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O setor das sociedades seguradoras, das entidades abertas de previdéncia privada e das sociedades
de capitalizagcdo vem ganhando importancia a cada ano na economia nacional. Essas organizacdes sao
de extrema valia na formagéo da poupancga interna no pais. O presente trabalho estuda duas diferentes
metodologias, com o objetivo de avaliar a eficiéncia destes setores. No primeiro ensaio sera realizada
uma analise da eficiéncia das empresas pertinentes aos setores, de acordo com a metodologia do Data
Envelopment Analysis (DEA). Na segunda metodologia utilizaremos uma modelagem através da técnica
da légica Nebulosa (Ldgica Fuzzy), em conjunto com andlise de indices financeiros. O objetivo deste
ensaio é conjugar uma técnica largamente utilizada (analise de indices) com conceitos na area de logica
nebulosa na busca das empresas mais eficientes. Em funcéo disso, serdo apresentadas as conclusdes
destes ensaios, bem como uma andlise comparativa entre estas técnicas na identificacdo da convergéncia
dos resultados.
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The sector that comprises the sureties, open private insurance entities and capitalisation corporations
has become increasingly more important in the national economy, as these organizations play a major
role in the domestic savings market. This paper discusses the adoption of two different methodologies
to assess the efficiency of this sector in Brazil. The first study analyses the efficiency of the companies
that pertain to the above mentioned sector through Data Envelopment Analysis (DEA), while the second
study employs Fuzzy Logics in conjunction with the analysis of financial indices. Thus, the aim of this
paper is to conjugate a widely used methodology (indices analysis) with concepts of Fuzzy Logics and
to compare these two methodologies to identify the convergence of the findings in order to draw
conclusions about what makes companies more efficient.
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Antes da introdugéo do Plano Real (Julho de 1994), o setor de seguros,
previdéncia aberta e capitalizagdo ndo apresentava um crescimento
sustentavel de suas atividades. A inflagdo era altamente perniciosa para
o crescimento destes setores. Alguns desequilibrios na area de
previdéncia eram ocultados pelo forte efeito inflacionario em nossa
economia.

Contador (1999) ja descreve a importancia que o mercado financeiro
tem para o crescimento e desenvolvimento econdmico de um pais. No
Brasil, a partir da década de 80, observamos grande parte do
desmantelamento do mercado de capitais brasileiros, o qual havia sido
desenhado a partir das reformas ocorridas em 1964 e 67. Esta crise
contribuiu para o desvio das poupancgas privadas para o financiamento
do déficit publico.

Apbs a estabilizacdo da economia em 1994, com a reducao drastica da
inflacdo e as reformas iniciadas na previdéncia, os ativos destas
entidades comegaram a crescer exponencialmente ao longo dos ultimos
anos. Os agentes econdmicos passaram a possuir uma visdo de médio
e longo prazos mais eficiente em funcéo da estabilidade existente. Além
disso, a procura por fundos de previdéncia aberta em fungéo da reducéo
dos beneficios pagos pela previdéncia oficial favoreceu fortemente este
segmento.

Entre 1996 e 2002, as receitas das empresas de seguros, capitalizacdo
e previdéncia privada passaram de R$ 22 bilhdes para R$ 43 bilhdes,
ampliando de 2,87% para 3,22% a participagéo do setor na formacéao
do PIB brasileiro, conforme demonstramos na seguinte tabela:

Tabela 1 — Part. do Setor de Seguros, Previdéncia Aberta e Capitalizagao no PIB Brasileiro

Arrecadacio Part. PIB (R$
Ano (RS milhes) PIB (%) milhdes)
1995 16320, 2,53% 646.192
1996 22355 2.87% 778.887
1997 25.028] 2.87% 870.743
1998 26.181] 2.86% 914.188
1999 282750 2.90% 973.846
2000 32.763] 2.98% 1.101.255
2001 37.656/ 3,14% 1.198.736
2002 42.513] 3.16% 1.346.028

' Os valores referentes as sociedades seguradoras, sociedades de capitalizagdo e entidades abertas de previdéncia
privada foram obtidos junto aos boletins estatisticos da SUSEP (periodo de 2000-2002) e aos Anuarios Estatisticos
da SUSEP (1996-1999).
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De uma forma geral, o potencial de crescimento do segmento & ainda
elevado. Os demais paises do mundo possuem um percentual de
participacdo do setor de seguros na economia do pais superior ao do
Brasil. O Brasil ocupa a 222 colocagdo em termos de prémios emitidos
na economia mundial, sendo que ocupa a 112 colocagéo em termos de
PIB na economia mundial. Atualmente, em termos de América Latina, o
Brasil € o maior mercado, com 31% da arrecadacao de todos prémios,
sem considerar previdéncia privada e capitalizacéo.

Nos ultimos anos, o mercado foi fortemente influenciado pelos planos
na area de previdéncia aberta e por um volume maior de operacgdes
na area de seguros, principalmente em ramos como o de seguro de
vida. O forte volume de recursos aplicados na area de previdéncia
aberta favoreceu a geracao da poupanca interna de longo prazo no
pais. Com a expectativa da queda das taxas de juros no Brasil, existe
a possibilidade de migracdo de parte destes recursos para os
financiamentos das empresas no longo prazo e, conseqiientemente, um
aumento do volume de investimentos por parte da area privada na
economia nacional.

Dessa forma, o mercado das sociedades seguradoras, entidades
privadas de previdéncia aberta e sociedades de capitalizacao passa por
um momento onde a eficiéncia das organizagdes sera uma variavel
decisiva para o sucesso de qualquer corporagao.

No que toca a analise da eficiéncia entre as instituicdes, com a utilizacdo
da metodologia DEA, encontramos diversas pesquisas realizadas sobre
este assunto. Entre elas podemos citar os trabalhos de Silva (2000) e
Kassai (2002), que combinam a técnica da Analise Envoltéria de Dados
na area de finangas. Convém citar que no exterior ja existe uma vasta
bibliografia sobre o uso desta técnica (Chen, 2000).

A utilizacdo da légica fuzzy possui o objetivo de introduzir na analise de
eficiéncia das empresas uma metodologia que vem sendo largamente
empregada na engenharia a desde a década de 80. Convém salientar
que junto com as redes neurais e os algoritmos genéticos, esta
metodologia comeca a se inserir no campo das finangas e da
administracéo.

E importante citar que em qualquer atividade estaremos avaliando a
performance dos gestores. Deste modo, as técnicas apresentadas acima
procuram identificar diferentes ferramentas que podem ser Uteis em diversos
segmentos, principalmente aqueles correlacionados com a area de finangas.
Além disso, com o constante processo de reestruturagcéo presenciado no
mercado de seguros, temos a seguinte questdo: Quais sdo as empresas/
setores mais eficientes? A resposta a essa pergunta indica quem possui
maiores chances de permanecer no mercado, bem como aqueles (menos
eficientes) que podem procurar novos parceiros para o seu negocio,
indicando, assim, movimento de futuras fusGes e aquisicdes.

O estudo relativo as informagdes das Sociedades Seguradoras,
Entidades Abertas de Previdéncia Privada e Sociedades de
Capitalizacdo do mercado brasileiro sera relativo ao periodo entre 1999
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e 2003. E importante que, para determinados ensaios, 0 escopo em
termos de prazo pode ser menor, haja vista a inexisténcia da publicagéo
e de informagdes necessarias para a modelagem que sera necessaria
nos dois ensaios.

Quanto a identificacdo das origens ou causas da eficiéncia/ineficiéncia
das instituicdes sob analise, ou quaisquer outras inter-relagdes que
possamos obter, esta se dara nos aspectos qualitativo e quantitativo.
Na abordagem qualitativa, serdo considerados fatos e fatores nacionais
e/ou internacionais relevantes na analise.

O mercado de capitais € o elo para a transformagéo da poupanca privada
em investimento. Deste processo se dara grande parte do
desenvolvimento de qualquer pais e o crescimento sustentavel de uma
nacdo. Em funcéo da escassez da poupancga interna, o governo pode
intervir nas atividades, de tal forma a regular o mercado de acordo com
seus interesses. Esta alternativa pode reduzir a rentabilidade dos
investidores e prejudicar a composicao das carteiras dos geradores de
poupanca de qualquer pais.

As normas impostas pelas autoridades monetarias e reguladoras deste
mercado possuem o objetivo de garantir a rentabilidade, solvéncia,
seguranga e liquidez de suas atividades, e principalmente de seus
recursos. Uma das formas de obter tais objetivos é através da regulacdo
das carteiras dos portfolios destas entidades.

O setor de seguros ainda desempenha um papel social relevante. As areas
de saude, vida e previdéncia estdo inseridas nesta idéia de constituicdo
de uma sociedade mais justa. Apesar da alta carga tributaria presente no
Brasil (em torno de 35% do PIB no ano de 2003), o Estado ainda néao
concede para todos os seus individuos os direitos fundamentais descritos
na Constituicdo Federal de 1988. Esta lacuna esta sendo preenchida
por empresas privadas da area de seguro e previdéncia.

Varios autores discutem o papel das empresas. Para determinadas
pessoas, 0 objetivo principal e Unico das empresas é o lucro. Todavia,
as organizagdes passam por um processo de transformar fatores de
producao utilizados no seu processo em produtos/servigos que
determinados clientes desejam receber. O lucro ndo deve ser visto como
a unica meta, pois, se isto fosse verdadeiro, como seria analisada a
empresa sem fins lucrativos, que a cada dia é de vital importancia no
cotidiano das familias.

