança todos os tipos de pagamentos de 
responsabilidade do devedor na operação, incluindo ajustes de margens. 

Art. 104.  Os derivativos de crédito devem atender aos seguintes requisitos 
adicionais: 
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I - o elenco dos eventos de crédito que ensejam a ativação da proteção deve 
incluir, no mínimo: 

a) não pagamento da quantia devida, nos termos contratuais pactuados, 
ressalvados eventuais períodos de atraso de pagamento que não caracterizem o descumprimento; 

b) falência, insolvência ou impossibilidade do devedor de pagar sua dívida; e 

c) renegociação da dívida decorrente de perdão ou postergação de principal, juros 
e taxas, que resultem em perdas; 

II - o contrato não pode expirar antes dos prazos requeridos para ocorrência do 
descumprimento da exposição objeto do instrumento de mitigação do risco de crédito; 

III - as perdas esperadas devem ser estimadas por meio de processo robusto de 
avaliação, no caso de não haver entrega do ativo associado ao risco de crédito ou à exposição 
para a qual foi adquirida a proteção; 

IV - caso o pagamento seja condicionado à entrega do ativo associado ao risco de 
crédito ou à exposição para a qual foi adquirida a proteção, a transferência deve ser realizada 
independentemente da anuência do devedor associado à exposição para a qual foi adquirida a 
proteção; 

V - as partes responsáveis pela determinação da ocorrência do evento de crédito 
devem ser claramente identificadas; e 

VI - o comprador de proteção deve ter o direito de determinar a ocorrência de 
evento de crédito ao vendedor. 

§ 1º  A exposição utilizada como referência para apuração do valor de liquidação 
do derivativo de crédito na ocorrência de descumprimento deve ser a mesma exposição sujeita ao 
instrumento de mitigação do risco de crédito, salvo quando atendidos os seguintes requisitos: 

I - a exposição de referência tem classificação de crédito pari passu à exposição 
sujeita ao instrumento de mitigação do risco de crédito ou grau de subordinação inferior; 

II - ambas as exposições estão associadas à mesma contraparte; e 

III - há dispositivos legais que permitem: 

a) a declaração do descumprimento da exposição sujeita ao instrumento de 
mitigação do risco de crédito quando do descumprimento da exposição de referência do 
derivativo de crédito e vice-versa; ou 

b) a antecipação do vencimento da exposição sujeita ao instrumento de mitigação 
do risco de crédito na ocorrência do descumprimento da exposição de referência do derivativo de 
crédito. 

§ 2º  Os requisitos mencionados no § 1º aplicam-se também à exposição utilizada 
para determinação do descumprimento do derivativo de crédito. 
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§ 3º  São elegíveis como instrumentos de mitigação do risco de crédito apenas os 
swaps de crédito e swaps de taxa de retorno total que atendam aos requisitos estabelecidos no 
art. 3º, § 1º, da Circular nº 3.106, de 10 de abril de 2002. 

Art. 105.  Para a parcela da exposição coberta por garantias fidejussórias ou 
derivativos de crédito, a instituição deve: 

I - aplicar o tratamento para a categoria ou subcategoria à qual pertence o 
prestador da garantia; e 

II - considerar o valor do parâmetro PD relativo ao garantidor como o valor do 
parâmetro PD da exposição. 

§ 1º  Caso não haja segurança da irrestrita e total substituição do tomador pelo 
garantidor, deve ser utilizado como valor para o parâmetro PD um valor intermediário entre o 
valor relativo ao devedor subjacente e o valor relativo ao garantidor. 

§ 2º  O valor do parâmetro LGD relativo à dívida subjacente pode ser substituído 
pelo valor do parâmetro LGD relativo à garantia, considerando o grau de subordinação da 
garantia. 

Art. 106.  Para os instrumentos de mitigação do risco de crédito de que trata o art. 
101, no caso de a obrigação subjacente ser referenciada em moeda distinta da moeda de 
referência do instrumento utilizado, o valor do instrumento (GA) deve corresponder ao resultado 
da seguinte fórmula: 

GA = G x (1 - Hfx), em que: 

I - G = valor nominal do instrumento de mitigação do risco de crédito; e 

II - Hfx = fator de ajuste padronizado, conforme valor definido no art. 89, § 1º, 
associado ao descasamento de moedas em que é referenciada a exposição e o instrumento de 
mitigação do risco de crédito utilizado. 

Parágrafo único.  Após a realização do ajuste definido no caput, o tratamento 
previsto no art. 100 deve ser aplicado tanto à parcela da exposição coberta por instrumento de 
mitigação do risco de crédito, quanto à parcela não coberta. 

CAPÍTULO VI 
DO DESCASAMENTO DE PRAZOS 

Art. 107.  Os prazos efetivos de vencimento do instrumento de mitigação do risco 
de crédito e da exposição objeto de mitigação devem ser apurados de maneira conservadora. 

§ 1º  Para a exposição coberta por instrumento de mitigação do risco de crédito, o 
prazo efetivo deve ser o maior período possível para completa liquidação da obrigação pela 
contraparte, incluindo qualquer período de carência. 
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§ 2º  O prazo efetivo de vencimento do instrumento de mitigação do risco de 
crédito deve ser o mais curto entre todos aqueles previstos contratualmente, inclusive 
considerando a existência de opcionalidades. 

§ 3º  O prazo efetivo de vencimento residual do instrumento de mitigação do risco 
de crédito deve ser igual ou superior ao prazo efetivo de vencimento residual da exposição objeto 
da mitigação nos seguintes casos: 

I - o instrumento de mitigação do risco de crédito apresenta prazo efetivo de 
vencimento original inferior a 1 (um) ano; e 

II - o instrumento de mitigação do risco de crédito apresenta prazo efetivo de 
vencimento residual inferior a 3 (três) meses. 

Art. 108.  Na hipótese de ocorrência de descasamento entre o prazo efetivo da 
exposição e o prazo efetivo do instrumento de mitigação do risco de crédito associado a ela, o 
valor do instrumento de mitigação do risco de crédito (Pa) deverá corresponder ao resultado da 
seguinte fórmula: 

Pa = P x (t - 0,25) / (T - 0,25), em que: 

I - P = valor do instrumento de mitigação do risco de crédito ajustado pelos 
fatores de ajuste padronizados de que trata o art. 89, inciso IV, V e VI; 

II - t = min (T, prazo efetivo residual do instrumento de mitigação do risco de 
crédito em anos); e 

III - T = min (5, prazo efetivo residual da exposição em anos). 

Parágrafo único.  O disposto no caput não se aplica quando o instrumento de 
mitigação do risco de crédito consistir em recebíveis financeiros com prazo efetivo inferior a 1 
(um) ano, conforme definidos no art. 96, cujos recursos financeiros permaneçam sob a guarda da 
instituição até que haja a reposição de novos recebíveis ou a quitação do crédito. 

TÍTULO VII 
DAS PERDAS E DAS PROVISÕES 

CAPÍTULO I 
DA PERDA ESPERADA 

Seção I 
Da Definição 

Art. 109.  Para as exposições sujeitas a abordagem IRB, define-se o montante de 
perda esperada como o resultado da multiplicação do percentual de perda esperada (EL) pelo 
valor do parâmetro EAD. 

Seção II 
Da Perda Esperada nas Categorias "Atacado", "Entidades Soberanas", "Instituições 

Financeiras" e "Varejo" 
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Art. 110.  Para as exposições classificadas nas categorias "atacado", "entidades 
soberanas", "instituições financeiras" e "varejo", o valor estimado para a EL deve ser obtido 
mediante a multiplicação do valor do parâmetro PD pelo valor do parâmetro LGD. 

§ 1º  Para as exposições em descumprimento, o valor do parâmetro PD é igual a 
100% (cem por cento). 

§ 2º  Para as exposições em descumprimento sujeitas à abordagem IRB avançada, 
o valor estimado para a EL é igual à estimativa da perda esperada, apurada conforme o art. 112. 

§ 3º  Para as exposições de que trata o art. 40, § 3º, o valor estimado para a EL é 
obtido mediante a multiplicação dos seguintes valores pelo fator F mencionado no art. 40, § 5º, 
inciso I: 

I - nível Forte, 5% (cinco por cento); 

II - nível Bom, 10% (dez por cento); 

III - nível Satisfatório, 35% (trinta e cinco por cento); 

IV - nível Fraco, 100% (cem por cento); e 

V - nível Descumprimento, 625% (seiscentos e vinte e cinco por cento). 

§ 4º  Para as exposições de que trata o art. 40, § 2º, o valor estimado para a EL é 
obtido mediante a multiplicação dos seguintes valores pelo fator F mencionado no art. 40, § 4º, 
inciso I: 

I - nível Forte, 5% (cinco por cento); 

II - nível Bom, 5% (cinco por cento); 

III - nível Satisfatório, 35% (trinta e cinco por cento); 

IV - nível Fraco, 100% (cem por cento); e 

V - nível Descumprimento, 625% (seiscentos e vinte e cinco por cento). 

Seção III 
Da Perda Esperada na Categoria "Participações Societárias" 

Art. 111.  Para as exposições classificadas na categoria "participações societárias" 
cuja soma dos fatores K* e EL* seja superior aos valores definidos no art. 57, § 8º, o valor 
estimado para a EL deve ser obtido mediante a multiplicação do valor do parâmetro PD pelo 
valor do parâmetro LGD. 

Parágrafo único.  Para as demais exposições, o valor estimado para a EL é igual a 
0 (zero). 

Seção IV 
Da Estimativa de Perdas 
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Art. 112.  O valor estimado para a EL para as exposições em descumprimento 
deve ser calculado com base nas circunstâncias econômicas atuais e no status da exposição. 

§ 1º  Os casos em que a estimativa do valor para a EL for inferior à soma das 
provisões relativas à operação devem ser justificados. 

§ 2º  A justificativa mencionada no § 1º pode ser feita de forma agregada, desde 
que devidamente fundamentada. 

§ 3º  O status da exposição mencionado no caput consiste em sua caracterização, 
considerando os seguintes aspectos: 

I - tempo decorrido após a ocorrência de descumprimento; 

II - percentual já recuperado; e 

III - perspectivas de recuperação do saldo remanescente. 

Art. 113.  A perda esperada total corresponde à soma dos montantes da perda 
esperada obtidos para cada exposição. 

Parágrafo único.  Não integram a perda esperada total: 

I - as exposições classificadas na categoria "participações societárias" sujeitas à 
abordagem PD/LGD; e 

II - as exposições de securitização. 

CAPÍTULO II 
DAS PROVISÕES 

Art. 114.  O total de provisões relativas às exposições submetidas a abordagens 
IRB deve ser segregado do total de provisões relativas às exposições que receberem o tratamento 
estabelecido na Circular nº 3.644, de 2013. 

§ 1º  As discrepâncias entre o montante segregado de provisões elegíveis relativas 
às exposições submetidas a abordagens IRB e o respectivo montante de perda esperada, apurada 
conforme o art. 109, devem ser justificadas. 

§ 2º  Não integram o total de provisões relativas às exposições submetidas a 
abordagens IRB: 

I - as provisões relativas às exposições classificadas na categoria "participações 
societárias"; e 

II - as provisões relativas a exposições de securitização. 

TÍTULO VIII 
DO PROCESSO DE SECURITIZAÇÃO 

CAPITULO I 
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DAS DEFINIÇÕES 

Art. 115.  Para fins do tratamento de exposições de securitização tradicional ou 
sintética mediante a utilização de abordagens IRB, aplicam-se as seguintes definições: 

I - securitização tradicional é o processo em que o fluxo de recebimentos 
associado a um conjunto de ativos subjacentes é utilizado para a remuneração de títulos de 
securitização estruturados em, no mínimo, duas classes de priorização de pagamento, no qual há 
transferência dos ativos subjacentes para a contraparte emissora; 

II - securitização sintética é o processo em que o fluxo de recebimentos associado 
a um conjunto de ativos subjacentes é utilizado para a remuneração de títulos de securitização 
estruturados em, no mínimo, duas classes de priorização de pagamento, no qual o risco de 
crédito relativo aos ativos subjacentes é transferido por meio de derivativo de crédito ou 
qualquer outro instrumento que permita tal transferência; 

III - ativos subjacentes são os direitos creditórios, títulos ou valores mobiliários e 
derivativos de crédito que servem de lastro para títulos de securitização; 

IV - título de securitização é o título ou valor mobiliário cuja remuneração está 
associada ao fluxo de recebimentos dos ativos subjacentes; 

V - contraparte originadora é a pessoa natural ou jurídica que desempenha ao 
menos uma das seguintes atividades: 

a) originação, direta ou indireta, de ativo subjacente; 

b) administração ou assessoramento a contraparte emissora na emissão de títulos 
de securitização; 

c) participação na colocação pública de títulos de securitização; e 

d) provimento de reforço de crédito ou de liquidez aos títulos de securitização 
lançados por contraparte emissora ou retenção do risco de crédito sob qualquer outra forma; 

VI - contraparte emissora é a instituição financeira ou não financeira, empresa ou 
entidade não integrante do Sistema Financeiro Nacional (SFN) que emite títulos de 
securitização; 

VII - administrador dos ativos subjacentes é a instituição responsável pelo 
processamento dos pagamentos e recebimentos da operação de securitização, podendo, também, 
entre outras atividades, atuar no suporte à formalização dos contratos e garantias do processo de 
securitização, bem como na avaliação dessas garantias; 

VIII - reforço de crédito é o instrumento que garante, total ou parcialmente, o 
fluxo de recebimentos dos ativos subjacentes que servem de lastro a título de securitização; 

IX - reforço de liquidez é o instrumento que garante, total ou parcialmente, a 
tempestividade dos fluxos de pagamentos de títulos de securitização; 
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X - exposição de securitização é a exposição ao risco de crédito em processo de 
securitização, incluindo: 

a) manutenção de títulos de securitização em carteira; 

b) provimento de reforço de crédito ou de liquidez a títulos de securitização; 

c) assunção da condição de contraparte receptora de risco em operação de 
derivativos de crédito; e 

d) realização de contratos de swaps vinculados direta ou indiretamente a títulos de 
securitização; 

XI - opção de recompra antecipada é o direito contratual de recompra dos títulos 
de securitização pela contraparte emissora, antes de seu vencimento; 

XII - spread de securitização (SS) é a diferença, medida em percentual, entre os 
valores recebidos dos ativos subjacentes, incluindo os rendimentos decorrentes de seu 
reinvestimento, e os valores pagos aos títulos de securitização, incluindo as despesas inerentes ao 
processo de securitização; 

XIII - apoio implícito é a assunção, pela contraparte originadora, de qualquer 
obrigação não contratual, tendo em vista cobrir perdas de investidores em títulos de 
securitização; 

XIV - amortização antecipada controlada é a faculdade contratual de resgate 
antecipado por solicitação do detentor de títulos de securitização, na hipótese da ocorrência de 
eventos predeterminados, em que sejam atendidas as seguintes condições: 

a) na ocorrência de amortização antecipada, deve estar assegurada a 
disponibilidade de recursos suficientes para pagamento dos títulos de securitização; 

b) ao longo do período de amortização antecipada, os encargos, principal, 
despesas, perdas e recuperações devem ser prévia e proporcionalmente divididos, com base nas 
participações relativas de cada parte nos fluxos remanescentes dos ativos subjacentes; 

c) o prazo em que ocorrer a amortização deve ser suficiente para amortizar ao 
menos 90% (noventa por cento) do saldo devedor dos títulos de securitização ou para reconhecê-
los como em descumprimento; e 

d) ao longo do período de amortização antecipada, o valor de cada parcela de 
reembolso aos investidores não deve ser superior ao que ocorreria no caso de amortização linear; 

XV - amortização antecipada não controlada é a faculdade contratual de resgate 
antecipado por solicitação do detentor de títulos de securitização, na hipótese da ocorrência de 
eventos predeterminados, em que não seja atendida qualquer das condições estabelecidas no 
inciso XIV; 

XVI - classe júnior é a classe de títulos de securitização que apresenta a mais 
baixa prioridade de pagamento em uma mesma emissão, comparativamente às demais classes; 
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XVII - classe sênior é a classe de títulos de securitização que apresenta a mais alta 
prioridade de pagamento em uma mesma emissão, comparativamente às demais classes; 

XVIII - classe mezanino é qualquer classe de títulos de securitização que 
apresenta prioridade de pagamento superior à da classe júnior e inferior à da classe sênior, em 
uma mesma emissão; 

XIX - ponto de acumulação (PA) é o nível predeterminado do spread de 
securitização, acima do qual o valor correspondente ao excedente do spread é acumulado em 
fundo de reserva destinada à absorção de perdas; 

XX - fundo de reserva é o conjunto de recursos financeiros destinado à absorção 
de perdas; 

XXI - transferência substancial de riscos é a transferência de riscos resultante de 
venda ou cessão de ativos realizada segundo o disposto na Resolução nº 3.533, de 31 de janeiro 
de 2008; 

XXII - retenção substancial de riscos é a retenção de riscos decorrente de venda 
ou cessão de ativos realizada segundo o disposto na Resolução nº 3.533, de 2008; 

XXIII - parcela investidora é o valor dos ativos de caráter rotativo cedidos a 
contraparte emissora que efetivamente configuram ativos subjacentes no processo de 
securitização; 

XXIV - parcela originadora é o valor dos ativos de caráter rotativo cedidos a 
contraparte emissora que não configuram ativos subjacentes no processo de securitização; 

XXV - ressecuritização é o processo de securitização cujos ativos subjacentes 
consistem em títulos de securitização. 