De acordo com a teoria sistémica da administracdo, a empresa pode
ser descrita como um conjunto de trés elementos interdependentes: a
entrada, o processamento e a saida. Este processo se caracteriza por
ser um sistema aberto e dindmico. Desta forma, temos um conjunto de
elementos que se interagem entre si para a consecugédo de um objetivo
comum. Atualmente, além do objetivo econémico (lucro), as empresas
comegam a ter uma responsabilidade social cada vez influente no
ambiente em que estamos inseridos. Este fato pode ser confirmado
através dos balangos sociais corporativos que, desde o inicio do século
XXI, passaram a ser publicados por diversas organizacoes.
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De acordo com Catelli (1999), podemos definir o termo avaliagdo como:
“O ato ou efeito de se atribuir valor, sendo que o valor pode ser entendido
num sentido qualitativo (mérito, importancia) ou num sentido quantitativo
(mensuracéo)”. A avaliacdo pode ser definida como a forma que as
decisdes dos administradores e gestores afetaram a empresa. A geragéo
de valor para o acionista deve ser o foco de qualquer gestdo nos tempos
modernos.

Existem diversas formas de aferir o desempenho das organizagdes, entre
elas, podemos citar: indices, percentuais, quocientes e outras formas
quantitativas. As avaliagbes qualitativas ndo séo tao relevantes em
funcdo da subjetividade existente na analise. Na area de administragéo,
nos confrontamos com varias expressoes relacionadas ao desempenho
como eficiéncia, eficacia, produtividade e outras. Catelli (1999) define a
produtividade como uma relagao entre insumos e produtos (relagéo entre
entradas e saidas).

O conceito de modelo é essencial em qualquer estudo quantitativo que
podemos realizar no campo das financas. Podemos definir modelo como
uma visdo simplificada da realidade. Através de fun¢cdes matematicas
e distribuicbes probabilisticas tentaremos explicar o comportamento de
determinado sistema. O DEA & uma técnica ndo paramétrica que permite
lidar com varias saidas (outputs) e entradas (inputs), cujo objetivo &
analisar, comparativamente, unidades independentes (instituicoes,
organizagdes, escolas e outras) no que se refere ao seu desempenho,
ou seja, a eficiéncia de cada unidade.

O método DEA pode ser utilizado em diversos estudos de eficiéncia,
tanto em instituicdes relacionadas ao setor publico, onde é dificil medir
a eficiéncia das unidades, como em areas de grande concorréncia

(mercado financeiro), ja que € necessario saber em quais variaveis as

organizagdes nao sao plenamente eficientes. Entre as propriedades e

caracteristicas que levaram esta metodologia a ser adotada como uma

das presentes neste trabalho, destacamos alguns pontos:

» Difere dos métodos que necessitam que os inputs e outputs sejam
transformados em uma unica unidade de medida;

» Os outliers? ndo sao apenas desvios em relagdo ao comportamento
mediano dos dados, mas pontos que podem ser possiveis
benchmarks para serem estudados pelas demais unidades (aprender
com os melhores);

» ldentificacdo das causas e das dimensdes da ineficiéncia relativa de
cada uma das unidades comparadas, bem como do indice de
eficiéncia de cada uma;

Esta técnica vem ganhando, a cada dia, novos adeptos. Um dos motivos
deste fato é a facilidade de caracterizar as unidades eficientes/ineficientes,
bem como identificar as variaveis que podem ser trabalhadas para a
melhoria do resultado de qualquer unidade do sistema.

2 Valores que estdo bem afastados da mediana dos dados.
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Um dos problemas da utilizagcdo das técnicas paramétricas é a
necessidade de conhecermos a fungdo producédo que estamos
trabalhando, bem como a distribuicdo da estatistica dos desvios
(residuos) entre valores esperados e observados. A técnica nao
paramétrica ndo necessita de suposicao no que diz respeito ao formato
da fronteira de producéo. A programagéo linear € uma metodologia que
permite resolver o sistema de inequacdes que permitira maximizar os
resultados, sendo atendidas as restricdes com relagdo aos insumos e
ao processo produtivo.

Os trabalhos realizados por Farrel (1957) sdo considerados o marco
inicial dos estudos da area do DEA. Ele introduziu o conceito de eficiéncia
técnica e eficiéncia de alocacdo. A base dos estudos eram as pesquisas
realizadas por Debreu e Koopmans, em 1951 (Coelli, 1998). Charnes,
Cooper e Rhodes (DEA-CCR) desenvolveram, no ano de 1978, um
trabalho baseado numa técnica de programagdo matematica, para a
analise de eficiéncia das escolas publicas. A metodologia basica era a
programacao linear de maximizacao sujeita a determinadas restrigées.

A idéia principal do trabalho de Charnes, Cooper € Rhodes (1978) era
propor um modelo com orientacdo voltada para os inputs (reducéo dos
insumos utilizados sem alterar o nivel dos outputs atuais), além de
assumir rendimentos constantes de escala. Nascia, neste momento, o
primeiro modelo DEA aplicado a um caso pratico.

Banker, Charnes e Cooper (DEA-BCC) eliminaram a necessidade dos
rendimentos constantes de escala na aplicacdo do modelo, ou seja, ndo
era mais necessario que o incremento nos inputs gerasse uma
compensagéao proporcional nos outputs. Além disso, varias técnicas
estdo surgindo para melhorar a performance dos modelos na analise
de eficiéncia. Entre elas, podemos destacar os trabalhos na area de
selecédo de variaveis (Estellita, 1999), o método da supereficiéncia
(Andersen et al., 1993), restricdes aos pesos das variaveis (Roll et al.,
1991), bem como trabalhos mais recentes de modelos de estrutura com
preferéncia (Zhu, 1996) e até mesmo de Neuro-DEA (Biondi, 2000).

O DEA-CCR determina para cada DMU? (unidade) a maxima razéo entre
a soma ponderada dos outputs e a soma ponderada dos inputs, onde
0s pesos sdo determinados pelo modelo. As empresas ou organiza¢des
de determinado setor formam um determinado segmento da economia.
Varios inputs e inumeros outputs estdo envolvidos neste processo.
Podemos exemplificar os inputs como a matéria-prima necessaria para
a producao dos bens finais, e representaremos o conjunto dos inputs
através de um vetor x = {Xy, X2, X, ..., Xs}. Os outputs podem ser
considerados os produtos finais do processo, sendo que utilizaremos o
seguinte vetor output y = {y, Y2, ¥s, ..., Ys) para identifica-los.

E importante citar que os inimeros inputs apresentam um nivel de
importancia diferente na producéo dos outputs. Iremos adotar que a
participacéo relativa desses componentes possa ser representada por
uma expresséo linear do tipo (Equacéo 1):
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¥ ={y1,y2,...} = @ (WX + vaxg o+ VarXpe)

Onde:
V1, Va,..., Vi S0 0s pesos relativos;
¢ = Constante.

Podemos, também, representar a nossa medida global de producéo
através de uma combinacéo linear dos outputs (Equacéo 2):

yo=wmy + gy oot gy
Onde uy, Uy, ..., Us s@0 0s pesos relativos dos diversos outputs.
Igualando a equacéo 1 a 2, obtemos o seguinte resultado:

s
Z”i-"i
i1 _

o =1
Z"z‘xi
inl

Desta forma, quanto maior for o valor de ¢, maior sera a eficiéncia.
Assim, se pudermos estimar os pesos relativos das equacgdes 1 e 2,
poderemos realizar a comparagéo entre as diversas empresas deste
setor através da variavel ¢ (eficiéncia). Na formulagédo do modelo DEA-
CCR, admite-se que o maximo valor possivel ¢ seja pertencente a
unidade mais eficiente, enquanto o minimo seja zero. Ou seja, ndo existe
a busca por valores absolutos de ¢, e sim por valores relativos. Deste
modo, a empresa mais eficiente sera eleita para servir de comparacéao,
sendo o benchmarking do setor. Esta conclusédo se deve ao fato que a
organizagéo otimizou, da melhor forma entre as empresas do setor, os
recursos (inputs) para a produgéo de seus outputs.

A empresa que servira de benchmark obtera o maximo valor de ¢.
Charnes, Cooper e Rhodes (1978) buscam, através de um processo de

otimizacdo, determinar os pesos das equacdes 1 e 2. A seguir,
descrevemos o método que foi proposto:

S
2 VyOyO
y=1
Maximize (hy) = &
2 ux]xO
x=1

Sujeito as seguintes restricdes:

5
z Vy Oyk
y=1

a < 1,paratodok=1,23,..,n
zux]xk
x=1

U, v,20,Vx,y
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Onde:

ho= Eficiéncia relativa a DMU 0;

n = numero de unidades (Total de DMUs);

s = numero de outputs;

r = numero de inputs;

li« = Quantidade do input x paraa DMU k; k =1,2,...,n;
Oy = Quantidade do Output y para a DMU k; k = 1,2,...,n;
u, = Peso designado ao input x;

v, = Peso designado ao output y.

Assim, o problema é achar os valores das variaveis u,ev,, que séo os
pesos (importancia relativa de cada variavel), de tal forma que
consigamos maximizar a soma ponderada dos outputs, dividida pela
soma ponderada dos inputs da DMU em quest&o. A restricdo existente
€ que o quociente do nosso output virtual e o input virtual sejam menor
ou igual a 1. Desta forma, as eficiéncias oscilam entre 0 e 1. Os pesos
encontrados séo pertinentes a DMU atual. Esta abordagem é repetida
para cada DMU existente em nosso sistema, sob o qual encontraremos
diferentes valores para u, e v,.

Cabe destacar que as empresas lideres, que servem de referéncia para
0 benchmarking, recebem o valor mais alto (unidade). Pode haver mais
de uma empresa com valor unitario. Isto significa que séo igualmente
eficientes. Ao se agrupar as empresas em ordem decrescente de
eficiéncia, obtemos o ranking do setor.

Para isso, & s6 notar que, para maximizar a nossa fungao, basta
maximizar o numerador e manter o denominador constante. Na pratica,
forcaremos o denominador a possuir valor igual a 100% ou 1. Deste
modo, obtém-se o seguinte programa:

5
Maximizar: A, = ZVyOyO
y=l
.
sujeito a: Z”xlxo =1;
-l

5 ¥
Z"yoyk Yud, <0 k=123.n:
=l

x=1

U, v, 20,VX,y

O Modelo CCR também é conhecido como CRS (Constant Returns to
Scale), segundo a 6tica dos multiplicadores. Isto se deve ao fato que
crescimentos proporcionais nos inputs produzirdo crescimentos
proporcionais nos outputs, bem como decréscimos nos inputs teréo
reducao nos outputs de forma proporcional.
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O modelo BCC, também denominado VRS (Variable Returns to Scale),
considera que um acréscimo no input podera promover um acréscimo
no output, ndo necessariamente proporcional, ou até mesmo um
decréscimo. Neste ponto, acreditamos que este modelo seja mais
robusto as questdes praticas existentes no nosso cotidiano.

O modelo BCC é obtido acrescentando uma restricdo que garante que o DMU
em analise sera comparado com uma combinag¢&o convexa dos restantes
DMU'’s, ao invés de uma combinacdo linear, como era realizado no modelo
CCR. E importante citar que os modelos BCC s&o estruturalmente similares
aos modelos CCR. A convexidade reduz o conjunto de possibilidades
de producao viavel e converte uma tecnologia de retorno de escala
constante em uma metodologia de retorno de escala variavel.

Os trabalhos que envolvem a analise envoltéria de dados néo
demonstram explicitamente uma atencéo na escolha das variaveis que
sdo empregadas neste modelo. De forma geral, a selecdo dos
parametros esta calcada na experiéncia dos profissionais, bem como
na intuicdo em prever qual a variavel que mais influi na eficiéncia de
determinada atividade.

Em situagcdes em que o numero de variaveis € pequena, contra um
numero elevado de DMU’s, ndo existe a preocupacgéao de se utilizar um
procedimento especifico para a selecdo das variaveis, haja vista a
escassez deste item. Todavia, em situacdes com elevado numero de
variaveis, a escolha dos fatores podera influenciar na construgéo da
fronteira eficiente, e assim influenciar na analise das unidades que serédo
eficientes/ineficientes.

Em funcao deste raciocinio, a lista de fatores deve ser a maior possivel.
E importante citar que determinadas variaveis podem ser controladas
ou nao controladas pelas DMU’s, como as interferéncias do governo
ou até mesmo fatores ambientais que possam influenciar a analise das
DMU’s em questéo.

A metodologia I-O Stepwise para selecdo de variaveis se baseia no
critério de grau de ajustamento, ou seja, da proximidade existente com a
fronteira eficiente. Deste modo, utilizamos este método na escolha dos
fatores, ao invés de optarmos pela determinacéo do analista, no que toca
as variaveis mais representativas. O objetivo € incorporar o pardmetro
que permite um melhor ajuste das DMU’s a fronteira de eficiéncia.

O primeiro procedimento para a selegcéo de variaveis, de acordo com o
método Stepwise, foi realizado por Norman e Stoker, em 1991 (Estellita,
1999). O trabalho de Kittelsen (1993) identifica, de forma mais aplicada,
esta metodologia. O método I-O Stepwise reconhece que existe uma
informacao prévia sobre a natureza da variavel: input ou output. Para facilitar
o entendimento da metodologia, utilizaremos um pequeno exemplo. Sejam
as variaveis x (input) e y (output) inteiros entre 1 e 10, independentemente
distribuidas, que fornecem uma eficiéncia indicada por y / x . Iremos supor
que as variaveis estéo relacionadas por uma fungéo do tipo Cobb-Douglas.
A partir dai, iremos gerar duas variaveis w e z, que apresentardo
correlagéo 1 e —1 com o score de eficiéncia encontrado pelas relagéo y / x.
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No que concerne a aplicacdo da metodologia DEA, no primeiro instante,
sera necessario escolher a orientagdo do modelo que devera ser seguida
no estudo de caso. As possibilidades existentes sdo a orientagéo input
(baseado na reducao dos insumos utilizados sem alteragdes nos niveis
dos outputs) ou calcado na orientagéo output (baseado na maximizagéo
do nivel de saida sem aumentar o nivel atual de nossos inputs). Apés
esta escolha, iremos determinar qual o modelo DEA que é mais
adequado ao estudo de caso em questéo.

A selegéo de variaveis sera a proxima etapa. Este item sera abordado
através de um modelo que busca identificar quais sédo os fatores que
mais influenciam os nossos outputs. O método I-O Stepwise € uma das
formas existentes. Vale ressaltar que a metodologia existente para a
aplicacédo do DEA é flexivel. A ordem de execucdo das etapas do
trabalho néo precisa ser seguida da forma descrita acima. Existem
processos de retroalimentagéo, onde a resposta obtida em cada modelo
podera ser usada novamente no processo.

A palavra ‘légica’ esta presente na nossa vida desde muito cedo, mas a
sua compreensdo, assim como ocorre com muitas outras palavras, e
suas respectivas definicdes sofrem variagdes a medida que vamos
crescendo e observando os diversos campos da ciéncia. De uma forma
sucinta, podemos definir a logica como a ciéncia que tem por objetivo o
estudo das leis do raciocinio. Ela € um campo da ciéncia que encontra
estudiosos desde a filosofia até a matematica.

Ao longo dos anos, diversos estudos se dedicaram ao estudo da légica.
Alguns autores citam que a légica contemporanea pode ser dividida em
dois grandes grupos: a “matematizacao” da logica (atribuida aos
trabalhos de Frege e Russel) e o reconhecimento das légicas néo-
padréo, extensdes da légica onde se encontra a légica nebulosa ou
l6gica Fuzzy ou lbgica difusa. A seguir, expomos através de um mapa
uma descrigédo dos tipos de logica presentes em nosso cotidiano.

Ciiculo do Predicados
8| B N Légica de 19 Ord
Logica Pado 7= [Légica de 19, Ordem|
Célculo dos PoposicDes
Logica
. N " Logicos de Cidern Superior
Logica Nao-Padrdiod  Legico Temperal
Logico ndo monoténica
Logico Mebuloso

Atualmente existem diversos campos da natureza e outros eventos em que
os fendmenos n&o ocorrem somente entre dois valores ou dois estados
diferentes (l6gica binaria). A Logica Fuzzy ou Logica Nebulosa ou Légica
Difusa foi desenvolvida por Lofti A. Zadeh, originalmente um engenheiro e
cientista de sistemas, durante a década de 1960. O artigo publicado pelo
autor em 1965, pela Universidade da Califérnia, em Berkeley, revolucionou
a logica com a criagéo do conceito de sistemas nebulosos.
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A motivagéo para a realizagao deste artigo era a convicgao de Zadeh de
que os métodos tradicionais ndo serviam para lidar com sistemas em que
as relacdes entre variaveis ndo prestavam para representagdo em termos
de diferenciacdo. Deste modo, n&o existiriam somente respostas abruptas
como “Verdadeiro e Falso”, permitindo a possibilidade de, teoricamente,
as proposi¢cdes ndo necessariamente serem “Pretas ou Brancas”, pois
muitas vezes vemos em graus de “Cinza”.

Lofti Zadeh propds graduar a pertinéncia de elementos nos conjuntos,
ou seja, um elemento pode ser, por exemplo, 20% de um conjunto A e
80% do conjunto A’. Esta nova teoria foi vista, naquela época, por uma
parte da comunidade cientifica, como um “escandalo matematico” e uma
forma de pensamento impreciso.

Desta forma, podemos definir a Logica Fuzzy como a ciéncia que se
preocupa com os principios formais do raciocinio aproximado. Ela busca
modelar os modos imprecisos do raciocinio que tém um papel
fundamental na habilidade humana de tomar decisdes. Outro conceito
muito utilizado na area de inteligéncia artificial € o de sistemas
inteligentes, que podem ser definidos como aqueles sistemas que
fornecem respostas na solugdo de problemas. Tais respostas séo
apropriadas as situagdes especificas destes problemas, mesmo que
sejam novas ou até mesmo inesperadas. A Légica Fuzzy se caracteriza
como um sistema inteligente, pois incorpora a forma humana de pensar
em um sistema de controle.