§ 1º  O fator de ponderação de risco (Ki) para exposições de securitização é igual 
ao fator Ki* multiplicado pelo fator definido no art. 4º da Resolução nº 4.193, de 2013. 

§ 2º  Processos de securitização assemelhados àqueles mencionados nos incisos I 
e II que sejam estruturados em apenas uma classe de priorização de pagamento devem ser 
tratados como uma exposição aos seus ativos subjacentes, devendo ser submetidos ao mesmo 
tratamento da categoria ou subcategoria em que seriam classificados tais ativos.  

§ 3º  No caso de impossibilidade de identificação dos ativos subjacentes aos 
processos de securitização mencionados no § 2º, as respectivas exposições devem ser submetidas 
ao tratamento previsto no art. 18 da Circular nº 3.644, de 2013. 

CAPÍTULO II 
DA SECURITIZAÇÃO TRADICIONAL 

Art. 116.  Em processo de securitização tradicional com transferência substancial 
de riscos, é facultada à contraparte originadora a exclusão dos respectivos ativos subjacentes do 
cálculo da parcela RWACIRB, condicionada ao atendimento dos seguintes requisitos: 
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I - ausência de controle efetivo, direto ou indireto, da contraparte originadora 
sobre os ativos subjacentes cedidos; 

II - ausência de qualquer coobrigação da contraparte originadora em relação aos 
ativos subjacentes; 

III - direito irrestrito do cessionário de negociar ou oferecer em garantia os ativos 
subjacentes; 

IV - ausência de obrigações para a contraparte originadora em relação aos títulos 
de securitização, salvo quando as obrigações forem exclusivamente relativas ao processamento 
dos recebimentos dos ativos subjacentes; 

V - atendimento às condições previstas nos §§ 2º e 3º do art. 119, na hipótese de 
existência de opção de recompra antecipada; 

VI - ausência de obrigação da contraparte originadora de substituir a totalidade ou 
parcela dos ativos subjacentes cedidos, tendo em vista reduzir o risco de crédito do respectivo 
conjunto de ativos cedidos; 

VII - vedação ao provimento de reforço de crédito pela contraparte originadora 
após a emissão dos títulos de securitização; e 

VIII - vedação ao aumento da taxa de retorno dos títulos de securitização, tendo 
em vista compensar deterioração da qualidade do crédito dos ativos subjacentes que acarrete 
prejuízo à contraparte originadora ou redução da taxa de retorno dos títulos por ela detidos. 

Parágrafo único.  Para fins do disposto no inciso I do caput, considera-se que a 
contraparte originadora detém controle efetivo sobre os ativos subjacentes cedidos quando está 
contratualmente prevista a obrigatoriedade de sua recompra e de retenção dos riscos a eles 
associados. 

Art. 117.  Em processo de securitização tradicional com previsão de amortização 
antecipada, cujos ativos subjacentes incluam exposições de caráter rotativo, a contraparte 
originadora deve incluir a parcela investidora no cálculo da parcela RWACIRB, observado o 
disposto no art. 140, se o exercício da amortização antecipada implicar: 

I - rebaixamento da prioridade de pagamento dos títulos de securitização detidos 
pela contraparte originadora, comparativamente à prioridade dos demais detentores de títulos; ou  

II - aumento da exposição da contraparte originadora a perdas associadas aos 
ativos subjacentes. 

Parágrafo único.  O disposto no caput não se aplica a processo de securitização 
tradicional com previsão de amortização antecipada cujos ativos subjacentes incluam exposições 
de caráter rotativo, que atenda aos requisitos estabelecidos no art. 116 e se enquadre em uma das 
seguintes hipóteses: 
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I - os investidores nos respectivos títulos de securitização assumem 
completamente o risco inerente a futuros saques da parcela investidora, mesmo em evento de 
amortização antecipada; 

II - o exercício da amortização antecipada decorre exclusivamente de evento não 
relacionado ao desempenho dos ativos subjacentes ou à qualidade de crédito da contraparte 
emissora; e 

III - a reprodução de uma estrutura de pagamento de títulos de securitização 
lastreados em ativos subjacentes de caráter não rotativo, associada ao exercício da amortização 
antecipada, não implica redução da parcela originadora. 

CAPÍTULO III 
DA SECURITIZAÇÃO SINTÉTICA 

Art. 118.  Em processo de securitização sintética, é facultado o reconhecimento de 
instrumentos de mitigação do risco de crédito segundo o previsto nos arts. 87 a 108 para os 
respectivos ativos subjacentes, desde que atendidos os seguintes requisitos: 

I - a contraparte originadora deve transferir substancialmente o risco de crédito 
associado aos ativos subjacentes; 

II - a transferência do risco de crédito dos ativos subjacentes não pode estar sujeita 
a restrições ou a condições que modifiquem a parcela de risco transferida, a exemplo de: 

a) fixação de limites a partir dos quais a mitigação não é aplicável, mesmo na 
ocorrência de evento de crédito; 

b) faculdade de cancelamento do instrumento de mitigação de risco do crédito em 
decorrência da deterioração da qualidade do crédito dos ativos subjacentes; 

c) obrigatoriedade de substituição dos ativos cujo risco de crédito foi transferido; 

d) previsão de aumento do custo do instrumento de mitigação do risco de crédito 
em decorrência de deterioração da qualidade do crédito dos ativos subjacentes; 

e) previsão de aumento da taxa de retorno de investidores nos respectivos títulos 
de securitização, excetuada a contraparte originadora, em decorrência da deterioração da 
qualidade do crédito dos ativos subjacentes; e 

f) possibilidade de provimento de reforço de crédito pela contraparte originadora 
após a emissão dos títulos de securitização; 

III - os contratos relativos ao processo de securitização devem ser objeto de 
parecer jurídico qualificado que sustente a sua exequibilidade em qualquer jurisdição relevante; e 

IV - atendimento ao disposto no art. 119, na hipótese de existência de opção de 
recompra antecipada. 
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Parágrafo único.  Na hipótese de ocorrência de descasamento de prazos em 
processo de securitização sintética, a contraparte originadora deve observar o disposto nos arts. 
107 e 108. 

CAPÍTULO IV 
DA OPÇÃO DE RECOMPRA ANTECIPADA 

Art. 119.  No cálculo da parcela RWACIRB, a contraparte originadora deve 
considerar a existência da opção de recompra antecipada, na hipótese contratualmente 
estabelecida de: 

I - obrigatoriedade de recompra dos ativos subjacentes cedidos à contraparte 
emissora, caso exercida a opção, em processo de securitização tradicional; e 

II - cancelamento do derivativo de crédito, caso exercida a opção, em processo de 
securitização sintética. 

§ 1º  Para efeito do disposto no caput: 

I - os ativos subjacentes cedidos à contraparte emissora devem ser tratados como 
cedidos com retenção substancial de riscos; e 

II - nos processos de securitização sintética, a contraparte originadora deverá 
considerar todo o montante dos ativos subjacentes no cálculo da parcela RWACIRB, 
desconsiderando os benefícios decorrentes do derivativo de crédito associado à operação. 

§ 2º  É facultado à contraparte originadora desconsiderar a opção de recompra 
antecipada no cálculo da parcela RWACIRB, caso sejam atendidos os seguintes requisitos: 

I - o exercício da opção é condicionado à existência de saldo devedor dos ativos 
subjacentes ou dos títulos de securitização não superior a 10% (dez por cento) do montante 
original; 

II - o exercício da opção de recompra é condicionado à anuência da contraparte 
originadora; e 

III - a estrutura da opção de recompra não evidencia o objetivo de evitar perdas 
dos detentores dos títulos de securitização ou da contraparte emissora na prestação de reforço de 
crédito. 

§ 3º  Para efeito do disposto no inciso I do § 2º, o valor dos títulos de 
securitização deve considerar o valor corrente das exposições de referência dos derivativos de 
crédito, no caso de processos de securitização sintética. 

CAPÍTULO V 
DO APOIO IMPLÍCITO EM PROCESSOS DE SECURITIZAÇÃO 

Art. 120.  A prestação de apoio implícito em processo de securitização implica 
tratar todas as exposições de securitização a ele associadas como exposições com retenção 
substancial de riscos. 
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§ 1º  A contraparte originadora deve dar publicidade acerca de qualquer apoio 
implícito prestado, assim como dos efeitos dessa medida na apuração da parcela RWACIRB. 

§ 2º  A documentação relativa a processo de securitização deve evidenciar o 
caráter voluntário e a observância dos preços de mercado em qualquer compra de ativos 
subjacentes ou títulos de securitização pela contraparte originadora. 

§ 3º  Para efeito da comprovação do caráter voluntário, a prestação de apoio 
implícito deve obter aprovação da diretoria da instituição. 

CAPÍTULO VI 
DAS LINHAS DE REFORÇO DE CRÉDITO E DE LIQUIDEZ 

Art. 121.  O valor da exposição relativa aos reforços de crédito, de liquidez ou de 
adiantamento de recursos deve ser determinado mediante a multiplicação do valor do 
compromisso assumido, deduzido eventual saque de recursos já efetuado, pelo respectivo FCC, 
que deve corresponder a: 

I - 0% (zero por cento), no caso de adiantamento de recursos provido por 
administrador dos ativos subjacentes, desde que o compromisso seja incondicionalmente 
cancelável, sem a necessidade de aviso prévio por parte do administrador; 

II - 100% (cem por cento), no caso de reforço de crédito; e  

III - 100% (cem por cento), no caso de reforço de liquidez que atenda aos 
seguintes requisitos: 

a) as hipóteses de saque dos recursos disponíveis para reforço de liquidez são 
claramente identificadas e limitadas; 

b) os saques dos recursos disponíveis para reforço de liquidez são condicionados à 
alta probabilidade de reembolso desses recursos quando da liquidação dos ativos subjacentes ou 
do provimento de reforço de crédito; 

c) os recursos disponíveis para reforço de liquidez não são usados na cobertura de 
exposições em descumprimento nem de perdas associadas aos ativos subjacentes; 

d) o processo de securitização não é estruturado de forma a dar certeza da 
utilização dos recursos disponíveis para reforço de liquidez; 

e) os títulos de securitização cobertos pelo reforço de liquidez, quando 
classificados externamente, têm classificação, no mínimo, equivalente à de grau de investimento, 
no momento da realização de saque dos recursos disponíveis; 

f) não ocorre saque de recursos disponíveis para reforço de liquidez depois de 
esgotado o reforço de crédito associado ao processo de securitização; e 

g) o reembolso dos recursos sacados para reforço de liquidez tem prioridade sobre 
todas as demais obrigações relativas ao processo de securitização e não está sujeito a 
postergação, perdão ou extinção da dívida. 
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§ 1º  Os requisitos especificados nas alíneas "a", "b", "c", "e", "f" e "g" do inciso 
III do caput devem estar contratualmente previstos. 

§ 2º  Na hipótese de existência de múltiplos reforços de liquidez ou de crédito 
providos pela mesma instituição em processo de securitização, o cálculo da parcela RWACIRB 
relativo à sobreposição de reforços deve considerar somente o reforço para o qual é atribuído o 
maior FCC. 

§ 3º  Caso o reforço de liquidez não atenda ao disposto no inciso III do caput, o 
seu valor nocional deve ser multiplicado pelo fator de ponderação de risco (Ki) com valor igual a 
1 (um). 

CAPÍTULO VII 
DAS ABORDAGENS PARA EXPOSIÇÕES DE SECURITIZAÇÃO 

Seção I 
Das Disposições Gerais 

Art. 122.  A apuração do valor da parcela RWACIRB relativo a ativos subjacentes 
por meio de abordagem IRB implica a utilização de abordagem IRB também para cálculo do 
valor da parcela RWACIRB relativo a exposições de securitização. 

§ 1º  Na hipótese de os portfólios aos quais pertencem o conjunto de ativos 
subjacentes a uma exposição de securitização serem tratados, para efeito da apuração da parcela 
RWACIRB, segundo diferentes abordagens IRB, deve ser aplicada à exposição de securitização a 
abordagem utilizada na parcela predominante do conjunto de ativos. 

§ 2º  Deve ser mantido registro histórico atualizado da composição do conjunto de 
ativos subjacentes a cada exposição de securitização, tendo em vista fundamentar a escolha da 
abordagem utilizada. 

Art. 123.  Na ausência de tratamento específico em abordagem IRB para um tipo 
de ativo subjacente relativo a processo de securitização, a respectiva exposição deve receber o 
tratamento estabelecido na Circular nº 3.644, de 2013. 

Art. 124.  Na hipótese de utilização de abordagem IRB para exposição de 
securitização pela contraparte originadora, o valor máximo da parcela RWACIRB relativa a essa 
exposição deve corresponder ao valor apurado para a totalidade dos respectivos ativos 
subjacentes na ausência de securitização, segundo a abordagem utilizada para cada portfólio. 

Art. 125.  No caso de retenção parcial de risco, deve ser utilizado o máximo entre 
os fatores K associados à cota da exposição mantida pela instituição e aos ativos subjacentes, na 
proporção do risco retido. 

Art. 126.  No caso de a instituição atuar como investidora em processo de 
securitização cujos ativos subjacentes são classificados na categoria "varejo", é facultada a 
utilização do tratamento descrito na Circular nº 3.644, de 2013, diante da comprovada 
impossibilidade de obtenção de informações para adequada mensuração do risco de crédito dos 
referidos ativos. 
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Parágrafo único.  A utilização da faculdade prevista no caput é condicionada à 
autorização prévia do Desup. 

Seção II 
Da Abordagem RBA 

Art. 127.  A abordagem RBA aplica-se às exposições de securitização em que é 
possível determinar internamente: 

I - o risco de crédito dos ativos subjacentes; e 

II - os impactos da estrutura de subordinação e de outras características no risco 
de crédito das exposições de securitização. 

§ 1º  O processo de classificação interna da abordagem RBA deve permitir a 
segregação das exposições em, no mínimo, onze Níveis de Qualidade Creditícia de Longo Prazo 
(NQL) e três Níveis de Qualidade Creditícia de Curto Prazo (NQC). 

§ 2º  A classificação interna no âmbito da abordagem RBA deve ser comparada 
com classificações externas, quando estas existirem, tendo em vista a identificação de eventuais 
discrepâncias. 

Art. 128.  No âmbito da abordagem RBA, deve ser aplicado fator Ki a cada 
exposição de securitização, considerando os seguintes aspectos: 

I - classificação interna do risco da exposição de securitização, atribuída conforme 
o art. 127, § 1º; 

II - prazo da exposição; 

III - grau relativo de senioridade entre exposições classificadas no mesmo NQC 
ou NQL; e 

IV - nível de granularidade do conjunto de ativos subjacentes. 

§ 1º Para fins da determinação do fator Ki a ser aplicado às exposições de 
securitização, deve ser utilizado o valor estabelecido para o fator Ki*: 

I - no anexo V, para exposições classificadas como de longo prazo; e 

II - no anexo VI, para exposições classificadas como de curto prazo. 

§ 2º  O grau de senioridade da exposição, mencionado no inciso III do caput, 
deve ser utilizado para obter os valores do fator Ki* aplicáveis a diferentes classes de 
subordinação que apresentem valores idênticos para NQL ou NQC. 

§ 3º  O nível de granularidade mencionado no inciso IV do caput é determinado 
com base no número efetivo de ativos subjacentes (N), conforme definido no art. 133, da 
seguinte forma: 
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I - se N é maior ou igual a 6 (seis) a exposição é considerada granular; 

II - se N é menor do que 6 (seis), a exposição é considerada não granular. 

§ 4º  Nos casos de classificação interna de longo prazo da abordagem RBA 
inferior ao nível NQL11 e de classificação interna de curto prazo da abordagem RBA inferior ao 
nível NQC3, deve ser aplicado à exposição de securitização o fator de ponderação de risco igual 
a 1.250% (mil duzentos e cinquenta por cento), independentemente da senioridade da classe e da 
granularidade do conjunto de ativos subjacentes. 

Seção III 
Da Abordagem da Fórmula do Supervisor (SF) 

Art. 129.  A abordagem SF aplica-se às exposições de securitização em que a 
instituição não é capaz de considerar os impactos da estrutura de subordinação e de outras 
características do processo de securitização para fins de classificação do risco de crédito. 