Devemos alertar que a Logica Fuzzy ndo invalida a Teoria das
Probabilidades, Logica Matematica ou Teoria dos Conjuntos, sendo
apenas uma poderosa ferramenta que, combinada com as Redes
Neurais, Algoritmos Genéticos, Programagéo Dindmica, obtém solugdes
viaveis para questdes geralmente intrataveis por técnicas convencionais.

No intuito de demonstrar como o raciocinio da légica difusa € aplicado
aos sistemas Fuzzy, descrevemos uma figura que elucida o
funcionamento das variaveis Fuzzy, assim como devera ser apresentada
a sua resposta:

Figura 2 — Sistemas Fuzzy: Funcionamento Pratico
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A idéia contida na inferéncia Fuzzy na busca do sistema difuso possui
como objetivo primordial interpretar os valores na entrada, e, entéo, se
baseando em algumas regras, atribuir valores para a saida. Identificamos
este raciocinio através da figura a seguir.

Figura 3 — Diagrama de Inferéncia Fuzzy
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Para estabelecer um processo de inferéncia Fuzzy, é necessario
estabelecer um conjunto de regras/normas, as quais estardo calcadas
numa Estrutura IF-THEN, interpretadas pelo sistema. Deve existir uma
analogia na forma que estas regras séo interpretadas e avaliadas, sendo
um dos aspectos vitais dos sistemas de Légica Fuzzy.

As regras/normas serdo de extrema valia. E através delas que seréo
inseridas no sistema as variaveis e os adjetivos que as descrevem. Para
cada caso de variavel analisada é estabelecida uma faixa de valores
na qual ela é esperada variar, como, também, qual é o significado de
cada termo linguistico.

O modelo desenvolvido neste trabalho para as sociedades seguradoras,
entidades de previdéncia aberta e sociedades de capitalizagéo, no
tocante a analise de eficiéncia, & baseado na Logica Fuzzy e apresenta
na sua composi¢gao um conjunto de regras, variaveis lingiisticas, funcdes
de pertinéncia, método de defuzzificacdo, agregagéo e implicagdo. O
sistema de inferéncia Fuzzy escolhido foi do tipo Mamdani.

Outro ponto a favor da escolha da l6gica nebulosa € que a grande parte
dos modelos assume hipéteses de linearidade. Entretanto, em algumas
situagdes, os limites para a aproximagéo linear séo violados, resultando
numa modelagem imprecisa e resultados praticos deficientes.

A eficiéncia das seguradoras pode ser medida de varias formas. Entre
as informacdes disponiveis, poderemos utilizar dados contabeis dos
balancos das empresas, todos os indices de liquidez, rentabilidade,
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endividamento e niveis de atividade existentes para a empresa. A idéia
& propor uma metodologia Fuzzy, através da combinacéo destes indices,
que indique um nivel de eficiéncia para a empresa no segmento em que
ela atua.

Neste item iremos abordar a eficiéncia das 12 (doze) maiores empresas
da area de previdéncia aberta presentes no mercado brasileiro, o que
representa, em termos médios, 88% do segmento em termos dos
prémios e contribuicdes auferidos. A abordagem sera realizada no
periodo entre 2000 a 2003, sempre de acordo com as informacgdes anuais
em 31 de dezembro do respectivo ano.

No tocante as unidades, identificaremos as empresas através de letras.
Em funcao disso, as unidades* foram separadasem A, B, C, D, E, F, G,
H, I, J, K e L. Vale citar que também realizamos a identificacdo das
empresas que sao pertencentes aos conglomerados bancarios ou que
possuem atuacdo exclusivamente na area de seguros. As variaveis®
escolhidas para a introdugdo da metodologia I-O Stepwise® foram as
seguintes:
» Variaveis de Entrada (Inputs):

a) Despesas Comerciais;

b) Despesas com Beneficios e Resgates;

c) Despesas Financeiras;

d) Despesas Tributarias.
» Variaveis de Saida (Outputs):

e) Contribuicdes e Prémios;

f) Receitas Financeiras;

g) Patrimdnio Liquido;

h) Ativo Total.

Neste segmento ndo foi possivel realizar uma segmentacéo da variavel
despesa administrativa, ja que a maioria das instituicdes, no ano 2000,
consolidava na propria seguradora as despesas administrativas da area
de previdéncia aberta. E importante realizar uma analise ex-fato das
variaveis antes da aplicacdo da metodologia I-O Stepwise. No que
concerne a variavel input “Despesas Tributarias”, evidenciamos uma forte
correlagdo com a variavel output de “Contribuicées e Prémios”. E
importante notar que, basicamente, os encargos tributarios sao calculados
em fungéo das receitas auferidas pelas instituicdes nesta area.

O Patriménio Liquido (PL) e o Ativo Total apresentaram uma correlagéo
elevada dentro das variaveis output, fato este que demonstra uma forte
ligacdo do PL com o crescimento dos ativos. Em funcdo deste fato, ndo
utilizamos a variavel PL em nosso modelo.

4 A indicacéo das unidades, em funcéo de letras, foi realizada devido ao carater estritamente académico deste trabalho.
5 As variaveis sdo pertencentes as demonstragdes financeiras das instituices que foram objetos de andlise.
5 Baseada na Andlise de Correlagdo entre as variaveis.



Revista Brasileira de

Risco e Seguro

Aplicamos a metodologia I-O Stepwise no intuito de reduzir o numero
de variaveis, tanto nas variaveis de entrada como nas de saida. E
importante citar que esta técnica de selecdo de variaveis deve
reconhecer antecipadamente se a variavel candidata é input ou output.
Efetuamos o teste para o ano de 2000, e, por conseguinte, adotamos
as mesmas variaveis para os demais periodos no intuito de manter uma
coeréncia na analise para os demais anos.

O incremento de variaveis reduz a capacidade do DEA discriminar as
unidades eficientes das ineficientes. A inclusdo de um novo fator ndo
pode acarretar redugéo na eficiéncia de qualquer unidade. Em fungéo
desse fato, o numero de variaveis, bem como a relevancia de outras
variaveis, podem levar a resultados distintos dos presentes neste
trabalho.

Sendo assim, o modelo final apresenta as seguintes variaveis:
« Variaveis de Entrada (Inputs):

a) Despesas Comerciais;

b) Despesas com Beneficios e Resgates;
* Variaveis de Saida (Outputs):

c¢) Contribuicdes e Prémios;

Antes de realizarmos a modelagem DEA, é necessario determinar a 6tica
que sera utilizada em nosso trabalho. Ou seja, se o interesse é a
minimizacéo dos inputs (insumos) utilizados, mantendo o nivel de
outputs, ou se desejamos obter o maior nivel de outputs (produtos/
servigos) sem utilizar mais inputs. Em nosso caso, optamos pela
determinacdo dos recursos existentes para a obtencdo do maior nivel
possivel de output. Desta forma, nossa orientagdo sera a maximizacéo
do output.

Adotamos o modelo DEA-BCC para o estudo relatado neste trabalho.
Tal escolha foi realizada em virtude deste modelo, na nossa opiniéo,
ser mais robusto e geral, privilegiando a analise dos resultados
encontrados.

No ano de 2000, das 12 (doze) empresas analisadas, a unidade E nao
foi avaliada, haja vista que somente iniciou suas atividades no ano de
2001. Neste ensaio, apenas 4 (quatro) empresas apresentaram eficiéncia
técnica de 100% (maximo possivel), sendo que todas elas eram
pertencentes ao segmento bancario (Unidades A, C, D e L). Convém
salientar que todas as empresas do setor bancario foram mais eficientes
que as nao bancarias neste ano, demonstrando a forte sinergia deste
segmento com as atividades das instituicdes financeiras.

As 3 (trés) empresas mais ineficientes apresentaram um indice de
eficiéncia técnica inferior a 50%, fato este que evidencia a fragilidade
das unidades n&o bancarias neste segmento.

A seguir, indicamos um grafico que apresenta as entidades de
previdéncia aberta com seus respectivos scores representando os
percentuais de eficiéncia. E importante notar que a analise é feita de
forma comparativa e os percentuais correspondem ao nivel de
eficiéncia.
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Figura 4 — Mapa de Eficiéncia das Entidades de Previdéncia 2000
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A metodologia do DEA permite identificar o potencial de aumento dos
outputs sem mudangas nos inputs. A seguir demonstramos, para cada
unidade n&o bancaria, o ganho adicional possivel para a variavel de
Contribuicdes e Prémios, sem nenhum aumento nos inputs:

Figura 5 — Potencial Crescimento das Unidades de Prev. Aberta em 2000
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A seguir repetimos os procedimentos para os anos de 2001 a 2003,
sempre obtendo e indicando as empresas com maior e menor nivel de
eficiéncia. Assim, descrevemos nossos resultados:

Tabela 2 — Nivel de Eficiéncia das Entidades Abertas de Previdéncia Privada

Unidade Tipo 2000 2001 2002 2003 Média
A Bancara 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
B Bancara 74,26 8742 78,38 100,00 85,02
c Bancara 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
D Bancaria 100,00 8240 100,00 100,00 97,35
E Bancara - 100,00 100,00 7728 65,31
F Bancara 84,09 100,00 100,00 100,00 96,02
G &0 Bancana 32,22 100,00 38,91 3744 52,14
H &0 Bancara 56,32 100,00 100,00 100,00 09,58
| 30 Bancaria 42,60 2855 53,16 43,36 4367
J 180 Bancarna 44 60 33,22 64,39 78,52 5543
K &0 Bancara 51,67 44 BB 5327 64,21 5345
L Bancara 100,00 100,00 69,77 7852 87,32
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O periodo de analise do mercado segurador sera semelhante ao da
previdéncia privada aberta, ou seja, de 2000 a 2003. No ano de 2000,
selecionamos 14 sociedades seguradoras, em ordem decrescente dos
prémios emitidos, as quais representavam 74 % do Mercado Segurador nesta
época’ em fungao deste parametro. Adotamos o procedimento de considerar
as mesmas empresas nas analises subsequentes do ano 2001 a 2003.

No tocante as unidades, identificaremos as empresas através das letras
A/ B,C,D,E,F,G H,IJ, K L MeN, haja vista o carater estritamente
académico deste trabalho. Dessa amostra, 7 (sete) empresas eram
pertencentes aos conglomerados bancarios® e as demais n&o tinham
atuacéo com instituigdes financeiras que atuavam no varejo.

As variaveis escolhidas para a introducdo da metodologia do DEA foram
semelhantes as utilizadas para as empresas privadas de previdéncia aberta,
no intuito de manter a mesma coeréncia de analise, em termos dos
parametros utilizados. Entretanto, ndo utilizamos as despesas financeiras
como parametro em nosso teste, haja vista o resultado financeiro positivo
existente nas sociedades seguradoras (confronte entre receitas e despesas
financeiras anuais). Dessa forma, as despesas de comercializacédo e as
despesas administrativas sédo variaveis input, enquanto os prémios
recebidos atuardo como a variavel output de nosso modelo.

No ano de 2000, da nossa amostra de 14 (quatorze) empresas analisadas,
somente 3 (trés) obtiveram a eficiéncia maxima de 100%. Todas as que
obtiveram este indice eram pertencentes a grandes conglomerados
bancarios com forte atuacdo no varejo. No tocante a ineficiéncia, das 5
(cinco) com piores resultados, 4 (quatro) atuavam de forma independente,
sendo que somente uma era relativa ao sistema bancario. Em seguida,
descrevemos através de um grafico o comportamento do nivel de
eficiéncia das sociedades seguradoras para o ano de 2000:

Figura 6 — Mapa de Eficiéncia das Sociedades Seguradora de 2000
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7 Efetuamos a jungdo da empresa Sul América Aetna Seguros com a empresa Sul América Cia Nacional de Seguros
na empresa Sul América para fins de analise.
8 Neste item estéo incluidas as empresas que pertencem a conglomerados bancarios com atuagao forte no varejo e
com elevado numero de agéncias bancarias.
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No tocante a unidade mais ineficiente (unidade K), seria possivel um
aumento de até 190% do volume de prémios em fungéo das despesas
comerciais e administrativas apresentadas. E importante descrever que
esta empresa foi vendida para um grande grupo internacional no ano
seguinte. Caso utilizassemos uma orientacdo voltada para a reducéo
dos inputs, com o nivel de prémios constantes, seria possivel uma
reducao de 62% nas despesas administrativas e comerciais para auferir
o0 mesmo nivel de receitas. Este fato demonstra o elevado nivel de
ineficiéncia existente nesta empresa.

Apos esta etapa, realizamos o0 mesmo procedimento para os anos de
2001 a 2003, tendo encontrado o seguinte quadro do nivel de eficiéncia
das Sociedades Seguradoras:

Tabela 3 - Nivel de Eficiéncia das Sociedades Seguradoras

4.3. A metodologia DEA -
sociedades de capitalizagao

Unidade Tipo 2003 2002 2001 2000 Média
A N&D bancAria 54,00 100,00 85,00 57,00 54,00
B Bancaria 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
c N&D bancAria 100,00 73,00 87,00 50,00 87,50
D Bancaria 91,00 87,00 90,00 89,00 89,25
E N&D bancAria £3,00 64,00 74,00 76,00 9,25
F Bancaria 100,00 100,00 100,00 86,00 96,50
G Bancaria 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
H Bancaria 100,00 £4,00 100,00 100,00 96,00
1 Bancaria 100,00 598,00 100,00 38,00 84,00
J N#0 bancéria 2,00 58,00 3,00 7,00 2,50
K N#D banc Aria 78,00 65,00 73,00 27,00 60,75
L N0 banc aria 100,00 100,00 99,00 53,00 83,00
™M N&D bancaria 65,00 100,00 100,00 74,00 84,75
N Bancaria 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

As sociedades de capitalizagdo possuem uma forte ligacdo com as
instituicbes financeiras em relacdo aos segmentos descritos
anteriormente (Seguros e Previdéncia Aberta). Na escolha das variaveis
que irdo ser aplicadas no modelo DEA neste segmento, ndo foi possivel
adotar as anteriormente utilizadas nas areas de previdéncia e seguros,
haja vista a especificidade deste setor. Em funcdo das informacgdes
disponiveis, as variaveis escolhidas para a modelagem foram as
despesas de titulos e resgates de sorteios e as despesas de
comercializacéo (variaveis input) tendo como output os prémios
referentes as contribuicdes.

A amostra escolhida, em termos dos prémios recebidos pelas
contribui¢cdes no ano de 2000, representava 99% de todo o mercado de
capitalizacéo através de 12 empresas. Todavia, o Bradesco e o BCN
(posteriormente adquirido, no ano de 2001, pelo Bradesco) néo
registravam despesas de comercializagdo no segmento de capitalizagéo.
Vale citar que a Bradesco Capitalizagdo € a segunda maior em termos
de prémio auferidos neste mercado (com aproximadamente 20% do
mercado brasileiro).
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Em funcgéo do fato acima, retiramos a Bradesco Capitalizagdo e a BCN
Capitalizagdo da nossa amostra. Com isso, passamos a trabalhar com
informacdes que representam 81% de todo o segmento de Capitalizacao.
Adotamos estas variaveis para a nossa abordagem relativa ao periodo
de 2000 a 2003. No tocante ao ano de 2003, a andlise foi referente ao
primeiro semestre deste ano (periodo de janeiro a junho). A seguir,
descrevemos os resultados encontrados para o nivel de eficiéncia deste
segmento:

Tabela 4 — Nivel de Eficiéncia das Sociedades de Capitalizagdo

4.4. A metodologia
da Légica Fuzzy —
sociedades seguradoras

Unidade Tipo 2000 2001 2002 2003 Média
A Bancario 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
B M&o bancario 53,00 89,00 100,00 100,00 85,50
[ Bancario 100,00 70,00 50,00 100,00 80,00
D Mao bancario 95, 00 70,00 85,00 85,00 78,75
E Bancario 80,00 100,00 100,00 100,00 95,00
F MNao bancario 72,00 o ——- 100,00 86,00
G Bancario 77,00 100,00 58,00 100,00 83,75
H Bancério 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
1 Nao bancario 53,00 100,00 100,00 100,00 88,25
J Bancario 100,00 62,00 100,00 83,00 86,25

A idéia basica é a proposi¢cédo de um conjunto de regras Fuzzy através
dos indices baseados em indicadores financeiros, na busca da
identificacdo das organizagcdes mais eficientes em cada setor. Esta
abordagem sera realizada ao longo de 2000 a 2003. Na construgéo dos
conjuntos nebulosos — referentes aos termos lingliisticos de uma variavel
Fuzzy — temos extrema flexibilidade na escolha da forma geométrica da
funcdo que descreve os varios graus de pertinéncia dos elementos. A
determinacao da escolha da fungéo pertinéncia a ser implementada em
qualquer modelagem é uma das etapas mais dificeis do processo.
Utilizaremos o método da intuicdo, onde o analista escolhe as fungdes
de pertinéncia, assim como os parametros basicos, de acordo com sua
experiéncia.

No que concerne aos Numeros Nebulosos Gaussianos, serao
necessarios o conhecimento de 2 (dois) parametros para a correta
identificacdo de suas curvas. Eles s&o referentes ao ponto maximo da
curva (pertinéncia igual a unidade) e ao desvio presente em sua
distribuicdo. As variaveis envolvidas na analise de eficiéncia dos
segmentos deste trabalho sdo aquelas que, direta ou indiretamente,
afetam a avaliagédo da eficiéncia da empresa. Tendo em vista o grande
numero de parametros envolvidos neste trabalho, propomos a
modelagem nebulosa das seguintes variaveis (sob a nossa analise como
as mais influentes no comportamento do modelo proposto®):

Variaveis Input: Liquidez, Nivel de Atividade e Rentabilidade;
Variavel Output: Eficiéncia™.

¢ A escolha das variaveis pelo analista € um processo subjetivo, e questionavel pelos matematicos da Logica Classi-

ca (Crisp).

10 A variavel eficiéncia sera definida como um parametro que assumira valores no intervalo [0,1].
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A seguir, iremos realizar o ensaio da Légica Nebulosa para cada
segmento especifico. E importante citar que as variaveis acima
permanecerdao as mesmas, contudo podem existir mudangas na forma
de calculo de cada parametro apresentado em fungéo do segmento
analisado.