Art. 130.  O valor da parcela RWACIRB calculado para uma classe de título de 
securitização mediante a utilização da abordagem SF é dado pela multiplicação do valor total dos 
ativos subjacentes securitizados pelo maior entre os seguintes valores: 

I - 0,07 x T; ou 

II - 1/F{S[L + T] - S[L]}, em que: 

a) T = amplitude da exposição; e 

b) L = nível de reforço de crédito. 

§ 1º  A função S[.] mencionada no inciso II do caput é definida por: 

 

                                                                                                                                                          , 

 em que: 

I - KIRB = fator de ponderação de risco para exposição de securitização, apurado 
por meio da abordagem SF; 

II- ω = 20; 

III - d = 1 - (1 - h) x (1 - Beta[KIRB; a,b]); onde Beta [KIRB; a,b] é a distribuição de 
probabilidade acumulada Beta de parâmetros "a" e "b", definidos nas alíneas "d" e "e" do inciso 
IV, avaliada na variável KIRB; e 

IV - K[L] = (1 - h) x ((1 - Beta[L; a,b]) x L + Beta[L; a + 1,b] x c), em que: 

a) h=((1-KIRB)/LGD(SEC))
N  

b) N = número efetivo de ativos subjacentes da exposição de securitização; 
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c) Beta [L; a, b] = Distribuição de probabilidade acumulada Beta de parâmetros 
"a" e "b" avaliada na variável L; 

d) a = g x c; 
 

e) b = g x (1 - c); 
 

f) c = KIRB/(1-h); 
 

g)                -1; 
 

h)                                                   ; 
 
 

i)                                                                              ; 
 

j) τ = 1.000; e 

k) LGD(SEC) = parâmetro LGD aplicável a exposições de securitização. 

§ 2º  A amplitude da exposição de securitização (T) corresponde à razão entre o 
valor nominal da classe dos títulos de securitização detida e o valor nocional dos ativos 
subjacentes. 

§ 3º  Para exposições de securitização cujos ativos subjacentes são exposições de 
varejo, é facultada a atribuição do valor 0 (zero) para os parâmetros "h" e "v", mencionados nas 
alíneas "a" e "i" do inciso IV do § 1º deste artigo. 

§ 4º  A utilização da faculdade de que trata o § 3º é condicionada à autorização do 
Desup. 

Art. 131.  O valor do fator KIRB mencionado no art. 130 deve corresponder ao 
resultado da seguinte fórmula: 

KIRB = (F x RWA(SEC) + EL(SEC)) / V(SEC) , em que: 

I - RWA(SEC) = valor da parcela RWACIRB relativo aos ativos subjacentes; 

II - EL(SEC) =  montante de perda esperada relativa aos ativos subjacentes; e 

III - V(SEC) = valor total dos ativos subjacentes. 

§ 1º  A apuração do valor de V(SEC) deve incluir o valor do parâmetro EAD 
associado aos compromissos de crédito não sacados. 

§ 2º  Os valores de RWA(SEC) e EL(SEC) devem corresponder aos respectivos 
valores para RWACIRB e EL relativos aos ativos subjacentes, obtidos mediante a mesma 
abordagem IRB utilizada e considerando os efeitos de eventual instrumento de mitigação do 
risco de crédito empregado. 

 g=
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§ 3º  Para securitização estruturada mediante a utilização de sociedade de 
propósito específico (SPE), os ativos subjacentes devem incluir os recursos eventualmente 
segregados pela SPE em fundo de reserva. 

§ 4º  Nos casos em que a instituição constitui provisão relativa à exposição de 
securitização ou há desconto não reembolsável sobre o preço de compra de um ativo subjacente, 
o valor do fator V(SEC) deve ser igual ao montante bruto do ativo, desconsiderando a provisão ou 
o desconto. 

Art. 132.  O nível de reforço de crédito (L) mencionado no art. 130 corresponde à 
razão entre o montante de todas as classes subordinadas à classe da exposição detida e o valor 
total dos ativos subjacentes à exposição de securitização. 

§ 1º  Na apuração do valor de L, devem ser desconsiderados os efeitos de 
quaisquer reforços de crédito e de fundos de reserva capitalizados por meio de recebíveis futuros 
dos ativos subjacentes que não apresentem saldo. 

§ 2º  Na apuração do valor de L, é facultada a inclusão do saldo de fundo de 
reserva composta por fluxos de caixa acumulados dos ativos subjacentes, associada a classe de 
exposição cujo grau de subordinação seja superior ao da classe da exposição detida. 

Art. 133.  O número efetivo de ativos subjacentes (N) da exposição de 
securitização mencionado no art. 130, § 1º, inciso IV, alínea "b", deve corresponder ao resultado 
da seguinte fórmula: 
  
 
                                                      , em que: 
 

EADi = valor do parâmetro EAD relativo a cada ativo subjacente associado ao 
tomador ou grupo homogêneo de risco "i". 

§ 1º  No caso de ressecuritização, o cálculo de N deve considerar os títulos de 
securitização utilizados no processo. 

§ 2º  Na hipótese de o peso do ativo subjacente de maior participação no conjunto 
de ativos (C1) ser conhecido, é facultado considerar o valor de N igual à razão 1/C1. 

Art. 134.  O valor do parâmetro LGD(SEC) mencionado no art. 130, § 1º, inciso IV, 
alínea "k", é calculado por meio da seguinte fórmula: 
  
                                                                   , em que: 
 
 

LGDi = valor médio do parâmetro LGD relativo a todos os ativos subjacentes 
associados ao tomador ou grupo homogêneo de risco i. 

Parágrafo único.  O valor do parâmetro LGD(SEC) deve ser igual a 100% (cem por 
cento) para as exposições de securitização relativas a ressecuritização. 

 

 N = 
∑ EADii �2
∑ EADi2i  
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Art. 135.  Na hipótese de o peso C1 mencionado no art. 133, § 2º, ser inferior ou 
igual a 0,03 (três centésimos), é facultada a utilização dos seguintes valores para os parâmetros 
LGD(SEC) e N: 

I - LGD(SEC) = 50% (cinquenta por cento); e 

II - N = (C1 x Cm + [(Cm – C1)/(m-1)] x max {1-m x C1,0})-1, em que: 

a) m = número de ativos de maior participação no conjunto de ativos subjacentes, 
fixado pela instituição; e 

b) Cm = peso dos "m" maiores ativos no conjunto de ativos subjacentes. 

Parágrafo único.  Na hipótese de apenas C1 ser apurado e seu valor ser inferior ou 
igual a 0,03 (três centésimos), é facultada a utilização dos seguintes valores para LGD(SEC) e N: 

I - LGD(SEC) = 50% (cinquenta por cento); e 

II - N = 1 / C1. 

Art. 136.  Para a abordagem SF, no caso de ativos subjacentes constituídos por 
recebíveis adquiridos, os valores de KIRB associados aos riscos de crédito e de redução devem ser 
apurados separadamente por meio da utilização dos respectivos parâmetros de risco, estimados 
segundo o disposto nos arts. 58 a 62. 

§ 1º  Na hipótese de os riscos de crédito e de redução associados a recebíveis 
adquiridos serem cobertos por garantia agregada em um processo de securitização, incluindo 
reforços de crédito ou de liquidez comuns aos dois riscos, o valor do parâmetro LGD(SEC) deve 
ser apurado por meio da seguinte fórmula: 
  
                                                                             , em que: 
 

I - LGDi = valor médio do parâmetro LGD relativo a todos os ativos subjacentes 
associados ao tomador ou grupo homogêneo de risco i; 

II - Ki= fator de ponderação do risco de crédito associado ao tomador ou grupo 
homogêneo de risco "i'; e 

III - Kdi= fator de ponderação do risco de redução associado ao tomador ou grupo 
homogêneo de risco "i". 

§ 2º  Para fins do disposto no caput e no § 1º, não se aplica o previsto no § 1º do 
art. 115. 

CAPÍTULO VIII 
DA IMPOSSIBILIDADE DE UTILIZAÇÃO DAS ABORDAGENS RBA OU SF  

Art. 137.  Deve ser aplicado fator de ponderação de risco igual a 1.250% (um mil 
duzentos e cinquenta por cento) às exposições de securitização cujos ativos subjacentes estejam 

 

 LGD
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predominantemente sujeitos a abordagens IRB mencionadas no art. 6º, para as quais as 
abordagens RBA ou SF não possam ser utilizadas. 

CAPÍTULO IX 
DA MITIGAÇÃO DO RISCO DE CRÉDITO PARA EXPOSIÇÕES DE SECURITIZAÇÃO 

Art. 138.  O provimento de mitigação do risco de crédito a exposição de 
securitização implica o tratamento da exposição objeto da mitigação como exposição própria, 
para fins da apuração do valor da parcela RWACIRB. 

Parágrafo único.  O disposto no caput não se aplica à contraparte originadora. 

Art. 139.  A utilização das abordagens SF ou RBA implica o tratamento dos 
instrumentos de mitigação do risco de crédito segundo o disposto nos arts. 87 a 108. 

Parágrafo único.  Os efeitos dos instrumentos de mitigação do risco de crédito 
devem ser associados à classe sênior dos títulos de securitização, facultada sua associação a 
classes com maior grau de subordinação quando destinados à proteção relativa às: 

I - primeiras perdas; ou 

II - perdas de cada classe de títulos de securitização de forma proporcional. 

CAPÍTULO X 
DA PARCELA RWACIRB RELATIVA À AMORTIZAÇÃO ANTECIPADA 

Art. 140.  Caso esteja prevista amortização antecipada, segundo o disposto no 
art.115, inciso XIV, o respectivo valor da parcela RWACIRB deve corresponder ao produto dos 
seguintes fatores: 

I - valor da parcela investidora; 

II - FCC apropriado, conforme os §§ 2º e 3º; e 

III - fator KIRB, mencionado no art. 130, § 1º, inciso I. 

§ 1º  Para a apuração do valor do parâmetro EAD relativo às exposições de 
securitização, os valores das exposições correntes, efetivas e contingentes devem ser apurados 
em relação à parcela investidora. 

§ 2º  Para efeito do disposto no caput, os seguintes FCCs devem ser aplicados aos 
ativos subjacentes de caráter rotativo em processos de securitização com amortização antecipada 
controlada: 

I - 90% (noventa por cento), quando os ativos subjacentes consistirem em 
compromissos não associados a créditos de varejo; 

II - 90% (noventa por cento), quando os ativos subjacentes consistirem em 
compromissos não canceláveis incondicionalmente sem aviso prévio associados a créditos de 
varejo; e 
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III - o valor correspondente à razão entre a média de 3 (três) meses do spread de 
securitização e o ponto de acumulação (SS90/PA), quando os ativos subjacentes consistirem em 
compromissos canceláveis incondicionalmente sem aviso prévio associados a créditos de varejo, 
de acordo com os seguintes valores: 

a) 0% (zero por cento), caso a razão SS90/PA seja superior a 133,33% (cento e 
trinta e três inteiros e trinta e três centésimos por cento); 

b) 1% (um por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 133,33% 
(cento e trinta e três inteiros e trinta e três centésimos por cento) e superior a 100% (cem por 
cento); 

c) 2% (dois por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 100% (cem 
por cento) e superior a 75% (setenta e cinco por cento); 

d) 10% (dez por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 75% (setenta 
e cinco por cento) e superior a 50% (cinquenta por cento); 

e) 20% (vinte por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 50% 
(cinquenta por cento) e superior a 25% (vinte e cinco por cento); e 

f) 40% (quarenta por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 25% 
(vinte e cinco por cento). 

§ 3º  Para efeito do disposto no caput, devem ser aplicados os seguintes FCCs aos 
ativos subjacentes de caráter rotativo em processo de securitização com amortização antecipada 
não controlada: 

I - 100% (cem por cento), quando os ativos subjacentes consistirem em 
compromissos não associados a créditos de varejo; 

II - 100% (cem por cento), quando os ativos subjacentes consistirem em 
compromissos não canceláveis incondicionalmente sem aviso prévio associados a créditos de 
varejo; e 

III - o valor correspondente à razão SS90/PA, quando os ativos subjacentes 
consistirem em compromissos canceláveis incondicionalmente sem aviso prévio associados a 
créditos de varejo, de acordo com os seguintes valores: 

a) 0% (zero por cento), caso a razão SS90/PA seja superior a 133,33% (cento e 
trinta e três inteiros e trinta e três centésimos por cento); 

b) 5% (cinco por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 133,33% 
(cento e trinta e três inteiros e trinta e três centésimos por cento) e superior a 100% (cem por 
cento); 

c) 15% (quinze por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 100% 
(cem por cento) e superior a 75% (setenta e cinco por cento); 
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d) 50% (cinquenta por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 75% 
(setenta e cinco por cento) e superior a 50% (cinquenta por cento); e 

e) 100% (cem por cento), caso a razão SS90/PA seja inferior ou igual a 50% 
(cinquenta por cento). 

§ 4º  Na ausência de ponto de acumulação fixado contratualmente, seu valor é 
estabelecido em 4,5 (quatro inteiros e cinco décimos) pontos percentuais superior ao valor do 
spread de securitização que faculta aos investidores dos títulos de securitização o exercício da 
amortização antecipada. 

§ 5º  Para fins do disposto no § 4º, caso o exercício da amortização antecipada não 
esteja diretamente vinculado ao valor do spread de securitização, o valor do ponto de 
acumulação é estabelecido em 4,5% (quatro inteiros e cinco décimos por cento). 

TÍTULO IX 
DO USO DAS ABORDAGENS IRB 

CAPÍTULO I 
DAS BASES DE DADOS 

Art. 141.  A utilização de abordagem IRB implica o armazenamento de dados 
pelos seguintes períodos: 

I - para as exposições classificadas na categoria "varejo", o cálculo das estimativas 
dos valores dos parâmetros PD, LGD e EAD deve considerar, no mínimo, dados relativos aos 5 
(cinco) anos anteriores; 

II - para as exposições classificadas na categoria "participações societárias", o 
cálculo das estimativas dos valores do parâmetro PD empregadas na abordagem PD/LGD devem 
considerar, no mínimo, dados relativos aos 5 (cinco) anos anteriores; e 

III - para as demais exposições: 

a) o cálculo das estimativas dos valores do parâmetro PD deve considerar, no 
mínimo, dados relativos aos 5 (cinco) anos anteriores; e 

b) o cálculo das estimativas dos valores dos parâmetros LGD e EAD deve 
considerar dados relativos, no mínimo, aos 7 (sete) anos anteriores, compreendendo, 
preferencialmente, um ciclo econômico completo. 

Art. 142.  Admite-se a utilização de bases de dados externas e de classificações 
externas de exposições segundo o risco de crédito como fontes complementares de informações 
para cálculo das estimativas dos parâmetros de risco, desde que seja demonstrada a 
compatibilidade dos dados e classificações externas com os fatores de risco aos quais estão 
sujeitas as exposições próprias. 

Art. 143.  É admitida a utilização de modelos desenvolvidos por terceiros como 
parte do processo de classificação interna de exposições segundo o risco de crédito. 
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§ 1º  A utilização de modelos desenvolvidos por terceiros deve atender aos 
mesmos requisitos para validação do uso de sistemas desenvolvidos internamente, observados os 
seguintes requisitos adicionais: 

I - a documentação do nível de integração dos modelos ao processo de 
classificação interna de exposições deve ser satisfatória; e 

II - o grau de compreensão dos modelos, de seus resultados e implicações deve ser 
adequado para sua utilização no sistema de classificação e mensuração de risco. 

§ 2º  O processo de validação de que tratam os arts. 147 a 155 deve comprovar a 
adequação dos modelos desenvolvidos por terceiros à natureza das exposições próprias e à 
metodologia adotada no processo de classificação interna de exposições. 

§ 3º  O desempenho dos modelos desenvolvidos por terceiros e a integridade dos 
dados utilizados no processo de classificação interna de exposições devem ser periodicamente 
revisados. 

Art. 144.  É facultado o uso de dados compartilhados entre instituições 
financeiras. 

Parágrafo único.  Para a utilização da faculdade prevista no caput, deve ser 
demonstrada a adequação entre os dados compartilhados e o sistema interno de classificação 
utilizado. 

CAPÍTULO II 
DA COMPROVAÇÃO DE USO 

Art. 145.  A instituição que utilizar abordagem IRB deve comprovar a utilização 
dessa abordagem de forma contínua, integrada e abrangente, no mínimo nos seguintes processos: 

I - definição dos níveis de risco tolerados; 

II - estabelecimento e alteração de limites; 

III - tomada de decisões relativas à assunção de riscos; 

IV - alterações da estratégia e das políticas para o gerenciamento do risco de 
crédito, de que trata a Resolução nº 3.721, de 2009; 

V - elaboração de relatórios gerenciais; 

VI - realização do Processo Interno de Avaliação da Adequação de Capital 
(Icaap), nos termos da Resolução nº 3.988, de 2011; 

VII - programação e realização de simulações de condições extremas (testes de 
estresse); 

VIII - formação de preços e mensuração da rentabilidade de operações; e 
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IX - concessão e acompanhamento de crédito. 