Na escolha das variaveis que serdo implementadas no ensaio de Légica

Fuzzy, no segmento de sociedades seguradoras, a definicdo foi a

seguinte'2:

* Liquidez — Sera composta pela relagéo entre o Ativo Circulante e o
Passivo Circulante com as Provisdes Técnicas;

+ Atividade — Sera a relagéo entre os Prémios emitidos pela empresa
e o Ativo Total'®;

* Rentabilidade — Sera a relagédo obtida entre o Lucro Liquido da
instituicdo e seu Patriménio Liquido;

+ Eficiéncia - indice calculado dentro do intervalo [0,1], o qual sera
resultado das regras Fuzzy aplicado as variaveis input propostas em
nosso modelo.

A seguir, descrevemos a particado difusa realizada para as sociedades
seguradoras, de acordo com os Numeros Gaussianos (variaveis input)
e Triangulares (variavel output) Fuzzy. Vale citar que os numeros Fuzzy
localizados nas extremidades, no que concerne aos Numeros
Triangulares, adotam um formato trapezoidal, ja que possuem um nivel
de pertinéncia igual a 1 (um) nos extremos (extremamente ruim ou
extremamente excelente). Em funcéo dessa caracteristica, somente
seréo necessarios dois parametros para a identificacdo do numero Fuzzy
deste formato™.

E importante citar que os parametros utilizados na modelagem dos
Numeros Fuzzy entre os anos poderdo variar, haja vista as
caracteristicas de fatores externos no segmento analisado, tais como
taxas de juros, introdugdo de novos concorrentes ou até mesmo
mudangas na legislacéo.

Para realizarmos as operagdes, com o conjunto de regras Fuzzy, &
necessario preliminarmente normalizarmos as variaveis Fuzzy
envolvidas. Esse processo é caracterizado pela divisdo entre o valor da
empresa menos o minimo do indice em cada ano em relagéo a amplitude
total da classe. A partir dai, iremos encontrar todos os nossos resultados
no intervalo [0,1], e realizaremos o processo de fuzzificacao.

O processo de inferéncia escolhido em nossos testes foi o modelo
proposto por Mamdani, sendo a técnica do Centréide adotada como
metodologia de defuzzificagdo de nosso resultado. No que concerne as
regras escolhidas em nosso processo de inferéncia, elaboramos o
seguinte raciocinio difuso'®:

" Em cada segmento serdo detalhados os valores especificos de cada variavel analisada.

2 Todas as variaveis foram calculadas em funcéo dos valores presentes nas demonstragées financeiras das institui-
¢bes, com data-base em 31 de dezembro do respectivo ano.

'3 Este indice procura exprimir o nivel de atividade da empresa, tal como o “giro” nas empresas néo financeiras.

4 Sera necessario somente identificar os pontos de pertinéncia 0 (zero) e 1 (um).

'S Este procedimento é conhecido na Légica Nebulosa como Fuzzy Rules.
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If (Liquidez is Ruim) or (Rentabilidade is Ruim) or (Atividade is Ruim)
Then (Eficiéncia is Ruim)

If (Rentabilidade is Boa) then (Eficiéncia is Boa)

If (Liquidez is Excelente) or (Rentabilidade is Excelente) then
(Eficiéncia is Excelente)

If (Liquidez is Boa) and (Atividade is Boa) then (Eficiéncia is Boa)

Em fungéo disso, apresentamos o quadro das variaveis Fuzzy existentes
nos testes para o segmento das Sociedades Seguradoras:

Variavel Liquidez

Figura 7 — Variavel Fuzzy Liquidez para as Sociedades Seguradoras

Ruim Bom Excelente
1
| \ |
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Variavel Rentabilidade

Figura 8 — Variavel Fuzzy Rentabilidade para as Sociedades Seguradoras
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Variavel Atividade

Figura 9 — Variavel Fuzzy Nivel de Atividade para as Sociedades Seguradoras

Ruim Bom Excelerte
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Variavel Eficiéncia

Figura 10 — Variavel Fuzzy Eficiéncia para as Sociedades Seguradoras
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A seguir, descrevemos, através de uma tabela, os parametros utilizados
para a configuracédo das variaveis presentes nos testes das sociedades
seguradoras. Vale citar que utilizamos o termo GAU para as Gaussianas,
TRA para as Trapezoidais e TRI para as Triangulares:

Figura 11 — Particdo Difusa realizada para as Sociedades Seguradoras

Variavel Ruim Boa Excelente
Liquidez GAU [0.25 0.0025] GAU[0.15 0.5] GAU[0.25 1]
Rentabilidade GAU[0.2 0.0025] GAU[0.21 0.5] GAU[0.2 1]
Atividade GAU[0.18 0] GAU[0.18 0.5] GAU[0.18 1]
Eficiéncia TRA [0.15 0.45] TRI[0.30.50.7] TRA [0.55 0.8]

A unido das regras propostas, em conjunto com as variaveis Fuzzy,
identificou a seguinte configuracdo para o processo de fuzzificagéo e
defuzzificacao:
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Figura 12 — Processo de Fuzzificagdo para as Sociedades Seguradoras

Liquidez = 0.5 Rentabilidade = 0.5 Atividade = 0.5
Eficiencia = 0.499

galiql

o

Além disso, em funcéo das regras adotadas, o modelo Fuzzy proposto
assume valores de eficiéncia que se encontrardo somente no intervalo
[0.179 , 0.815] . Este fato se deve ao processo de defuzzificacdo do
centréide. No intuito de comprovar os parametros limitrofes da nossa
variavel output, descrevemos a configuragdo para os menores'® e
maiores'” indices para as variaveis de entrada.

Figura 13 — Menor Nivel de Eficiéncia Fuzzy para as Sociedades Seguradoras

Liguidez = 0 Rentabilidade = 0 Atividade =0
Eficiencia=0.179

1AN /\
1] 1
Figura 14 — Maior Nivel de Eficiéncia Fuzzy para as Sociedades Seguradoras

Liguicez = 1 Rertabilidade = 1 Adiviclade =1
Eficiencia = 0.615

3 VAN

(S

o

8 Menor Nivel de Entrada compreende o vetor [0,0,0].
7 Maior Nivel de Entrada compreende o vetor [1,1,1].
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A identificacéo da eficiéncia minima e maxima sera necessaria para a
transformacéo dos indices de eficiéncia encontrados em nosso modelo
para a base [0,1], ou seja, converteremos os valores existentes para um
nivel de eficiéncia que tera uma amplitude de O (zero) até 100%. Depois
dessa etapa, efetuaremos um ranking das empresas em ordem
decrescente de eficiéncia.

Além disso, é importante demonstrarmos a relagéo existente, em fungcéo
das regras Fuzzy, das variaveis propostas em nosso teste em relagcéo
ao output presente (Nivel de Eficiéncia). Sendo assim, descrevemos
através de graficos, no espacgo R3?, o comportamento de nossas variaveis
de acordo com as regras Fuzzy propostas:

Figura 15 — Comportamento da Liquidez e da Rentabilidade nas Sociedades Seguradoras

Eficiencia

Rertakilidade v o Liguidsz

Figura 16 — Comportamento da Liquidez e do Nivel de Atividade nas Sociedades Seguradoras

Eficiencia

Aividads oo L ra



Revista Brasileira de

Risco e Seguro

Figura 17 — Comportamento da Rentabilidade e do Nivel de Atividade nas Sociedades Seguradoras

Eficiencia

. 0
Mividace u Rertabiliciace

A seguir descrevemos, para cada ano, a apresentagcédo das variaveis
normalizadas utilizadas na particdo difusa, bem como os resultados
apresentados para o nivel de eficiéncia de cada unidade e o ranking
destas unidades em ordem decrescente de eficiéncia:

Figura 18 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Sociedades Seguradoras em 2000

Unidade Tipo Liquidez Rentabilidade| Atividade | Eficiéncia Efic. Base 100 Ranking
C Néo bancéria 0,310 0,345 0,170 0,670 77,20% 1
L Néo bancéria 0,078 0,743 0,000 0,642 72,80% 2
G Bancéria 0,991 0,460 0,366 0,593 65,09% 3
F Bancéria 0,681 0,547 0,143 0,509 51,89% 4
E Néo bancéria 0,868 0,000 0,239 0,491 49,06% 5
J Néo bancéria 1,000 0,360 0,014 0,470 45,75% ]
D Bancéria 0,485 1,000 0,220 0,451 42,77% 7
B Bancéria 0,325 0,383 0,131 0,413 36,79% 8
M Néo bancéria 0,000 0,468 0,362 0,381 31,76% 9
K Néo bancéria 0,680 0,213 1,000 0,368 29,72% 10
A Néo bancéria 0,594 0,085 0,268 0,333 24,21% 11
H Bancéria 0,721 0,502 0,482 0,319 22,01% 12
| Bancéria 0,523 0,185 0,396 0,301 19,18% 13
N Bancéria 0,087 0,289 0,199 0,281 16,04% 14

Figura 19 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Sociedades Seguradoras em 2001

Unidade Tipo Liquidez | Rentabilidade Atividade Eficiéncia | Efic. Base 100 | Ranking

A N0 bancéria 0,392 0,162 0,236 0,295 18,24% 14
B Bancéria 0,445 0,756 0,000 0,421 38,05% 7
[o] Néo bancéria 0,941 0,392 0,333 0,652 74,37% 3
D Bancéria 0,542 0,421 0,185 0,400 34,75% 9
E Néo bancéria 0,787 0,106 0,175 0,476 46,70% 6
F Bancéria 1,000 0,257 0,058 0,512 52,36% 5
G Bancéria 0,122 1,000 0,097 0,522 53,93% 4
H Bancéria 0,313 0,592 0,130 0,355 27,67% 11
| Bancéria 0,000 0,490 0,325 0,305 19,81% 13
J N0 bancéria 0,771 0,574 1,000 0,670 77,20% 2
K Néo bancéria 0,673 0,000 0,350 0,410 36,32% 8
L Néo bancéria 0,877 0,681 0,545 0,706 82,86% 1

M Néo bancéria 0,591 0,122 0,329 0,385 32,39% 10
N Bancéria 0,384 0,228 0,230 0,333 24,21% 12
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Figura 20 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Sociedades Seguradoras em 2002

Unidade Tipo Liquidez | Rentabilidade Atividade | Eficiéncia| Efic. Base 100 | Ranking
A Nao bancaria 0,144 0,000 0,266 0,181 0,31% 14
B Bancéria 0,320 0,817 0,000 0,456 43,55% 7
[} Néo bancaria 0,842 0,580 0,526 0,690 80,35% 2
D Bancéria 0,677 0,523 0,156 0,455 43,40% 8
E Nao bancaria 0,399 0,129 0,264 0,297 18,55% 12
F Bancéria 0,998 0,544 0,178 0,554 58,96% 5
G Bancéria 0,000 0,895 0,125 0,491 49,06% 6
H Bancaria 0,057 0,580 0,197 0,330 23,74% 10

| Bancaria 0,421 1,000 0,585 0,635 71,70% 4
J Nao bancaria 0,818 0,520 1,000 0,677 78,30% 3
K Nao bancaria 0,384 0,138 0,627 0,321 22,33% 11
L Néo bancaria 1,000 0,682 0,937 0,718 84,75% 1
M Nao bancaria 0,518 0,015 0,579 0,279 15,72% 13
N Bancaria 0,258 0,526 0,436 0,356 27,83% 9

Figura 21 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Sociedades Seguradoras em 2003

Unidade Tipe Liquidez Rentabilidade Atividade Eficiéncia | Efic. Base 100| Ranking
A Nao bancaria ) 0,086 0,333 0,203 3,77% 13
B Bancéria 0,193 0,275 0,000 0,275 15,09% 11
C Nao bancaria 0,488 0,340 0,534 0,458 43,87% 5
D Bancéria 0,249 0,450 0,083 0,307 20,13% E
E Nao bancaria 0,387 0,089 0,451 0,311 20,75% [$
F Bancéria 1,000 0,269 0,250 0,599 66,04% 1
G Bancéria 0,117 0475 0,719 0,310 20,60% 7|
H Bancéria 0,002 0,375 0,640 0,291 17,61% 9

| Bancéria 0,124 1,000 0,617 0,522 53,93% 2
J Nao bancaria 0,620 0310 1,000 0,503 50,94% 3
K Nao bancaria 0,277 0,181 0,675 0,281 16,04% 10
L Nao bancaria 0,554 0,351 0,760 0,495 49,69% 4
M Nao bancaria 0,106 0,000] 0,609 0,180 0,16% 14
N Bancéria 0,040 0,238 0,538 0,262 13,05% 12

4.5. A metodologia da Légica A metodologia realizada neste segmento foi bem similar ao descrito
Fuzzy - entidades abertas  anteriormente para as sociedades Seguradoras. Os resultados apurados

de previdéncia privada

Ano 2000

para este segmento estdo descritos abaixo:

Figura 22 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Ent. Ab. de Prev. Privada em 2000

Unidade Tipo Liquidez | Rentabilidade | Atividade | Eficiéncia | Efic. Base 100 | Ranking
A Bancéria 0,396 0,713 0,034 0,348 32,18% 6
B Bancaria 0,480 0,589 0,104 0,378 36,03% 5
< Bancéria 0,637 1,000 0,082 0,581 62,00% 3
D Bancaria 0,125 0,563 0,067 0,194 12,49% 7
[] Nao Bancaria 1,000 0,086 0,106 0,571 60,72% 4
H Nao Bancaria 0,601 0,000 0,000 0,105 1,10% 8
1 Nao Bancaria 0,000 0,000 0,136 0,096 0,00% 9
J Nao Bancaria 1,000 0,264 1,000 0,739 82,22% 1
K Nao Bancaria 0,792 0,601 0,258 0,660 72,11% 2

Ano 2001

Figura 23 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Ent. Ab. de Prev. Privada em 2001

Unidade Tipo Liquidez | Rentabilidade | Atividade | Eficiéncia | Efic. Base 100 | Ranking
A Bancéria 0,355 0,983 0,051 0,562 59,57% 3
B Bancéria 0,354 0,678 0,188 0,426 42,17% 5
c Bancaria 0,469 0,227 0,045 0,219 15,69% 6
D Bancaria 0,000 0,650 0,053 0,187 11,59% 7
G Néo Bancaria 1,000 0,045 0,097 0,561 59,44% 4
H Néo Bancaria 0,500 0,000 0,000 0,099 0,37% 8
1 Néo Bancaria 0,010 0,000 0,081 0,099 0,33% 9
J N#o Bancaria 1,000 0,420 1,000 0,861 97,82% 1
K Néo Bancaria 0,643 1,000 0,177 0,715 79,15% 2
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Ano 2002
Figura 24 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Ent. Ab. de Prev. Privada em 2002

Unidade Tipo Liquidez | Rentabilidade | Atividade | Eficiéncia | Efic. Base 100 | Ranking

A Bancaria 0,669 1,000 0,338 0,853 96,80% 2

B Bancaria 0,521 0,511 0,326 0,497 51,25% 7

c Bancaria 0,816 0,339 0,521 0,641 69,68% 3

D Bancaria 0,186 0,779 0,000 0,393 37,95% 8

G N&o Bancaria 1,000 0,081 0,424 0,568 60,34% 4

H N&o Bancaria 0,928 0,000 0,097 0,536 56,24% 6

1 N&o Bancaria 0,000 0,000 0,200 0,097 0,04% 9

J N&o Bancaria 0,861 0,000 1,000 0,557 5893% 5

K N&o Bancaria 1,000 0,840 0,750 0,874 99,4%% 1

Ano 2003
Figura 25 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Ent. Ab. de Prev. Privada em 2003

Unidade Tipo Liquidez | Rentabilidade | Atividade | Eficiéncia | Efic. Base 100 | Ranking

A Bancéria 0,652 0,515 0208 0,525 54,84% 5

B Bancéria 0,690 0,658 0531 0619 66,86% 4

4 Bancéria 0,704 1,000 1,000 0,856 97,1%% 1

D Bancéria 0,000 0,835 0168 0471 47, 93% 6

G N&o Bancéria 1,000 0,184 0376 0637 69,17% 3

H Nzo Bancéria 0,363 0,000 0,179 0,099 0,36% 8

1 N&o Bancéria 0,001 0,000 0,000 0,096 0,00% 9

J N&o Bancéria 0576 0,204 0670 0434 43,1%% 7

K N&o Bancéria 1,000 0,565 0419 0,820 92 58% 2
4.6. A metodologia da Descrevemos os resultados presentes para as entidades de sociedade
Logica Fuzzy — sociedades de capitalizagdo, no que concerne ao ensaio de eficiéncia de loégica
de capitalizacao nebulosa ao longo do periodo de 2000 a 2003:

Ano 2000
Figura 26 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Sociedades de Capitalizacdo em 2000

Unidade Tipo Liquidez | Rentabilidade | Atividade | Eficiéncia | Efic. Base 100 | Ranking
A Bancéria 0,39% 0,713 0,034 0,348 32,19% 6
B Bancéria 0,480 0,589 0,104 0,378 36,03% 5
c Bancéria 0,637 1,000 0,082 0,581 62,00% 3
D Bancéria 0,125 0,563 0,067 0,194 12,49% 7
[<] Nao Bancaria 1,000 0,086 0,106 0,571 60,72% 4
H Nao Bancaria 0,601 0,000 0,000 0,105 1,10% 8
1 Nao Bancaria 0,000 0,000 0,136 0,096 0,00% 9
J Nao Bancaria 1,000 0,264 1,000 0,739 82,22% 1
K Néo Bancaria 0,792 0,601 0,258 0,660 72,11% 2