§ 1º  A comprovação de que trata o caput compreende a identificação, descrição e 
documentação do uso contínuo, integrado e abrangente dos parâmetros de risco associados à 
abordagem IRB utilizada. 

§ 2º  A documentação mencionada no § 1º deve ser mantida atualizada. 

Art. 146.  As práticas e critérios associados ao sistema de classificação devem 
estar alinhados com as diversas áreas da instituição envolvidas no processo de crédito, incluindo 
as áreas de gestão de risco e comercial, considerando: 

I - os critérios utilizados para segmentação das categorias de exposição, bem 
como aqueles utilizados para definição dos níveis de risco e dos grupos homogêneos de risco; 

II - os valores e procedimentos relativos aos processos de recuperação e cobrança; 
e 

III - as técnicas de mensuração e parâmetros utilizados para apuração das perdas 
esperadas. 

Parágrafo único.  A classificação de risco final deve considerar as análises 
executadas nas instâncias de avaliação a que a exposição foi submetida. 

CAPÍTULO III 
DO PROCESSO DE VALIDAÇÃO 

Art. 147.  A utilização de abordagem IRB é condicionada à realização de processo 
de validação dos modelos e sistemas internos de classificação do risco de crédito, tendo em vista 
comprovar sua adequação ao perfil de risco atual, abrangência e consistência. 

§ 1º  A comprovação de que trata o caput compreende a análise crítica dos 
seguintes aspectos, no mínimo: 

I - metodologias, premissas e fundamentos teóricos utilizados nos modelos; 

II - adequação do processo de desenvolvimento dos sistemas internos de 
classificação do risco de crédito, incluindo os modelos adotados, sua fundamentação lógica e as 
variáveis utilizadas; 

III - principais definições adotadas internamente, incluindo os critérios de 
descumprimento e de segmentação da carteira e os parâmetros de risco; 

IV - precisão e adequação dos valores estimados para os parâmetros de risco e 
para as perdas; 

V - segmentação dos portfólios em níveis de risco suficientes para diferenciação 
significativa do risco; 



 

Circular nº 3.648, de 4 de março de 2013 Página 83 de 120 

VI - utilização de todas as informações relevantes para a adequada mensuração do 
risco de crédito; 

VII - identificação dos intervalos históricos que amparam as estimativas dos 
parâmetros de risco; 

VIII - abrangência, consistência, integridade e confiabilidade dos dados de entrada 
dos modelos e sistemas de tecnologia da informação e dos processos de construção da base de 
dados; 

IX - existência de processos que avaliem o impacto potencial no risco de crédito 
oriundo de novos produtos; 

X - adequação dos testes de aderência e dos testes de estresse; 

XI - avaliação da comprovação definida no art. 145 e do atendimento ao disposto 
no art. 146 e sua respectiva documentação; 

XII - adequação dos controles internos dos sistemas à sua complexidade; 

XIII - compatibilidade dos cálculos realizados pelos sistemas de tecnologia da 
informação e da lógica operacional com as premissas e metodologias adotadas; 

XIV - adequação da infraestrutura tecnológica e do funcionamento dos sistemas 
de tecnologia da informação utilizados nos modelos, incluindo testes, homologações e 
certificações; 

XV - integridade, abrangência e consistência da documentação dos modelos 
utilizados; 

XVI - conteúdo e abrangência dos relatórios periódicos de mensuração de risco, 
dos testes de aderência e testes de estresse; 

XVII - adequação do processo de análise crítica e de aprovação de que trata o art. 
157; 

XVIII - adequação do cálculo do capital relativo às exposições submetidas às 
abordagens IRB; e 

XIX - atendimento dos requisitos mencionados nos arts. 141 a 144. 

§ 2º  O processo de validação constitui responsabilidade exclusiva da instituição, 
que deve demonstrar ao Desup a adequação e aderência dos modelos utilizados ao seu perfil de 
risco. 

§ 3º  O processo de validação deve analisar os desvios máximos tolerados entre as 
estimativas dos parâmetros de risco, mencionados no art. 66, e seus valores realizados, 
considerando o momento do ciclo econômico corrente e variações sistemáticas nas taxas de 
descumprimento. 



 

Página 84 de 120 Circular nº 3.648, de 4 de março de 2013 

Art. 148.  O processo de validação deve ser realizado, pelo menos, a cada 3 (três) 
anos e, em especial, sempre que ocorrer qualquer alteração relevante nos sistemas, nos modelos, 
no perfil de risco da instituição ou no valor mensal da parcela RWACIRB da instituição. 

Parágrafo único.  A relevância de alterações mencionadas no caput deve ser 
definida segundo critérios consistentes e passíveis de verificação, adequadamente documentados 
e sujeitos à avaliação do Desup. 

Art. 149.  O processo de validação deve ser independente dos processos de 
desenvolvimento dos sistemas e modelos e de uso dos seus resultados. 

Art. 150.  O processo de validação deve ser conduzido por pessoal tecnicamente 
capacitado e submetido a uma estrutura apropriada de incentivos, tendo em vista assegurar: 

I - análise crítica e efetiva; e 

II - ausência de pressões por parte de agentes externos e internos à instituição que 
possam se beneficiar de resultados específicos decorrentes do processo de validação. 

Art. 151.  O processo de validação deve incluir os sistemas de tecnologia da 
informação adquiridos de terceiros. 

Art. 152.  É facultada a restrição do processo de validação aos aspectos afetados 
por alterações relevantes nos sistemas, modelos ou no perfil de risco da instituição, desde que 
seja elaborada prévia análise crítica dessas alterações e adequado diagnóstico de suas 
consequências na abordagem IRB utilizada. 

§ 1º  O exercício da faculdade de que trata o caput é sujeito à aprovação do 
Desup. 

§ 2º  A não aprovação, pelo Desup, do processo restrito de validação nos termos 
do caput implica a realização de processo de validação que compreenda a análise crítica dos 
aspectos mencionados no art. 147, § 1º. 

Art. 153.  O processo de validação deve considerar o uso de metodologias 
quantitativas de validação alternativas e recorrer a comparações com fontes de dados externas 
apropriadas e atualizadas, cobrindo um período de observação adequado. 

Art. 154.  O processo de validação deve ser adequadamente documentado e seus 
resultados submetidos à diretoria da instituição e ao conselho de administração. 

Parágrafo único.  Mudanças nos métodos de validação e informações utilizados, 
com relação tanto a bases de dados quanto a intervalos de coleta utilizados, devem ser 
claramente documentadas e justificadas. 

Art. 155.  A instituição que utilizar abordagem IRB deve implementar estrutura 
responsável pelo processo de validação. 

Parágrafo único.  A instituição deve designar pessoa responsável pelo processo de 
validação. 
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Art. 156.  Devem ser comunicadas ao Desup as alterações relevantes no perfil de 
risco da instituição que utilizar abordagem IRB, bem como as alterações relevantes descritas no 
art. 148, inclusive no processo de validação, e aquelas que causem impacto significativo no 
cálculo do valor mensal da parcela RWACIRB da instituição. 

Parágrafo único.  O disposto no caput aplica-se também às alterações que 
isoladamente não sejam relevantes, mas que o sejam em conjunto. 

CAPÍTULO IV 
DO PROCESSO DE AVALIAÇÃO CRÍTICA 

Art. 157.  As alterações que não ensejam a realização do processo de validação 
descrito nos arts. 147 a 155 devem ser submetidas a processo de avaliação crítica e aprovação 
previamente definido e documentado. 

CAPÍTULO V 
DA AUDITORIA 

Art. 158.  O sistema interno de classificação de risco deve ser submetido à 
avaliação da auditoria interna com periodicidade mínima anual, abrangendo, pelo menos: 

I - eficácia do processo de validação de que tratam os arts. 147 a 155; 

II - realização de processos de validação nos casos de mudanças relevantes no 
modelo ou no perfil de risco da instituição, conforme o art. 148; 

III - organização da estrutura de gerenciamento do risco de crédito; 

IV - utilização dos sistemas e modelos de forma contínua, integrada e abrangente 
na concessão e acompanhamento de crédito; 

V - inserção dos testes de estresse na gestão de risco; 

VI - integridade dos testes de aderência e sua utilização efetiva na verificação do 
desempenho e no aprimoramento dos sistemas e modelos; 

VII - observância das políticas e estratégias de gerenciamento de risco, incluindo 
o cumprimento dos limites e procedimentos relacionados; 

VIII - suficiência e qualificação técnica dos profissionais das áreas de negócio, 
operacionais, de gerenciamento de risco, de tecnologia da informação, bem como de quaisquer 
outras envolvidas no desenvolvimento, validação e utilização dos sistemas e modelos; 

IX - integridade e adequação dos sistemas de informações gerenciais; 

X - envolvimento da diretoria da instituição no processo de gestão do risco de 
crédito; 

XI - tempestividade e qualidade das informações prestadas ao conselho de 
administração; 
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XII - processos para obtenção das estimativas dos valores dos parâmetros PD, 
LGD e EAD e sua adequação ao perfil de risco da instituição; 

XIII - grau de aderência aos requisitos estabelecidos nesta Circular; e 

XIV - adequação do processo de avaliação crítica e aprovação mencionado no art. 
157. 

§ 1º  O processo de avaliação pela auditoria interna deve ser conduzido por 
pessoal tecnicamente capacitado, de forma independente. 

§ 2º  O disposto nos incisos I, II e VIII do caput deve ser realizado de forma 
independente do processo de validação de que tratam os arts. 147 a 155. 

§ 3º  A atividade de avaliação pela auditoria interna deve ser documentada. 

TÍTULO X 
DA INSCRIÇÃO 

CAPÍTULO I 
DOS REQUISITOS 

Art. 159.  No momento da solicitação da autorização de que trata o art. 2º, a 
instituição deve estar utilizando, pelo período mínimo de 1 (um) ano, sistemas internos de 
classificação do risco de crédito e estimação de parâmetros alinhados com os requerimentos 
mínimos para utilização das abordagens IRB, observado o disposto no art. 12, inciso III, 
abrangendo, no mínimo, 60% (sessenta por cento) das exposições do escopo de aplicação 
ponderadas pelos respectivos FPRs estabelecidos na Circular nº 3.644, de 2013. 

§ 1º  No período de uso prévio de que trata o caput, a abordagem IRB está sujeita 
ao disposto no art. 145. 

§ 2º  As abordagens IRB devem ser adotadas para, no mínimo, 90% (noventa por 
cento) das exposições do escopo de aplicação ponderadas pelos respectivos FPRs estabelecidos 
na Circular nº 3.644, de 2013, no prazo máximo de 5 (cinco) anos, a partir da solicitação de que 
trata o caput, mediante um plano de implementação progressiva. 

§ 3º  Para as exposições classificadas nas categorias "atacado", "entidades 
soberanas" e "instituições financeiras", o emprego da abordagem IRB avançada não é 
condicionado ao emprego prévio da abordagem IRB básica. 

§ 4º  A autorização para utilização da abordagem IRB avançada é condicionada à 
comprovação de abrangência de, no mínimo, 50% (cinquenta por cento) do total das exposições 
classificadas nas categorias "atacado", "entidades soberanas" e "instituições financeiras", 
ponderadas pelos respectivos FPRs estabelecidos na Circular nº 3.644, de 2013. 

§ 5º  Ao longo da implementação progressiva conduzida segundo o plano 
mencionado no § 2º, exposições classificadas em categoria para a qual for inicialmente 
autorizado o emprego da abordagem IRB básica poderão migrar para a abordagem IRB 
avançada, mediante prévia autorização do Desup, observado o disposto no § 4º. 
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Art. 160.  A inclusão de produtos financeiros na utilização de abordagens IRB 
deve ser comunicada ao Desup, observados critérios de relevância. 

Art. 161.  Excepcionalmente, para as solicitações de autorização para utilização de 
abordagens IRB apresentadas até 31 de dezembro de 2013, os períodos mínimos de cobertura 
dos dados serão os seguintes: 

I - para as exposições classificadas na categoria "varejo", as estimativas dos 
parâmetros PD, LGD e EAD devem considerar dados relativos aos 3 (três) anos anteriores; 

II - para as exposições classificadas nas categorias "atacado", "instituições 
financeiras", "entidades soberanas" e "participações societárias", as estimativas do parâmetro PD 
devem considerar dados relativos aos 3 (três) anos anteriores; e 

III - para as exposições classificadas nas categorias "atacado", "instituições 
financeiras" e "entidades soberanas", as estimativas dos parâmetros LGD e EAD devem 
considerar dados relativos aos 5 (cinco) anos anteriores. 

Parágrafo único.  Os períodos mínimos estabelecidos nos incisos I, II e III serão 
acrescidos de 1 (um) ano para solicitações de autorização para utilização de abordagens IRB 
apresentadas entre 1º de janeiro de 2014 e 31 de dezembro de 2014. 

CAPÍTULO II 
DA SOLICITAÇÃO DE AUTORIZAÇÃO 

Art. 162.  As instituições candidatas à utilização de abordagens IRB devem 
solicitar a respectiva autorização por meio de requerimento assinado pelo diretor-presidente da 
instituição e pelo diretor indicado na forma do art. 12 da Resolução nº 3.721, de 2009. 

§ 1º  A solicitação de que trata o caput deve discriminar explicitamente: 

I - as categorias, subcategorias, unidades de negócios e as respectivas abordagens 
IRB para as quais são solicitadas autorizações; e 

II - os portfólios e seus respectivos sistemas de classificação para os quais são 
solicitadas autorizações. 

§ 2º  Ao longo do plano de implementação progressiva previsto no art. 159, § 2º, a 
extensão da abordagem IRB utilizada para novos sistemas ou a migração da abordagem IRB 
básica para a avançada, previstas ou não no referido plano, sujeitam-se à comprovação de 
utilização de forma contínua, integrada e abrangente estabelecida no art. 145 e à autorização pelo 
Desup. 

§ 3º  A solicitação de que trata o caput deve ser acompanhada da seguinte 
documentação: 

I - declarações atestando: 

a) ciência de que, uma vez autorizado o uso de abordagens IRB para determinadas 
exposições, não mais poderá ser utilizada a metodologia estabelecida na Circular nº 3.644, de 
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2013, para cálculo do valor da parcela do montante RWA relativo a essas exposições, exceto 
mediante prévia autorização do Desup; 

b) atendimento dos requisitos mínimos estabelecidos nesta Circular e ciência de 
que o eventual não atendimento pleno de aspectos pontuais não compromete a consistência no 
uso das abordagens IRB e na gestão do risco de crédito; 

c) utilização prévia, pelo prazo mínimo de 1 (um) ano, da abordagem IRB 
especificada para classificação de risco e estimação de parâmetros de risco, segundo o disposto 
no art. 159 para, no mínimo, 60% (sessenta por cento) das exposições do escopo de aplicação 
ponderadas pelos respectivos FPRs; e 

d) veracidade e integridade das informações enviadas; 

II - plano de implementação progressiva, para os 5 (cinco) anos subsequentes, das 
abordagens IRB para 90% (noventa por cento) das exposições pertencentes ao escopo de 
aplicação ponderadas pelos respectivos FPRs, contendo cronograma, providências e 
responsabilidades para sua efetivação; 

III - relatório elaborado com base no documento "Informações sobre os Sistemas 
Internos de Classificação do Risco de Crédito", a ser divulgado pelo Desup; 

IV - plano de adequação, contendo cronograma, providências e responsabilidades 
para pleno atendimento dos aspectos pontuais mencionados no inciso I, alínea "b"; e 

V - parecer da auditoria interna, contendo as conclusões sobre a avaliação 
estabelecida no art. 158. 

Art. 163.  As solicitações de autorização para uso de abordagem IRB serão 
submetidas a processo de seleção e priorização pelo Desup. 

Parágrafo único.  No processo de seleção e priorização de que trata o caput serão 
levados em consideração os seguintes critérios: 

I - completude e adequação dos documentos mencionados no art. 162, § 3º, aos 
requisitos estabelecidos nesta Circular; 

II - histórico da instituição quanto às avaliações de riscos e controles, à solidez 
econômico-financeira, à transparência no relacionamento, à adequação às normas e ao 
atendimento tempestivo das determinações; 

III - grau de desenvolvimento da estrutura de gerenciamento do risco de crédito, 
da estimação dos parâmetros de risco e dos sistemas internos de classificação do risco de crédito; 

IV - participação relativa do valor da parcela RWACIRB da instituição em relação 
ao montante RWA agregado do SFN; 

V - montante dos ativos da instituição; e 

VI - data da solicitação da autorização. 