Ano 2001
Figura 27 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Sociedades de Capitalizacdo em 2001
Unidade Nome Liquidez Rentabilidade Atividade Eficiéncia_| Efic. Base 100 | Ranking
A Bancaria 0,538 1,000 0,106 0,768| 86,05% 6
B N&o Bancaria 1,000 0,881 0,150 0,863 97,99% 3|
[+ Bancaia 0,783 1,000 0,192 0,874 99,37% 2|
D Né&o Bancaria 0,655 1,000 0,148 0,857] 97,24% 4
E Bancaria 0,764 0,332 0,000 0,459 47,22% 8|
F N&o Bancaria 1,000 0,635 0,350 0,846 95,85% 5
G Bancaria 0,766 0,847 0,120 0,704 78,.01% 7|
H Bancaria 1,000 1,000 0,586 0,879 100,00% 1
1 N&o Bancaria 0,388 0,578 0,262 0,357] 34,40% 9|
J Bancaria 0,685 1,000 1,000 0,874 99,37% 2|
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Ano 2002
Figura 28 — Variaveis Normalizadas e Niveis de Eficiéncia para as Sociedades de Capitalizacdo em 2002
Unidade Nome Liguidez |Rentabilidade| Atividade Eficiéncia Efic. Base 100 | Ranking
A Bancaria 0,224 1,000 0,089 0,646 70,72%
B Néo Bancaria 0,935 0,975 0,173 0,873 99,25%
[ Bancaria 0,470 1,000 0,000 0,559 59,78%
D Néo Bancaria 0,635 1,000 0,1 0.828 93,59%
E Bancaria 0,706 0,308 0.0 046 47.34Y%
F Néo Bancaria 1,000 0,646 04 0.85 96,36%
G Bancaria 0,814 1,000 0,140 0,84 96,10% 4
H Bancaria 1,000 1,000 1,000 0,87 100,00% 1
] Néo Bancaria 0,400 0,685 0455 045 46,34% 10
J Bancaria 0,686 0,454 0,265 0,594 64,18% 7|

A estabilidade econdmica, iniciada a partir da implementacéo do Plano
Real (1994), e a retomada do crescimento econémico, a partir do ano
de 2003, parecem marcar o curso da economia ao longo dos proximos
anos. Este cenario influenciara fortemente, de forma positiva, o mercado
de seguros. O volume de operagdes nesta area em relagédo ao PIB ainda
se mostra distante dos niveis ja atingidos por diversos paises com
estrutura econdmica inferior a do Brasil.

O alargamento da base de segurados, com forte énfase no setor de
seguros em massa, parece ser uma das chaves para 0 sucesso na
proxima década neste setor. Evidenciamos tal fato através de nossos
resultados, que indicaram uma forte economia de escala para os maiores
dos segmentos analisados, bem como um elevado nivel de eficiéncia
técnica através da modelagem do Data Envelopment Analysis (DEA).

No tocante a analise da eficiéncia das sociedades seguradoras e
empresas abertas de previdéncia privada, de acordo com a metodologia
DEA, evidenciamos que as empresas menos eficientes ndo pertenciam
a conglomerados financeiros, ou seja, as que atuam com grandes
bancos comerciais e possuem uma rede de varejo forte apresentam
resultados favoraveis frente as que atuam exclusivamente no mercado
de previdéncia e seguros.

Este ponto é importante para indicar que as instituicdes neste segmento
apresentam uma forte vantagem competitiva em fungéo deste fato. Desta
forma, acreditamos que uma maior capilaridade pode contribuir
fortemente para que uma empresa apresente desempenho eficiente.

As razdes desta vantagem repousam na facilidade do contato com o
cliente, pois as grandes instituicdes financeiras de varejo ja possuem
informacdes/cadastros completos de seus correntistas, facilitando a
prospecgao de novos clientes, como também no fato de as agéncias
atuarem como canal de distribuicdo para vender seus produtos no ramo
de previdéncia.

E importante ressaltar que no aspecto de despesas administrativas, o
mesmo empregado de um banco pode estar alocado para vender
produtos da seguradora a qual esta vinculado. Todavia, o seu salario é
totalmente contabilizado na instituicdo financeira, fato este que reduz
muito o item de despesas administrativas de certas seguradoras (pontos
outliers). Estes fatos podem explicar como determinadas unidades
apresentam alguns pontos fora da média.
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Em relagdo ao mercado internacional, o Brasil apresenta um quadro bem
diferente, ja que no exterior as grandes seguradoras ndo fazem parte
dos grandes bancos e, em muitos paises, a venda via rede bancaria
ndo ¢é usual (venda casada as vezes ¢é até proibida).

No que concerne as sociedades de capitalizagado, o efeito da empresa
ser integrante de conglomerado financeiro ndo foi tdo relevante como
nos demais setores analisados, de acordo com a metodologia DEA. Sob
a nossa andlise, este segmento ndo possui uma relagcdo com os setores
de seguros e previdéncia, sendo a sua esséncia muito mais ligada a
industria de investimentos e fundos de investimento.

Vale informar que o fato de uma empresa possuir produtividade relativa
igual a um (100%) na metodologia DEA somente é valido dentro do
conjunto de inputs e outputs analisado. Desta forma, ndo é possivel
avaliarmos se no sistema global aquele nimero permanecera constante.
Este fator também é aplicado a técnica da Logica Fuzzy, haja vista que
nossos parametros foram escolhidos de acordo com a amostra de
unidades realizadas em nossos testes.

A entrada ou retirada de uma ou mais unidades no conjunto de inputs
e outputs, tanto na metodologia do DEA ou da légica nebulosa, altera
os valores da produtividade relativa para todas as unidades que estao
sendo avaliadas, ou seja, teremos elevadas flutuagbes se alterarmos
as condi¢cdes de contorno, ou até mesmo, realizando um
redimensionamento das variaveis presentes em nossos ensaios.

Este indicativo faz com que o DEA constitua um modelo aberto, dindmico,
em sintonia com os estudos de benchmarking existentes no nosso
cotidiano. Outro ponto que pode ser aplicado nos estudos com a
metodologia DEA é a utilizacdo de variaveis nao financeiras, como
numero de corretores (forca de vendas), informacdes geograficas (areas
com maior influéncia de cada seguradora), que poderiam melhorar a
analise da fronteira eficiente.

Os ensaios de Logica Fuzzy, na analise de eficiéncia das Sociedades
Seguradoras, nao foram convergentes no ano de 2000 e 2001, sendo
que a partir de 2002, e, principalmente em 2003, apresentaram
respostas bem semelhantes ao método do DEA. A divergéncia
apresentada pode ter ocorrido em fungcdo de parédmetros contabeis
presentes nos balancos das Sociedades Seguradoras, tais como
registro de ativos em longo e curto prazos, e até mesmo a marcagéo
a mercado dos titulos publicos.

Os resultados obtidos nos testes de légica nebulosa no segmento das
Entidades Abertas de Previdéncia Privada apresentaram um
comportamento semelhante aos ensaios da Légica Fuzzy para as
Sociedades Seguradoras. A convergéncia dos valores calculados em
nosso modelo foram semelhantes nos anos de 2002 e 2003, sendo que
no biénio 2000/2001 somente as empresas ineficientes apresentaram
resultados bem proximos.
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Nos ensaios de logica nebulosa, no que tange as Sociedades de
Capitalizagéo, os resultados foram bem préximos aqueles indicados nos
estudos através do DEA. No ano de 2001 a 2003, o nivel de eficiéncia
das empresas ligadas as instituicdes financeiras aumentou no contexto
de nossa amostra. E importante citar que, de acordo com nossos
estudos, nos testes do DEA e de Fuzzy a empresa com pior desempenho
nao pertencia ao segmento bancario.

Assim, entendemos que a parceria com instituicées financeiras ou a
criacédo de um banco de varejo devem ser consideradas como
estratégica para a sobrevivéncia dessas empresas vis-a-vis a
competitividade cada vez mais feroz, ao ambiente profundamente
darwinista, onde quem sobrevive ndo é o mais forte, mas aquela com
maior capacidade de adaptacéo.

Vale citar que no ultimo biénio (2003/2004) pelo menos quatro
seguradoras estrangeiras que operavam na area de previdéncia
venderam suas carteiras e deixaram o pais. Um argumento defendido
por seus executivos é a constatacdo da necessidade de escala e a
dificuldade de concorrer com as seguradoras ligadas aos grandes
bancos de varejo.

E importante citar que é de se esperar, cada vez mais, perante a
sociedade brasileira, a utilizacdo do seguro como instrumento de
protecéo patrimonial e de seguranca familiar. Este fato faz com que os
produtos ligados a previdéncia sejam cada vez mais procurados pelos
individuos de nossa sociedade. Além disso, é preciso ressaltar o papel
das sociedades seguradoras e das entidades privadas de previdéncia
aberta como investidores de longo prazo. Isto € de suma importancia
para elevar o nivel de poupancga de nossa economia, fato este de vital
importancia para o crescimento econémico do nosso pais.

O Brasil, apesar de uma das piores distribuicdes de renda no mundo, ja
apresenta, no ano de 2005, padrdes de consumo de massa em diversos
segmentos. Podemos citar a existéncia de 75 milhdes de linhas de
celulares, assim como o uso intensivo do cartdo de crédito por grande
parte da populacdo. Os planos de previdéncia, apesar do crescimento
exponencial nos ultimos anos, devem ainda possuir um desempenho
excelente nos proximos, haja vista a introdugéo das classes menos
privilegiadas economicamente no consumo destes produtos.

No segmento de capitalizacdo, evidenciamos a venda de produtos
premiaveis associados aos titulos de capitalizagdo, buscando explorar
o interesse ludico dos brasileiros. Entretanto, devemos destacar a baixa
rentabilidade obtida por este produto frente a aplicacées em titulos
publicos ou fundos de renda fixa.

As novas perspectivas de expansao abertas para o mercado segurador,
de previdéncia aberta e de capitalizagdo devem impor a comunidade
uma revolugéo na busca de novos clientes, principalmente os da classe
média e baixa. Este sera o caminho a percorrer, se o objetivo for
inscrever o segmento no clube de mercados mais desenvolvidos do
mundo, ainda nos primeiros quinze anos do século XXI.
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