 

Circular nº 3.648, de 4 de março de 2013 Página 89 de 120 

Art. 164.  Durante o processo de análise pelo Desup da solicitação para uso de 
abordagem IRB, a instituição deve: 

I - fornecer tempestivamente qualquer informação adicional; 

II - informar, na forma a ser estabelecida pelo Desup, o valor mensal da parcela 
RWACIRB calculado por meio da abordagem IRB pleiteada; e 

III - viabilizar o acesso a pessoas, documentos e sistemas envolvidos no 
desenvolvimento e utilização da abordagem IRB pleiteada. 

Art. 165.  A utilização de abordagem IRB e a estimação dos valores dos 
parâmetros de risco para o cálculo da parcela RWACIRB deverão ocorrer somente para os 
portfólios expressamente autorizados pelo Desup e após a data estipulada na respectiva 
autorização. 

Art. 166.  As alterações relevantes mencionadas no art. 148, bem como a alteração 
de abordagem cujo uso foi previamente autorizado, estão sujeitas a autorização prévia do Desup. 

CAPÍTULO III 
DO PERÍODO DE PROGRESSÃO 

Art. 167.  Durante o período de progressão, o valor mensal da parcela RWACIRB 

deve corresponder ao resultado da seguinte fórmula: 

RWACIRB = Max [RWA(PRO); S x RWACPAD], em que: 

I - RWA(PRO) = valor mensal da parcela RWACIRB apurado mediante a utilização 
de abordagem IRB, conforme disposto no art. 34; 

II - RWACPAD = valor mensal da parcela RWACPAD apurado segundo o disposto 
na Circular nº 3.644, de 2013, relativo às mesmas exposições para as quais foi apurada a parcela 
RWA(PRO); e 

III - S = fator de progressão. 

§ 1º  O período de progressão tem início na data estipulada segundo o disposto no 
art. 165 e término na data em que o fator de progressão S assumir o valor zero. 

§ 2º  O valor do fator de progressão S é igual a: 

I - 0,90 (noventa centésimos), ao longo do primeiro ano após a data de 
autorização; 

II - 0,80 (oitenta centésimos), ao longo do segundo ano após a data de 
autorização; 

III - 0,70 (setenta centésimos), ao longo do terceiro ano após a data de 
autorização; e 
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IV - 0 (zero), a partir do quarto ano da data de autorização. 

§ 3º  O Desup poderá estender os períodos em que o fator de progressão S assume 
os valores elencados nos do § 2º, incisos I a III, considerados, no mínimo, os seguintes critérios: 

I - consistência e evolução da base de dados utilizada; 

II - atendimento do plano de implementação progressiva; 

III - alinhamento das práticas gerenciais à abordagem IRB utilizada; 

IV - adequação e resultado dos testes de aderência; 

V - consistência dos testes de estresse; e 

VI - adequação da estrutura de controles internos relacionados aos processos de 
crédito. 

TÍTULO XI 
DA DIVULGAÇÃO DE INFORMAÇÕES 

CAPÍTULO I 
DAS INFORMAÇÕES GERAIS 

Art. 168.  Devem ser evidenciadas em relatório de acesso público as seguintes 
informações: 

I - categorias, subcategorias, portfólios e unidades de negócio sujeitas às 
abordagens IRB utilizadas; 

II - níveis de risco relativos aos principais portfólios sujeitos às abordagens IRB; 

III - descrição de estimações internas para outros fins não relacionados à apuração 
do PRE; 

IV - descrição do processo de gerenciamento e reconhecimento de mitigadores do 
risco de crédito; e 

V - mecanismos de controle das abordagens IRB utilizadas, incluindo aspectos 
relativos à independência, atribuições de responsabilidade e procedimentos de revisões dos 
sistemas e modelos. 

Art. 169.  O relatório de que trata o art. 168 deve conter descrição sucinta das 
principais metodologias utilizadas para classificar o risco de crédito das exposições classificadas 
nas categorias "entidades soberanas", "instituições bancárias", "atacado", "participações 
societárias" e "varejo". 

§ 1º  A descrição de que trata o caput deve abranger as subcategorias "SME", 
"financiamentos especializados", da categoria "atacado", os recebíveis financeiros de atacado e 
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as subcategorias "residencial", "crédito rotativo de varejo qualificado" e "demais exposições de 
varejo", da categoria "varejo". 

§ 2º  Para cada uma das categorias e subcategorias mencionadas no § 1º, a 
descrição de que trata o caput deve incluir, no mínimo: 

I - natureza das operações nelas incluídas; 

II - definições, métodos e outras informações relevantes utilizadas na estimação 
de valores e validação dos parâmetros PD, LGD e EAD, conforme a abordagem IRB utilizada; 

III - desvios máximos tolerados, mencionados no art. 147, § 3º; 

IV - valores das exposições contingentes e das estimativas do valor do parâmetro 
EAD, no caso de utilização da abordagem IRB avançada; 

V - valores relativos a perdas ocorridas no período anterior à divulgação, 
incluindo a comparação com a experiência de perdas passadas e a análise dos fatores que 
afetaram as perdas; e 

VI - análise comparativa entre as estimativas dos valores dos parâmetros PD, 
LGD, EAD e do montante de perda esperada EL e os respectivos valores efetivamente 
realizados, considerando um período histórico suficientemente longo. 

Art. 170.  Deve ser definido um número adequado de faixas do parâmetro PD em 
cada categoria e subcategoria mencionada no art. 169, e informado, no mínimo, por cada faixa 
definida do parâmetro PD: 

I - o valor total das exposições, considerando para tal: 

a) o montante dos saldos contábeis das exposições classificadas na categoria 
"participações societárias"; e 

b) a soma do saldo sacado com o total de exposições contingentes; 

II - a média do valor do fator K ponderada pelo valor de cada exposição 
pertencente à faixa; e 

III - o valor percentual médio do parâmetro LGD ponderado pelo valor de cada 
exposição pertencente à faixa, no caso de utilização da abordagem IRB avançada. 

Parágrafo único.  As informações de que trata o art. 169 referentes à categoria 
"varejo" e suas subcategorias devem ser divulgadas com a seguinte segregação: 

I - por grupos homogêneos de risco; ou 

II - por faixas de perdas esperadas definidas em cada subcategoria. 
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Art. 171.  A instituição que também empregue o tratamento estabelecido na 
Circular nº 3.644, de 2013, deve divulgar adicionalmente descrição dos portfólios em cada 
categoria ou subcategoria de exposição que estão sujeitos às seguintes abordagens: 

I - tratamento estabelecido na Circular nº 3.644, de 2013; 

II - abordagem IRB básica; e 

III - abordagem IRB avançada. 

Art. 172.  Para as exposições classificadas na subcategoria "financiamentos 
especializados" sujeitas aos critérios de ponderação divulgados pelo Banco Central do Brasil ou 
aquelas pertencentes à categoria "participações societárias" sujeitas à abordagem simplificada, 
deve ser divulgado o valor total relativo: 

I - às exposições que recebem ponderação de 300% (trezentos por cento), 
definidas no art. 50; 

II -  às exposições que recebem ponderação de 400% (quatrocentos por cento) 
definidas no art. 50; e 

III- a cada ponderação associada às categorias definidas no art. 40, §§ 2º e 3º. 

CAPÍTULO II 
DAS INFORMAÇÕES SOBRE MITIGADORES DO RISCO DE CRÉDITO 

Art. 173.  O relatório de que trata o art. 168 deve conter as seguintes informações 
qualitativas sobre os instrumentos de mitigação do risco de crédito associados a exposições 
sujeitas a abordagens IRB: 

I - descrição das políticas e do grau de uso, tanto para exposições contingentes 
como para exposições efetivas, na hipótese de emprego de acordos de compensação e liquidação 
de obrigações; e 

II - descrição dos principais tipos de colateral utilizados. 

Art. 174.  Para cada uma das categorias e subcategorias sujeitas a abordagem IRB, 
as seguintes informações quantitativas deverão ser disponibilizadas: 

I - valor total líquido dos efeitos dos acordos de compensação após a aplicação 
dos fatores de ajuste padronizados das exposições associadas a colaterais financeiros e a outros 
colaterais; e 

II - valor total líquido dos efeitos dos acordos de compensação das exposições 
cobertas por garantias fidejussórias ou derivativos de crédito. 

Parágrafo único.  As exposições sujeitas às abordagens IRB não estão sujeitas ao 
disposto no art. 7º, inciso II, da Circular nº 3.477, de 2009. 

CAPÍTULO III 
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DAS INFORMAÇÕES SOBRE RISCO DE CRÉDITO DE CONTRAPARTE 

Art. 175.  O relatório de que trata o art. 168 deve descrever as políticas de 
identificação, tratamento e gestão de capital, conforme dispõe a Resolução nº 3.988, de 2011, 
para as operações sujeitas ao risco de crédito de contraparte, no caso de existência de correlação 
positiva entre: 

I - a probabilidade de descumprimento da contraparte e variações de mercado; e 

II - a probabilidade de descumprimento de uma contraparte e o valor da exposição 
a essa mesma contraparte, devido às características próprias da operação. 

CAPÍTULO IV 
DAS INFORMAÇÕES ADICIONAIS 

Art. 176.  A instituição deve divulgar informações adicionais que julgue 
relevantes, de forma a assegurar: 

I - apropriada transparência da gestão e mensuração do risco de crédito; 

II - adequação do PR aos riscos incorridos; e 

III - adequação da abordagem IRB utilizada ao perfil atual do risco de crédito. 

§ 1º  As informações relativas à abordagem IRB utilizada devem incluir qualquer 
alteração relevante envolvendo aspectos quantitativos desde a última divulgação. 

§ 2º  O Desup poderá determinar a divulgação de informações adicionais às 
previstas nesta Circular em relação à abordagem IRB utilizada. 

CAPÍTULO V 
DA PERIODICIDADE DAS INFORMAÇÕES 

Art. 177.  As informações de natureza qualitativa de que tratam os arts. 168 a 176 
devem ser atualizadas com periodicidade mínima anual. 

Parágrafo único.  As informações de natureza qualitativa relativas a alteração 
relevante na abordagem IRB utilizada devem ser divulgadas até 90 (noventa) dias depois da 
autorização para sua utilização. 

Art. 178.  As informações de natureza quantitativa de que tratam os arts. 168 a 
176 devem ser atualizadas com periodicidade trimestral, relativamente às datas-base de 31 de 
março, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de dezembro. 

Parágrafo único.  A atualização das informações deve ocorrer no prazo máximo de 
60 (sessenta) dias a partir das datas-base de 31 de março, 30 de junho e 30 de setembro, e de 90 
(noventa) dias a partir da data-base de 31 de dezembro. 
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Art. 179.  As informações de que tratam os arts. 168 a 172 devem estar 
disponíveis em um único local, de acesso público e de fácil localização, preferencialmente no 
sítio da instituição na internet. 

§ 1º  A disponibilidade de que trata o caput aplica-se às informações relativas ao 
ano corrente e, no mínimo, aos 5 (cinco) últimos anos. 

§ 2º  As informações relativas aos 5 (cinco) últimos anos devem ser 
acompanhadas de avaliação comparativa e de explicação para as variações relevantes ocorridas. 

§ 3º  As informações devem estar disponíveis juntamente com as relativas à 
estrutura de gestão de risco, de acordo com o disposto nas Resoluções ns. 3.380, de 29 de junho 
de 2006, 3.464, de 26 de junho de 2007, e 3.721, de 2009. 

§ 4º  A informação sobre o local em que estiverem disponíveis as informações de 
que trata o caput deve ser publicada em conjunto com as demonstrações contábeis. 

Art. 180.  Após a autorização de que trata o art. 2º, as informações de que tratam 
os arts. 168 a 176 devem estar disponíveis juntamente com aquelas previstas na Circular nº 
3.477, de 2009. 

CAPÍTULO VI 
DAS DISPOSIÇÕES FINAIS 

Art. 181.  O diretor indicado nos termos do art. 12 da Resolução nº 3.721, de 
2009, é responsável pelas informações de que trata o art. 168. 

Art. 182.  Esta Circular entra em vigor em 1º de outubro de 2013. 

Art. 183.  Fica revogada, a partir de 1º de outubro de 2013, a Circular nº 3.581, de 
8 de março de 2012. 

Luiz Awazu Pereira da Silva Anthero de Moraes Meirelles 
Diretor de Regulação do Sistema Financeiro Diretor de Fiscalização 
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ANEXO I À CIRCULAR Nº 3.648, DE 4 DE MARÇO DE 2013 

Critérios de classificação de risco de financiamentos especializados do tipo "financiamento de 
projeto" 

Aspecto I - Solidez financeira do projeto 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Condições de 
mercado. 

A demanda é for-
te e crescente. O 
projeto tem pou-
cos competidores 
ou apresenta van-
tagem compara-
tiva substancial e 
durável em rela-
ção a itens como 
localização, custo 
ou tecnologia. 

A demanda é forte 
e estável. O proje-
to tem poucos 
competidores ou 
apresenta vanta-
gem comparativa 
ocasional em re-
lação a itens como 
localização, custo 
ou tecnologia. 

A demanda é ade-
quada e estável. O 
projeto não apre-
senta vantagem 
comparativa em 
relação a itens 
como localização, 
custo ou tecnolo-
gia. 

A demanda é 
fraca e decres-
cente. O proje-
to apresenta 
desvantagem 
comparativa 
em relação a 
itens como lo-
calização, cus-
to ou tecnolo-
gia. 

Indicadores fi-
nanceiros (co-
bertura do ser-
viço da dívida, 
cobertura da ex-
tensão do em-
préstimo, co-
bertura da 
extensão do 
projeto, razão 
entre dívida e 
valor do proje-
to). 

Os indicadores 
financeiros são 
sólidos, conside-
rando o nível de 
risco do projeto, 
As premissas e-
conômicas são 
muito robustas. 

Os indicadores fi-
nanceiros variam 
entre sólidos e 
bons, consideran-
do o nível de risco 
do projeto. As 
premissas econô-
micas são robus-
tas. 

Os indicadores fi-
nanceiros são me-
dianos, conside-
rando o nível de 
risco do projeto. 

Os indicadores 
financeiros 
são frágeis, 
considerando 
o nível de ris-
co do projeto. 

Análise de es-
tresse. 

O projeto tem 
condições de 
honrar suas obri-
gações financei-
ras, mesmo dian-
te de persistente 
e severo cenário 
de estresse eco-
nômico ou seto-
rial. 

O projeto tem 
condições de hon-
rar suas obriga-
ções financeiras 
diante de cenário 
normal de estresse 
econômico ou se-
torial.  

A possibilidade 
de seu descum-
primento está as-

O projeto é vulne-
rável a cenário de 
estresse usual ao 
longo de um ciclo 
econômico. 

A possibilidade 
de seu descum-
primento está as-
sociada a condi-
ções adversas 

O projeto tem 
elevada pro-
babilidade de 
entrar em des-
cumprimento, 
caso as condi-
ções econômi-
cas ou setori-
ais não 
melhorem ra-
pidamente. 
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sociada à ocor-
rência de condi-
ções econômicas 
severamente ad-
versas. 

usuais. 

 

Aspecto II - Estrutura financeira do projeto 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Duração (dura-
tion) do crédito 
comparada à 
duração do pro-
jeto. 

A vida útil do 
projeto excede 
bastante a dura-
ção do seu finan-
ciamento. 

A vida útil do 
projeto excede a 
duração do seu 
financiamento. 

A vida útil do 
projeto excede a 
duração do seu 
financiamento. 

A vida útil do 
projeto pode 
não exceder a 
duração do seu 
financiamento. 

Forma de amor-
tizações. 

A dívida é conti-
nuamente amorti-
zada. 

A dívida é conti-
nuamente amorti-
zada. 

Grande parte da 
dívida é amorti-
zada continua-
mente e pequena 
parte é amortiza-
da somente no 
vencimento. 

Pequena parte 
da dívida é 
amortizada 
continuamente 
e grande parte 
é amortizada 
somente no 
vencimento. 

 

Aspecto III - Ambiente político e legal 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Risco político, 
incluindo o risco 
de transferência, 
considerando o 
plano de negó-
cios e os mitiga-
dores. 

A exposição ao 
risco é muito bai-
xa.  

Há instrumentos 
mitigadores muito 
eficazes, caso ne-
cessário. 

A exposição ao 
risco é baixa.  

Há instrumentos 
mitigadores satis-
fatórios, caso ne-
cessário. 

A exposição ao 
risco é moderada.  

Há alguns instru-
mentos mitigado-
res de eficácia 
moderada. 

A exposição 
ao risco é al-
ta.  

Os instru-
mentos de 
mitigação 
são fracos 
ou inexisten-
tes. 

Risco de força A exposição ao A exposição ao A proteção é con- Os riscos 
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maior (guerra, 
convulsões soci-
ais, etc.). 

risco é muito bai-
xa. 

risco é baixa. siderada padrão. são signifi-
cativos e não 
totalmente 
mitigados. 

Apoio governa-
mental e impor-
tância do projeto 
para o país no 
longo prazo. 

O projeto tem im-
portância estraté-
gica para o país 
(preferentemente 
voltado à exporta-
ção). 

Há forte apoio go-
vernamental. 

O projeto é im-
portante para o 
país. 

Há bom apoio go-
vernamental. 

O projeto não é 
estratégico, mas 
traz benefícios in-
questionáveis para 
o país. 

O apoio gover-
namental pode 
não ser explícito. 

O projeto 
não é essen-
cial para o 
país. 

Há pouco ou 
nenhum a-
poio gover-
namental. 

Estabilidade le-
gal e regulatória 
(risco de mu-
danças na lei). 

O ambiente regu-
latório é favorável 
e estável no longo 
prazo. 

O ambiente regu-
latório é favorável 
e estável no mé-
dio prazo. 

Mudanças regula-
tórias podem ser 
previstas com ra-
zoável grau de 
certeza. 

Questões re-
gulatórias 
atuais ou fu-
turas podem 
afetar o pro-
jeto. 

Obtenção do a-
poio necessário 
e da aprovação 
de leis locais de 
interesse do pro-
jeto. 

Há plena certeza 
quanto à obtenção 
de apoio e da a-
provação de leis 
locais. 

Há certeza limita-
da quanto à ob-
tenção de apoio e 
à aprovação de 
leis locais. 

Há certeza limita-
da quanto à ob-
tenção de apoio e 
à aprovação de 
leis locais. 

Há amplas 
dúvidas 
quanto à ob-
tenção de 
apoio e à a-
provação de 
leis locais. 

Grau de amparo 
legal dos contra-
tos, garantias e 
títulos. 

Os contratos, ga-
rantias e títulos 
têm amplo amparo 
legal. 

Os contratos, ga-
rantias e títulos 
têm amplo ampa-
ro legal. 

Contratos, garan-
tias e títulos têm 
amparo legal, 
mesmo existindo 
certos elementos 
não essenciais. 

Há elemen-
tos essenci-
ais que ge-
ram 
incerteza 
quanto ao 
amparo legal 
de contratos, 
garantias e 
títulos. 

 

Aspecto IV - Características das transações 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 
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Risco de de-
sign e tecnolo-
gia. 

O design e a tec-
nologia do projeto 
têm ampla aprova-
ção. 

O design e a tec-
nologia do projeto 
têm ampla aprova-
ção. 

O design e a 
tecnologia do 
projeto são a-
provados. Os 
problemas inici-
ais são mitigados 
por suporte téc-
nico robusto. 

O design e a 
tecnologia não 
foram testa-
dos. Há pro-
blemas relati-
vos à 
tecnologia ou 
o design é 
complexo. 

Autorizações e 
alvarás. 

Todas as autoriza-
ções ou alvarás fo-
ram obtidos. 

Algumas autoriza-
ções ou alvarás es-
tão pendentes, mas 
sua obtenção é 
provável. 

Algumas autori-
zações ou alva-
rás estão pen-
dentes, mas o 
processo de ob-
tenção é bem es-
tabelecido e ro-
tineiro. 

Faltam algu-
mas autoriza-
ções ou alva-
rás essenciais 
para o funcio-
namento do 
projeto e sua 
obtenção não 
é rotineira.  

Poderão ser 
impostas con-
dições adicio-
nais. 

Tipo do con-
trato de cons-
trução. 

O contrato é de 
empreitada única, 
com preços fixos e 
data de entrega fi-
xa. Todas as com-
pras de materiais 
são de responsabi-
lidade do emprei-
teiro. 

O contrato é de 
empreitada única, 
com preços fixos e 
data de entrega fi-
xa. Todas as com-
pras de materiais 
são de responsabi-
lidade do emprei-
teiro. 

O contrato é de 
uma ou mais 
empreitadas, 
com preços fixos 
e data de entrega 
fixa. Compras de 
materiais podem 
não ser de res-
ponsabilidade do 
empreiteiro. 

Os preços são 
livre ou parci-
almente fixa-
dos. Há inter-
relação entres 
os diversos 
prestadores de 
serviço. 

Garantias de 
término da o-
bra. 

A solidez financei-
ra do projeto su-
porta custos eleva-
dos de liquidação 
por não cumpri-
mento da obra. 

A garantia do tér-
mino da obra é só-
lida e prestada por 
patrocinador com 
excelente histórico 

A solidez financei-
ra do projeto su-
porta custos signi-
ficativos de 
liquidação por não 
cumprimento da 
obra. 

A garantia de tér-
mino da obra é 
prestada por patro-
cinadores com 
bom histórico de 

A solidez finan-
ceira do projeto 
suporta adequa-
damente os cus-
tos de liquidação 
por não cumpri-
mento da obra. 

A garantia de 
término da obra 
é prestada por 
patrocinadores 
com bom histó-

A solidez fi-
nanceira do 
projeto não 
suporta ade-
quadamente 
os custos de 
liquidação por 
não cumpri-
mento da o-
bra. 

A garantia de 
término da o-
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de crédito. crédito. rico de crédito. bra é prestada 
por patrocina-
dores com his-
tórico de cré-
dito 
deficiente. 

Experiência 
anterior e ca-
pacidade fi-
nanceira do 
empreiteiro na 
execução de 
projetos simi-
lares. 

O empreiteiro tem 
experiência anteri-
or e capacidade fi-
nanceira compro-
vadas. 

O empreiteiro tem 
experiência anteri-
or e capacidade fi-
nanceira compro-
vadas. 

Há limitação na 
experiência ante-
rior ou capaci-
dade financeira 
do empreiteiro. 

Não há evi-
dência da ex-
periência an-
terior ou da 
capacidade fi-
nanceira do 
empreiteiro. 

Alcance e na-
tureza dos con-
tratos de Ope-
ração e 
Manutenção 
(O&M). 

Há contrato de 
longo prazo bem 
estruturado para 
O&M, preferenci-
almente contem-
plando incentivos 
de desempenho. 

Há contas de re-
serva para O&M. 

Há contrato de 
longo prazo para 
O&M. 

Há contas de re-
serva para O&M. 

Há contrato com 
prazo limitado 
para O&M. 

Há conta de re-
serva para 
O&M. 

Não há con-
trato para 
O&M. 

Há risco de os 
altos custos 
operacionais 
excederem a 
cobertura dos 
mitigadores. 

Capacidade 
técnica, histó-
rico e capaci-
dade financeira 
do operador do 
projeto 

Muito forte. 

Há total compro-
misso de assistên-
cia técnica dos pa-
trocinadores. 

Forte. 

Há compromisso 
limitado de assis-
tência técnica dos 
operadores 

Razoável. 

Não há registro 
da capacidade 
dos operadores 
para assistência 
técnica. 

Limitada ou 
fraca. 

O operador 
depende das 
autoridades 
locais. 

Contrato de 
compra garan-
tida com preço 
fixo ou cláusu-
la de "consu-
mo ou paga-
mento". 

 

O comprador con-
tratual tem exce-
lente histórico de 
crédito. 

As cláusulas de 
cancelamento con-
tratual são muito 
bem definidas e o 
prazo do contrato 
excede com folga 
o de vencimento 
da dívida. 

O comprador con-
tratual tem bom 
histórico de crédi-
to. 

As cláusulas de 
cancelamento con-
tratual são muito 
bem definidas e o 
prazo do contrato 
excede o de ven-
cimento da dívida. 

O comprador 
contratual tem 
histórico de cré-
dito razoável. 

As cláusulas de 
cancelamento 
contratual são 
usuais e o prazo 
do contrato igua-
la o de venci-
mento da dívida. 

O comprador 
contratual tem 
histórico de 
crédito defici-
ente. 

As cláusulas 
de cancela-
mento contra-
tual são fracas 
e o prazo do 
contrato é 
menor do que 
o de venci-
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mento da dí-
vida. 

Contrato de 
compra garan-
tida sem preço 
fixo ou sem 
cláusula de 
"consumo ou 
pagamento". 

O projeto produz 
serviços essenciais 
ou commodity 
largamente vendi-
da em escala mun-
dial.  

A produção é 
prontamente ab-
sorvível aos preços 
projetados, mesmo 
com taxas de cres-
cimento do merca-
do abaixo das his-
tóricas. 

O projeto produz 
serviços essenciais 
ou commodity 
largamente vendi-
da em escala regi-
onal.  

A produção é regi-
onalmente absor-
vível aos preços 
projetados, dadas 
as taxas históricas 
de crescimento do 
mercado. 

A commodity é 
vendida em um 
mercado limita-
do, que pode ab-
sorver a produ-
ção somente a 
preços abaixo do 
projetado. 

A produção 
estimada é 
demandada 
por apenas um 
comprador ou 
poucos com-
pradores, ou 
não é costu-
meiramente 
vendida em 
mercados or-
ganizados. 

Preço, volume 
e risco de 
transporte de 
insumos bási-
cos. 

Histórico e ca-
pacidade fi-
nanceira do 
fornecedor. 

O contrato de for-
necimento é de 
longo prazo e o 
fornecedor tem ex-
celente capacidade 
financeira. 

O contrato de for-
necimento é de 
longo prazo e o 
fornecedor tem boa 
capacidade finan-
ceira. 

O contrato de 
fornecimento é 
de longo prazo e 
o fornecedor tem 
boa capacidade 
financeira, em-
bora com algum 
risco de variação 
do preço. 

O contrato de 
fornecimento 
é de curto 
prazo ou o 
contrato de 
fornecimento 
é de longo 
prazo, mas 
com fornece-
dor de baixa 
capacidade fi-
nanceira.  

Há alto risco 
de variação do 
preço. 

Risco de in-
sumos. 

Há reservas de in-
sumo independen-
temente auditadas, 
confirmadas e ope-
radas, excedendo 
amplamente o pra-
zo de vencimento 
do projeto. 

Há reservas de in-
sumo independen-
temente auditadas, 
confirmadas e ope-
radas, excedendo o 
tempo de vida do 
projeto. 

As reservas de 
insumos com-
provadas são su-
ficientes até o 
vencimento da 
dívida. 

O projeto de-
pende, em al-
gum grau, de 
reservas de in-
sumos não 
comprovadas 
ou não explo-
radas. 

 

Aspecto V - Solidez da empresa líder do projeto 
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Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Histórico e ca-
pacidade finan-
ceira ou reputa-
ção do 
patrocinador do 
projeto. 

O patrocinador 
do projeto tem 
excelente históri-
co e elevada soli-
dez financeira. 

O patrocinador 
do projeto tem 
bom histórico e 
boa solidez fi-
nanceira. 

O patrocinador 
do projeto tem 
histórico adequa-
do e boa solidez 
financeira. 

O patrocinador 
do projeto é 
deficiente em 
termos de his-
tórico e de so-
lidez financei-
ra. 

Capacidade de 
suporte ao pro-
jeto pelo patro-
cinador, eviden-
ciado por capital 
próprio, grau de 
controle acioná-
rio e incentivo 
para injeção de 
recursos adicio-
nais, quando ne-
cessário. 

O projeto é alta-
mente estratégico 
para o patrocina-
dor, considerando 
sua área principal 
de atuação e sua 
estratégia de lon-
go prazo. 

O projeto é estra-
tégico para o pa-
trocinador, con-
siderando sua 
área principal de 
atuação e sua es-
tratégia de longo 
prazo. 

O projeto é im-
portante para o 
patrocinador, 
considerando sua 
área principal de 
atuação. 

O projeto não é 
essencial para 
a estratégia de 
longo prazo do 
patrocinador 
ou para sua á-
rea principal de 
atuação. 

 

Aspecto VI - Estrutura das garantias  

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Abrangência de 
contratos e re-
gistros contá-
beis. 

Os contratos e 
registros contá-
beis são total-
mente abrangen-
tes. 

Os contratos e 
registros contá-
beis são total-
mente abrangen-
tes. 

Há lacunas na a-
brangência dos 
contratos, as 
quais não com-
prometem a exe-
cução do projeto. 
Os registros con-
tábeis são abran-
gentes. 

Há lacunas 
graves na a-
brangência dos 
contratos e de-
ficiências nos 
registros con-
tábeis. 

Empenho de a-
tivos, conside-
rando sua quali-
dade, valor e 
liquidez. 

Há total certeza 
quanto à capaci-
dade de apropria-
ção dos ativos 
dados em garan-
tia, inclusive a 

Há robusta certe-
za quanto à capa-
cidade de apro-
priação dos 
ativos dados em 
garantia, inclusi-

Há aceitável cer-
teza quanto à ca-
pacidade de a-
propriação dos 
ativos dados em 
garantia, inclusi-

Há poucas ga-
rantias reais ou 
fiduciárias. As 
cláusulas con-
tratuais não são 
capazes de evi-
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prevalência sobre 
qualquer terceiro 
relativa a contra-
tos, ativos e con-
tas necessários ao 
funcionamento 
do projeto. 

ve a prevalência 
sobre a maior 
parte de terceiros, 
relativa a contra-
tos, ativos e con-
tas necessários ao 
funcionamento 
do projeto. 

ve a prevalência 
sobre parte rele-
vante de tercei-
ros, relativa a 
contratos, ativos 
ou contas neces-
sários ao funcio-
namento do pro-
jeto. 

tar inequivo-
camente que o 
tomador con-
traia nova dívi-
da que possa 
colocar em ris-
co o pagamento 
das obrigações 
relativas ao 
projeto. 

Controle do 
emprestador so-
bre os fluxos de 
caixa do projeto 
(retiradas de re-
cursos, contas 
vinculadas in-
dependentes, 
etc.). 

O emprestador 
tem total controle 
sobre os fluxos 
de caixa do pro-
jeto. 

O emprestador 
tem controle li-
mitado sobre os 
fluxos de caixa 
do projeto. 

O emprestador 
tem controle li-
mitado sobre os 
fluxos de caixa 
do projeto. 

O emprestador 
não tem contro-
le sobre os flu-
xos de caixa do 
projeto. 

Poder vinculan-
te das cláusulas 
contratuais (pré-
pagamentos o-
brigatórios, pos-
tergação de pa-
gamentos, 
restrição de di-
videndos etc.). 

A vinculação é 
robusta para o ti-
po de projeto. 

O projeto está 
impedido de con-
trair nova dívida. 

A vinculação é 
satisfatória para o 
tipo de projeto. 

O projeto somen-
te pode contrair 
nova dívida sob 
condições muito 
restritas. 

A vinculação é 
razoável para o 
tipo de projeto. 

O projeto somen-
te pode contrair 
nova dívida em 
condições restri-
tas. 

A vinculação é 
insuficiente pa-
ra o tipo de 
projeto. 

Não há restri-
ção a que o 
projeto contraia 
nova dívida. 

Fundos de re-
serva (destina-
dos ao serviço 
da dívida, ope-
ração & manu-
tenção, reforma, 
mudança, even-
tos fortuitos, 
etc.). 

O período de co-
bertura dos fun-
dos de reserva é 
maior do que a 
média. 

Os fundos são 
constituídos em 
moeda ou carta 
de crédito provi-
da por banco com 
excelente classi-
ficação de crédi-
to. 

O período de co-
bertura dos fun-
dos de reserva 
corresponde à 
média. 

Os recursos dos 
fundos de reserva 
são integraliza-
dos. 

O período de co-
bertura dos fun-
dos de reserva 
corresponde à 
média. 

Os recursos dos 
fundos de reserva 
são integraliza-
dos. 

O período de 
cobertura dos 
fundos de re-
serva é inferior 
à média. 

Os recursos dos 
fundos de re-
serva depen-
dem das recei-
tas 
operacionais. 

Presença de 
SPE. 

Presença de SPE 
desde a fase pré-
operacional do 

Presença de SPE 
desde a fase ope-
racional do proje-

Ausência de SPE, 
mas inclusão de 
outras cláusulas 

Ausência de 
SPE, bem co-
mo de outras 
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 projeto. to. que garantam a 
separação do pa-
trimônio do pro-
jeto e o do patro-
cinador 
(patrimônio de 
afetação, por e-
xemplo). 

cláusulas que 
garantam a se-
paração do pa-
trimônio do 
projeto e o do 
patrocinador 
(patrimônio de 
afetação, por 
exemplo). 
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ANEXO II À CIRCULAR Nº 3.648, DE 4 DE MARÇO DE 2013 

Critérios de classificação de risco de financiamentos especializados dos tipos "empreendimento 
imobiliário gerador de receita" e "financiamentos imobiliários comerciais de alta volatilidade 
(HVCRE)" 

Aspecto I - Solidez financeira do empreendimento 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Condições de 
mercado. 

Há bom equilí-
brio entre oferta 
e demanda para o 
tipo e localização 
do empreendi-
mento. 

A quantidade de 
empreendimentos 
competidores é 
igual ou menor 
do que a deman-
da prevista. 

Há bom equilí-
brio entre oferta 
e demanda para o 
tipo e localização 
do empreendi-
mento. 

A quantidade de 
empreendimentos 
competidores é 
próxima da de-
manda prevista. 

Há equilíbrio pre-
cário entre oferta 
e demanda para o 
tipo e localização 
do empreendi-
mento. 

Há oferta de em-
preendimentos 
competidores e 
outros estão em 
planejamento.  

A configuração e 
a funcionalidade 
do empreendi-
mento podem ser 
inferiores às de 
novos competido-
res. 

As condições 
de mercado 
são fracas e 
há incerteza 
quanto à sua 
melhora e ao 
retorno ao 
equilíbrio. 

O empreen-
dimento per-
de inquilinos 
no vencimen-
to dos contra-
tos. 

Os termos 
das novas lo-
cações são 
menos favo-
ráveis se 
comparados 
aos das expi-
radas. 

Indicadores fi-
nanceiros  

(cobertura do ser-
viço da dívida, 
cobertura da ex-
tensão do emprés-
timo, cobertura da 
extensão do em-
preendimento, ra-
zão entre dívida e 
valor do empre-

O indicador de 
cobertura do ser-
viço da dívida é 
forte e a razão 
entre dívida e va-
lor do empreen-
dimento é baixa, 
dado o tipo do 
imóvel.  

Caso exista mer-
cado secundário, 

O indicador de 
cobertura do ser-
viço da dívida e a 
razão entre dívi-
da e valor do 
empreendimento 
são satisfatórios. 

Caso exista mer-
cado secundário, 
a transação é pa-

O indicador de 
cobertura do ser-
viço da dívida é 
declinante e a ra-
zão entre dívida e 
valor do empre-
endimento é cres-
cente. 

Há significa-
tivo declínio 
do indicador 
de cobertura 
do serviço da 
dívida e a ra-
zão entre dí-
vida e valor 
do empreen-
dimento está 
bem abaixo 
do padrão pa-
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endimento). 

 

a transação é pa-
dronizada. 

dronizada. ra novos fi-
nanciamen-
tos. 

Análise de estres-
se. 

Os recursos do 
empreendimento, 
incluindo os re-
cursos contingen-
tes, e sua estrutu-
ra de passivos 
permitem honrar 
as suas obriga-
ções financeiras, 
mesmo diante de 
severo cenário de 
estresse econô-
mico (como altas 
taxas de juros e 
baixo crescimen-
to). 

O empreendi-
mento é capaz de 
honrar suas obri-
gações financei-
ras diante de ce-
nário normal de 
estresse econô-
mico. 

O descumpri-
mento é provável 
apenas diante de 
condições eco-
nômicas severa-
mente adversas. 

Diante de condi-
ções econômicas 
adversas, o declí-
nio nas receitas 
do empreendi-
mento comprome-
teria sua capaci-
dade de custear 
gastos, aumentan-
do significativa-
mente o risco de 
descumprimento. 

A situação 
financeira do 
empreendi-
mento é ten-
sionada. 

Há elevado 
risco de des-
cumprimen-
to, caso as 
condições 
econômicas 
ou setoriais 
não apresen-
tem rápida 
melhora. 

Previsibilidade do 
fluxo de caixa pa-
ra imóveis con-
cluídos e estabili-
zados. 

Os contratos são 
de longo prazo, 
com inquilinos 
solventes e dis-
persão das datas 
de vencimento.  

Há histórico de 
permanência dos 
inquilinos ao fi-
nal do contrato e 
a taxa de desocu-
pação é baixa.  

As despesas com 
manutenção, se-
gurança, seguros 
e impostos são 
previsíveis. 

A maioria dos 
contratos é de 
longo prazo, com 
inquilinos com 
grau de solvência 
variável. 

A rotatividade 
dos inquilinos ao 
final do contrato 
é normal e a taxa 
de desocupação é 
baixa.  

As despesas são 
previsíveis. 

A maioria dos 
contratos é de 
médio prazo, com 
inquilinos com 
grau de solvência 
variável. 

A rotatividade dos 
inquilinos ao final 
do contrato e a ta-
xa de desocupa-
ção são modera-
das. 

As despesas são 
relativamente 
previsíveis, mas 
variam em relação 
às receitas. 

Os contratos 
têm prazos 
variáveis e os 
inquilinos 
têm grau de 
solvência va-
riável. 

A rotativida-
de dos inqui-
linos ao final 
do contrato é 
elevada e a 
taxa de deso-
cupação é al-
ta. 

Há despesas 
elevadas para 
preparar o 
lugar para 
novos inqui-
linos.  

Previsibilidade do 
fluxo de caixa pa-
ra imóveis con-
cluídos, porém 

As locações e 
seus valores se 
igualam ou exce-
dem as proje-

As locações e 
seus valores se 
igualam ou exce-
dem as proje-

As locações e 
seus valores atin-
gem as projeções. 

As locações e 
seus valores 
são inferiores 



 

Página 106 de 120 Circular nº 3.648, de 4 de março de 2013 

não estabilizados. ções. 

O empreendi-
mento deve al-
cançar a estabili-
zação em futuro 
próximo. 

ções. 

O empreendi-
mento deve al-
cançar a estabili-
zação em futuro 
próximo. 

O empreendimen-
to não deve al-
cançar a estabili-
zação em um 
futuro próximo. 

às projeções.  

Mesmo sen-
do atingida a 
taxa de ocu-
pação proje-
tada, o fluxo 
de caixa é 
restrito devi-
do à receita 
reduzida. 

Previsibilidade do 
fluxo de caixa pa-
ra a fase de cons-
trução. 

O imóvel foi 
prévia e inteira-
mente alugado 
até o vencimento 
do financiamento 
ou previamente 
vendido a com-
prador classifica-
do como grau de 
investimento ou a 
instituição tem 
um compromisso 
firme de institui-
ção classificada 
como grau de in-
vestimento para o 
financiamento da 
fase de comercia-
lização do em-
preendimento. 

O imóvel foi 
prévia e inteira-
mente alugado ou 
vendido a inqui-
lino ou compra-
dor com bom his-
tórico de crédito, 
ou a instituição 
tem compromis-
so firme para fi-
nanciamento por 
emprestador com 
bom histórico de 
crédito. 

As locações e 
seus valores atin-
gem as projeções, 
mas o imóvel po-
de não estar pre-
viamente alugado 
e pode não haver 
financiamento pa-
ra comercializa-
ção. A própria 
instituição é o ú-
nico financiador 
de todas as fases 
do empreendi-
mento. 

O imóvel so-
fre deteriora-
ção devido a 
custos exces-
sivos, piora 
das condi-
ções de mer-
cado, cance-
lamento de 
aluguéis ou 
outros fato-
res.  

Pode haver 
litígio com a 
instituição 
responsável 
pelo financi-
amento da fa-
se de comer-
cialização do 
empreendi-
mento.  

 

Aspecto II - Características dos ativos 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Localização. O imóvel está si-
tuado em local al-
tamente desejável 
e conveniente pa-
ra os serviços 

O imóvel está si-
tuado em local 
desejável e con-
veniente para os 
serviços deman-

A localização do 
imóvel não cons-
titui vantagem 
comparativa. 

A localização, 
configuração 
ou manutenção 
do imóvel acar-
retam dificul-
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demandados pelos 
inquilinos. 

dados pelos inqui-
linos. 

dades para o 
empreendimen-
to. 

Configuração e 
condição. 

O imóvel é favo-
recido em razão 
do seu projeto, 
configuração e 
manutenção. 

O imóvel é alta-
mente competiti-
vo em relação a 
novos empreen-
dimentos. 

O projeto, confi-
guração e manu-
tenção do imóvel 
mostram-se ade-
quados. 

O imóvel é com-
petitivo em rela-
ção a novos em-
preendimentos. 

O projeto, confi-
guração e manu-
tenção do imóvel 
mostram-se ade-
quados. 

Há deficiências 
no projeto, 
configuração 
ou manutenção 
do imóvel. 

Imóvel em 
construção. 

O orçamento da 
construção é con-
servador e os ris-
cos técnicos são 
limitados.  

Os executantes 
são altamente 
qualificados. 

O orçamento da 
construção é con-
servador e os ris-
cos técnicos são 
limitados.  

Os executantes 
são altamente 
qualificados. 

O orçamento da 
construção é a-
dequado e os e-
xecutantes têm 
qualificação me-
diana. 

O projeto ex-
trapola o orça-
mento ou é ir-
real em 
decorrência de 
seus riscos téc-
nicos. Os exe-
cutantes têm 
qualificação in-
suficiente. 

 

Aspecto III - Solidez da empresa líder do empreendimento 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Capacidade fi-
nanceira e dis-
posição para 
apoiar o empre-
endimento. 

O patrocina-
dor/incorporador 
empregou subs-
tanciais recursos 
financeiros na 
construção ou a-
quisição do em-
preendimento. 

O patrocinador 
/incorporador 
possui substanci-
ais recursos, e 
seus passivos di-

O patrocinador 
/incorporador 
empregou recur-
sos financeiros 
na construção 
ou aquisição do 
empreendimen-
to. 

O incorporador 
/empreendedor 
possui recursos 
suficientes para 
sustentar o em-

A contribuição do 
patrocina-
dor/incorporador 
pode ser irrele-
vante ou não fi-
nanceira. 

Os recursos do 
patrocinador 
/incorporador são 
módicos. 

O patrocinador 
/incorporador 
não tem capa-
cidade ou inte-
resse em sus-
tentar o 
empreendi-
mento. 
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reto e contingente 
são limitados. 

Os imóveis do pa-
trocinador 
/incorporador têm 
diversificação ge-
ográfica e de na-
tureza. 

preendimento no 
evento de déficit 
no fluxo de cai-
xa do mesmo. 

Os empreendi-
mentos do in-
corporador 
/empreendedor 
são diversifica-
dos apenas em 
termos geográfi-
cos.  

Reputação e his-
tórico com em-
preendimentos 
similares. 

A gerência é ex-
periente e os pa-
trocinadores têm 
alta qualificação. 

Sua reputação é 
elevada, com his-
tórico longo de 
sucesso em em-
preendimentos 
similares. 

A qualificação 
da gerência e 
dos patrocinado-
res é apropriada, 
com histórico de 
sucesso em em-
preendimentos 
similares. 

A qualificação da 
gerência e dos pa-
trocinadores é 
mediana. 

Seu histórico não 
é causa de maio-
res preocupações. 

A gerência é 
ineficiente e a 
qualificação 
dos patrocina-
dores é defici-
ente. 

Há histórico de 
dificuldades da 
gerência e pa-
trocinadores 
em conduzir 
empreendi-
mentos simila-
res.  

Relacionamento 
com os princi-
pais participan-
tes do mercado 
imobiliário. 

O relacionamento 
é robusto com os 
principais agentes 
do mercado de a-
luguel. 

O relacionamen-
to é bom com os 
principais agen-
tes do mercado 
de aluguel. 

Relações adequa-
das com os prin-
cipais corretores 
do mercado de a-
luguel e outros 
provedores de 
serviços imobiliá-
rios. 

O relaciona-
mento é precá-
rio com os 
principais a-
gentes do mer-
cado de alu-
guel ou outros 
provedores de 
serviços imo-
biliários. 

 

Aspecto IV - Estrutura das garantias 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 
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Grau de exequi-
bilidade das ga-
rantias. 

As garantias têm 
o maior grau de 
subordinação 
possível e priori-
dade em relação a 
outros credores. 

As garantias têm 
o maior grau de 
subordinação 
possível e priori-
dade em relação a 
outros credores. 

As garantias têm 
o maior grau de 
subordinação 
possível e priori-
dade em relação a 
outros credores. 

Há restrições à 
capacidade de 
execução do 
colateral. 

Apropriação dos 
aluguéis. 

Os aluguéis estão 
comprometidos à 
instituição. 

As informações 
sobre os inquili-
nos são atualiza-
das, de modo a 
permitir o paga-
mento direto e i-
ninterrupto. 

Os aluguéis estão 
comprometidos à 
instituição. 

As informações 
sobre os inquili-
nos são atualiza-
das, de modo a 
permitir o paga-
mento direto e i-
ninterrupto. 

Os aluguéis estão 
comprometidos à 
instituição. 

As informações 
sobre os inquili-
nos são atualiza-
das, de modo a 
permitir o paga-
mento direto e i-
ninterrupto. 

Os aluguéis 
não estão com-
prometidos à 
instituição. 

As informa-
ções sobre os 
inquilinos não 
são atualiza-
das, o que pode 
comprometer o 
pagamento di-
reto e ininter-
rupto. 

Qualidade da 
cobertura do se-
guro. 

O valor do seguro 
é maior ou igual 
ao valor da expo-
sição e o prazo de 
vencimento do 
seguro é igual ou 
posterior ao pra-
zo de vencimento 
da exposição. 

O valor do seguro 
é maior ou igual 
ao valor da expo-
sição e o prazo de 
vencimento do 
seguro é igual ou 
posterior ao pra-
zo de vencimento 
da exposição. 

O valor do seguro 
é maior ou igual 
ao valor da expo-
sição e o prazo de 
vencimento do 
seguro é igual ou 
posterior ao pra-
zo de vencimento 
da exposição. 

O valor do se-
guro é inferior 
ao valor da ex-
posição ou o 
prazo de ven-
cimento do se-
guro é anterior 
ao prazo de 
vencimento da 
exposição. 
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ANEXO III À CIRCULAR Nº 3.648, DE 4 DE MARÇO DE 2013 

Critérios de classificação de financiamentos especializados do tipo "financiamento de objeto 
específico" 

Aspecto I - Solidez financeira do objeto 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Condições de 
mercado. 

A demanda é for-
te e crescente, 
com grandes bar-
reiras à entrada e 
baixa sensibili-
dade a mudanças 
tecnológicas e a 
alterações do ce-
nário econômico. 

A demanda é for-
te e estável, com 
moderadas barrei-
ras à entrada e 
moderada sensibi-
lidade a mudan-
ças tecnológicas e 
a alterações no 
cenário econômi-
co. 

A demanda é a-
dequada e está-
vel, com limita-
das barreiras à 
entrada e signifi-
cativa sensibili-
dade a mudanças 
tecnológicas e a 
alterações no ce-
nário econômico.  

A demanda é 
fraca e decli-
nante, com 
vulnerabilidade 
a mudanças na 
tecnologia e a 
alterações no 
cenário eco-
nômico. 

Há alto grau de 
incerteza. 

Indicadores fi-
nanceiros. 

Os indicadores 
financeiros são 
robustos, consi-
derando o nível 
de risco do obje-
to, e as premissas 
econômicas são 
muito robustas. 

Os indicadores 
financeiros vari-
am entre robusto 
e bom, conside-
rando o nível de 
risco do objeto, e 
as premissas eco-
nômicas são ro-
bustas. 

Os indicadores 
financeiros cor-
respondem ao 
padrão, conside-
rando o nível de 
risco do objeto. 

Indicadores fi-
nanceiros são 
deficientes, 
considerando o 
nível de risco 
do objeto. 

Análise de es-
tresse. 

As receitas são 
estáveis no longo 
prazo e suficien-
tes para honrar as 
obrigações fi-
nanceiras, mes-
mo diante de se-
vero cenário de 
estresse ao longo 
de um ciclo eco-
nômico.  

As receitas são 
satisfatórias no 
curto prazo e su-
ficientes para 
honrar as obriga-
ções financeiras 
diante de cenário 
comum de estres-
se econômico. 

O descumprimen-
to é provável a-
penas diante de 
condições eco-
nômicas severa-

As receitas são 
incertas no curto 
prazo e vulnerá-
veis a cenário de 
estresse usual ao 
longo de um ciclo 
econômico. 

O descumprimen-
to é altamente 
provável em con-
dições adversas 
usuais. 

As receitas são 
altamente in-
certas. 

A probabilida-
de de descum-
primento é ele-
vada, caso as 
condições eco-
nômicas não 
apresentem rá-
pida melhora. 
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mente adversas.  

Liquidez de 
mercado. 

O mercado é 
global e os ativos 
têm alta liquidez. 

O mercado é glo-
bal ou regional e 
os ativos são rela-
tivamente líqui-
dos. 

O mercado é re-
gional e as pers-
pectivas limitadas 
no curto prazo 
restringem a li-
quidez. 

O mercado é 
local ou pouco 
relevante, e os 
ativos são ilí-
quidos ou têm 
baixa liquidez, 
especialmente 
em mercados 
setorizados. 

 

Aspecto II - Ambiente político e legal 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Risco político, 
incluindo risco 
de transferência. 

A exposição ao 
risco é muito 
baixa e dispõe de 
instrumentos mi-
tigadores muito 
eficientes, se ne-
cessário. 

A exposição ao 
risco é baixa e 
dispõe de instru-
mentos mitigado-
res satisfatórios, 
se necessário. 

A exposição ao 
risco é moderada 
e dispõe de ins-
trumentos miti-
gadores de eficá-
cia moderada. 

A exposição ao 
risco é alta e os 
instrumentos 
mitigadores do 
risco são fra-
cos ou ausen-
tes. 

Riscos legais e 
regulatórios. 

A jurisdição fa-
vorece a retoma-
da de bens e o 
cumprimento dos 
contratos. 

A jurisdição fa-
vorece a retoma-
da de bens e o 
cumprimento dos 
contratos. 

A jurisdição ge-
ralmente favorece 
a retomada de 
bens e o cumpri-
mento dos contra-
tos, embora o 
processo possa 
ser longo ou difí-
cil. 

A jurisdição 
pode dificultar, 
retardar ou im-
possibilitar a 
retomada de 
bens ou o 
cumprimento 
de contrato.  

O ambiente le-
gal e regulató-
rio é fraco ou 
instável. 

 

Aspecto III - Características das transações 

Critérios Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 
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Forte Bom Satisfatório Fraco 

Prazo de finan-
ciamento com-
parado à vida 
econômica do 
ativo. 

O fluxo de pa-
gamentos é está-
vel. 

A amortização 
apenas no ven-
cimento é redu-
zida. 

Não há período 
de carência. 

A amortização 
apenas no ven-
cimento mantém-
se em nível satis-
fatório. 

A amortização 
apenas no venci-
mento é signifi-
cativa, com po-
tenciais períodos 
de carência. 

A amortização 
apenas no ven-
cimento é ele-
vada ou total. 

 

Aspecto IV - Risco de operação 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Permissões e li-
cenças. 

Todas as licenças 
foram obtidas. 

Os ativos satisfa-
zem as normas de 
segurança atuais e 
previsíveis. 

Todas as licenças 
foram obtidas ou 
estão em proces-
so de obtenção. 

Os ativos satisfa-
zem as normas 
de segurança atu-
ais e previsíveis. 

A maioria das li-
cenças foi obtida 
ou está em pro-
cesso de obten-
ção.  

A obtenção das 
licenças restantes 
é considerada ro-
tineira.  

Os ativos satisfa-
zem as normas 
de segurança atu-
ais. 

Há problemas 
para obtenção 
de algumas li-
cenças. 

Parte da confi-
guração ou das 
operações pre-
vistas pode ne-
cessitar revi-
são. 

Natureza e es-
copo dos contra-
tos de operação 
e manutenção 
(O&M). 

O contrato de 
longo prazo rela-
tivo a O&M é 
bem estabelecido, 
preferencialmente 
incluindo incenti-
vos de desempe-
nho e a utilização 
de contas de re-
serva (se preciso). 

O contrato relati-
vo a O&M é de 
longo prazo e in-
clui a utilização 
de contas de re-
serva (se preci-
so). 

O contrato relati-
vo a O&M tem 
prazo limitado ou 
prevê a utilização 
limitada de con-
tas de reserva (se 
preciso). 

Não há contra-
to relativo a 
O&M, acarre-
tando risco de 
alto custo ope-
racional e da 
ocorrência de 
custos não co-
bertos por mi-
tigadores. 
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Capacidade fi-
nanceira, expe-
riência prévia 
em gerenciar o 
tipo de ativo e 
capacidade de 
recolocação do 
ativo no merca-
do ao término 
do contrato. 

O histórico é ex-
celente e a capa-
cidade de recolo-
cação do ativo no 
mercado é forte. 

O histórico é sa-
tisfatório e a ca-
pacidade de reco-
locação do ativo 
no mercado é 
certa. 

O histórico é fra-
co ou curto e há 
incerteza quanto 
à capacidade de 
recolocação do 
ativo no merca-
do. 

Não há históri-
co nem capaci-
dade de reco-
locação do 
ativo no mer-
cado. 

 

Aspecto V - Características dos ativos 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Configuração, 
tamanho, design 
e manutenção 
comparados a 
outros ativos no 
mesmo merca-
do. 

Há grande vanta-
gem do design e 
da manutenção. 

A configuração 
padronizada a-
carreta liquidez 
de mercado para 
o objeto. 

O design e a ma-
nutenção supe-
ram a média. 

A configuração 
padronizada (com 
possíveis exce-
ções limitadas) 
acarreta liquidez 
de mercado para 
o objeto.  

O design e a ma-
nutenção são me-
dianos.  

A configuração 
tem especificida-
des que podem 
acarretar um 
mercado mais 
restrito para o ob-
jeto. 

O design e a 
manutenção 
estão abaixo da 
média.  

O ativo encon-
tra-se próximo 
ao final de sua 
vida econômi-
ca.  

A configuração 
é muito especí-
fica e o merca-
do para o obje-
to é muito 
restrito. 

Valor de reven-
da. 

O valor corrente 
de revenda é bas-
tante superior ao 
valor da dívida. 

O valor corrente 
de revenda é mo-
deradamente su-
perior ao valor da 
dívida. 

O valor corrente 
de revenda é li-
geiramente supe-
rior ao valor da 
dívida. 

O valor corren-
te de revenda é 
inferior ao va-
lor da dívida. 

Sensibilidade do 
valor e da liqui-
dez do ativo aos 
ciclos econômi-
cos. 

O valor e a liqui-
dez do ativo são 
relativamente in-
sensíveis aos ci-
clos econômicos. 

O valor e a liqui-
dez do ativo são 
sensíveis aos ci-
clos econômicos. 

O valor e a liqui-
dez do ativo são 
muito sensíveis 
aos ciclos eco-
nômicos. 

O valor e a li-
quidez do ativo 
são extrema-
mente sensí-
veis aos ciclos 
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econômicos. 

 

Aspecto VI - Solidez da empresa financiada 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Capacidade fi-
nanceira, expe-
riência prévia 
em gerenciar o 
tipo de ativo e 
capacidade de 
comercializar o 
ativo ao término 
do contrato. 

O histórico é ex-
celente e a capa-
cidade de comer-
cialização é 
grande. 

O histórico e a 
capacidade de 
comercialização 
são satisfatórios. 

O histórico é fra-
co ou curto e a 
capacidade de 
comercialização 
é incerta. 

Não há histó-
rico nem ca-
pacidade de 
comercializar 
o ativo. 

Histórico ou re-
putação da em-
presa incorpora-
dora e 
capacidade fi-
nanceira. 

O histórico e a re-
putação são exce-
lentes e a solidez 
financeira é ele-
vada. 

O histórico e a 
reputação são 
bons e solidez fi-
nanceira é boa. 

O histórico e a 
reputação são ra-
zoáveis e a soli-
dez financeira é 
boa. 

Não há histó-
rico ou a repu-
tação é ques-
tionável. 

Não há soli-
dez financeira. 

 

Aspecto VII - Estrutura das garantias 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Controle do a-
tivo. 

A documentação 
legal confere ao 
emprestador con-
trole efetivo do 
ativo ou da com-
panhia que o pos-
sui (exemplo: pri-
oridade de 
apropriação do a-
tivo em caso de 
descumprimento). 

A documentação 
legal confere ao 
emprestador con-
trole efetivo do 
ativo ou da com-
panhia que o pos-
sui (exemplo: pri-
oridade de 
apropriação do a-
tivo em caso de 
descumprimento). 

A documentação 
legal confere ao 
emprestador con-
trole efetivo do 
ativo ou da com-
panhia que o pos-
sui (exemplo: pri-
oridade de 
apropriação do a-
tivo em caso de 
descumprimento). 

O contrato 
provê pouca 
segurança ao 
emprestador, 
acarretando 
risco de perda 
do controle 
sobre o ativo. 

Direitos e mei- O emprestador O emprestador O emprestador Há limitações 
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os à disposição 
do emprestador 
para monitorar 
a localização e 
a condição do 
ativo. 

tem capacidade 
irrestrita de moni-
torar a localização 
e condição do ati-
vo (relatórios re-
gulares, possibili-
dade de realizar 
inspeções). 

tem capacidade 
irrestrita de moni-
torar a localização 
e condição do ati-
vo. 

tem capacidade 
irrestrita de moni-
torar a localização 
e condição do ati-
vo. 

à capacidade 
do empresta-
dor de monito-
rar a localiza-
ção e condição 
do ativo. 

Seguro contra 
danos. 

A cobertura de 
seguro é ampla, 
incluindo danos a 
terceiros, e pres-
tada por empresas 
da mais alta qua-
lidade. 

A cobertura de 
seguro é satisfató-
ria (não inclui da-
nos a terceiros) e 
prestada por em-
presas de seguro 
de boa qualidade. 

A cobertura de 
seguro é mediana 
(não inclui danos 
a terceiros) e 
prestada por em-
presas de seguro 
de qualidade acei-
tável. 

A cobertura de 
seguro é ina-
dequada (não 
inclui danos a 
terceiros) ou 
prestada por 
empresas de 
seguros de 
qualidade bai-
xa. 
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ANEXO IV À CIRCULAR Nº 3.648, DE 4 DE MARÇO DE 2013 

Critérios de classificação de financiamentos especializados do tipo "financiamento de 
mercadorias transacionáveis (commodities)" 

Aspecto I - Solidez financeira do projeto 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Grau de sobrecola-
teralização do ne-
gócio. 

O valor do cola-
teral empenhado 
excede ampla-
mente o valor da 
exposição. 

O valor do cola-
teral empenhado 
excede o valor 
da exposição. 

O valor do cola-
teral empenhado 
é suficiente para 
cobrir a exposi-
ção. 

O valor do co-
lateral empe-
nhado é insu-
ficiente para 
cobrir a expo-
sição. 

 

Aspecto II - Ambiente político e legal 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Risco país. Não há risco pa-
ís. 

A exposição ao 
risco país é limi-
tada (em particu-
lar, reservas ex-
ternas localizadas 
em países emer-
gentes). 

A exposição ao 
risco país é medi-
ana (em particu-
lar, reservas ex-
ternas localizadas 
em países emer-
gentes). 

A exposição ao 
risco país é alta 
(em particular, 
reservas do-
mésticas em 
países emer-
gentes). 

Mitigação do 
risco país. 

A mitigação é 
muito elevada, 
mediante meca-
nismos robustos 
para obtenção de 
recursos no exte-
rior. 

As mercadorias 
têm valor estra-
tégico e o com-
prador é de exce-
lente qualidade. 

A mitigação é 
forte, mediante 
mecanismos para 
obtenção de re-
cursos no exteri-
or. 

As mercadorias 
têm valor estra-
tégico e o com-
prador é de ele-
vada qualidade. 

A mitigação é a-
ceitável, mediante 
mecanismos para 
obtenção de re-
cursos no exteri-
or. 

As mercadorias 
têm valor mode-
radamente estra-
tégico e o com-
prador é de 
qualidade aceitá-
vel. 

A mitigação é 
parcial e não 
dispõe de me-
canismos para 
obtenção de 
recursos no ex-
terior. 

As mercadori-
as não têm va-
lor estratégico 
e o comprador 
é de baixa qua-
lidade. 
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Aspecto III - Características dos ativos 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Liquidez e sus-
cetibilidade a 
danos. 

A mercadoria é 
cotada em mer-
cado organizado. 

É possível o 
hedge em merca-
dos de futuros ou 
mediante instru-
mentos de bal-
cão. 

A mercadoria não 
é suscetível a da-
nos. 

A mercadoria é 
cotada em mer-
cado organizado. 

É possível o 
hedge mediante 
instrumentos de 
balcão.  

A mercadoria não 
é suscetível a da-
nos. 

A mercadoria não 
é cotada em mer-
cado organizado, 
mas apresenta li-
quidez. 

A possibilidade 
de hedge é incer-
ta. 

A mercadoria não 
é suscetível a da-
nos. 

A mercadoria 
não é cotada 
em mercado 
organizado e 
sua liquidez é 
limitada, dado 
o tamanho do 
mercado. 

Não é possível 
o hedge.  

A mercadoria é 
suscetível a 
danos. 

 

Aspecto IV - Solidez da empresa negociadora 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Capacidade fi-
nanceira do in-
termediador. 

Muito robusta, 
considerados os 
riscos e a filoso-
fia de negócio. 

O intermediador 
apresenta capaci-
dade financeira 
sustentável no 
longo prazo. 

O intermediador 
apresenta capaci-
dade financeira 
sustentável no 
curto prazo. 

Não há evidên-
cias da capaci-
dade financeira 
do intermedia-
dor. 

Experiência 
prévia, incluin-
do a capacidade 
de gerenciar o 
processo logísti-
co. 

Há extensa expe-
riência com o ti-
po de transação. 

O histórico de 
sucesso nas ope-
rações e a efici-
ência de custo 
são robustos. 

Há experiência 
suficiente com o 
tipo de transação.  

O histórico de 
sucesso nas ope-
rações e a efici-
ência de custo es-
tão acima da 
média. 

Há experiência 
limitada com o 
tipo de transação.  

O histórico de 
sucesso nas ope-
rações e eficiên-
cia de custo são 
medianos. 

A experiência 
com o tipo de 
transação é li-
mitada ou in-
certa. 

Os custos e lu-
cros são volá-
teis. 

Controles da in-
termediação e 
políticas de 

Os padrões de se-
leção da contra-
parte, de hedging 

Os padrões de se-
leção da contra-
parte, de hedging 

Acordos celebra-
dos no passado 
não apresentaram 

Acordos cele-
brados no pas-
sado apresenta-
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hedging. e de monitora-
mento são rígi-
dos. 

e de monitora-
mento são ade-
quados. 

problemas ou os 
problemas ocor-
ridos não foram 
significativos. 

ram problemas 
que resultaram 
em perdas con-
sideráveis. 

Qualidade das 
informações fi-
nanceiras divul-
gadas. 

As informações 
financeiras são 
abrangentes e 
claras. 

As informações 
financeiras são 
claras, porém não 
abrangentes. 

As informações 
financeiras são 
insuficientes ou 
pouco claras. 

As informa-
ções financei-
ras são insufi-
cientes ou 
pouco claras. 

 

Aspecto V - Estrutura das garantias 

Critérios 
Requisitos a serem atendidos para o grau de avaliação 

Forte Bom Satisfatório Fraco 

Controle sobre 
o ativo. 

Há total certeza 
quanto à capaci-
dade de apropria-
ção, a qualquer 
tempo, dos ativos 
dados em garan-
tia, inclusive a 
prevalência sobre 
qualquer terceiro. 

Há total certeza 
quanto à capaci-
dade de apropria-
ção a qualquer 
tempo dos ativos 
dados em garan-
tia, inclusive a 
prevalência sobre 
qualquer terceiro. 

Em algum mo-
mento do proces-
so, o emprestador 
perde o controle 
legal do ativo.  

A perda de con-
trole é mitigada 
pelo conhecimen-
to do processo de 
intermediação ou 
mediante a as-
sunção da opera-
ção por terceiros. 

Lacunas con-
tratuais geram 
risco de perda 
do controle e-
fetivo sobre o 
ativo. 

A recuperação 
do controle 
pode não ocor-
rer. 

Seguro contra 
danos. 

A cobertura de 
seguro é ampla, 
incluindo danos a 
terceiros, e pres-
tada por empre-
sas da mais alta 
qualidade. 

A cobertura de 
seguro é satisfa-
tória (não inclui 
danos a terceiros) 
e prestada por 
empresas de se-
guro de boa qua-
lidade. 

A cobertura de 
seguro é mediana 
(não inclui danos 
a terceiros) e 
prestada por em-
presas de seguro 
de qualidade a-
ceitável. 

A cobertura de 
seguro é ina-
dequada (não 
inclui danos a 
terceiros) ou 
prestada por 
empresas de 
seguros de 
qualidade bai-
xa. 
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ANEXO V À CIRCULAR Nº 3.648, DE 4 DE MARÇO DE 2013 

Tabela 1 - Fator K* para classificação interna de longo prazo na abordagem RBA 

 

Classificação 
Interna  

Fator K* para ex-
posição a classe 
com maior grau de 
senioridade e cujo 
conjunto de ativos 
subjacentes é gra-
nular 

Fator K* para 
exposição a 
classe com me-
nor grau de se-
nioridade e cujo 
conjunto de ati-
vos subjacentes 
é granular 

Fator K* para exposição cujo 
conjunto de ativos subjacentes 
é não granular 

NQL1 7% 12% 20% 

NQL2 8% 15% 25% 

NQL3 10% 18% 35% 

NQL4 12% 20% 

NQL5 20% 35% 

NQL6 35% 50% 

NQL7 60% 75% 

NQL8 100% 

NQL9 250% 

NQL10 425% 

NQL11 650% 
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Classificação 
Interna (ilus-
trativa) 

Fator K* para 
exposição a clas-
se com maior 
grau de seniori-
dade e cujo con-
junto de ativos 
subjacentes é  
granular 

Fator K* para 
exposição a 
classe com 
menor grau de 
senioridade e 
cujo conjunto 
de ativos sub-
jacentes é gra-
nular 

Fator K* para exposição cu-
jo conjunto de ativos subja-
centes é não granular 

NQC1 7% 12% 20% 

NQC2 12% 20% 35% 

NQC3 60% 75% 75% 


