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RESUMO

Essa dissertacdo tem como objetivo central mostiano a escolha de um custodiante para
uma administradora financeira pode ser facilitaela pitilizacdo de um método de Apoio a
Decisdo Multicritério. Verificou-se como a ferranempode ajudar os decisores permitindo
um maior entendimento e aprendizado sobre o pra@lkerseus valores. Inicialmente foram
realizadas entrevistas com as pessoas envolvidapramesso da escolha e troca de
custodiante, tais como os gerentesdmpliance pack-officee comercial, o superintendente
operacional e o CECChief Executive Officgrda JC DTVM S/A. Foram realizadas reunides
a fim de explorar quais as deficiéncias do atusiariante deveriam ser sanadas na troca para
0 novo e quais as qualidades e especifica¢cdesideveer mantidas. Foi utilizado o método
Conjoint Measuremehtjue através deven Swags(trocas justas) permitiu a analise conjunta
de todos os critérios e sub-critérios necessadaos @ssa tomada de decisdo. Foram analisadas
guatro empresas, através de sete critérios e dezditcritérios. Apresentam-se o contexto do
estudo, as justificativas, a relevancia, a metaglalatilizada, uma andlise de sensibilidade e

o resultado.

Palavras Chave: Escolha - Custodiante - Método mgicAa Deciséo - Medigdo Conjunta -

Trocas Justas.

! Nesta dissertacdo, Medicdo Conjunta é a traducdia paportugués da expressdo em inglés "Conjoint
Measurement".
2 Nesta dissertacao, trocas justas é a traducampmdugués da expressédo em inglés "Even Swaps".
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ABSTRACT

This dissertation is aimed at showing how choosingustodian for a financial managing
institution can be made easy by using a method wfidfiteria Decision Aiding. It has been
noticed how a tool can help the decision makerswatlg for a greater understating and
learning about the problem and its values. Initialhterviews were conducted with the
people involved in the process of choosing and chwig of the custodian, such as
Compliance, Bank-Office and Commercial Managers,@perational Superintendent and the
CEO from JC DTVM S/A. Meetings were held in ordereixplore which deficiencies of the
current custodian should be solved when switchimghé new one and which qualities and
specifications should be kept. The Conjoint Measignet method was used, which through
Even Swaps allowed for the joint analysis of a# triteria and sub-criteria needed to this
decision-making. 4 companies were analyzed, throngiriteria and 18 sub-criteria. The
context of the study, its justifications, the relaege, the methodology used, an analysis of

sensibility and result are presented.

Key Words: Choice - Custodian - Multi-criteria Dgioin - Conjoint Measurement - Even
Swaps.
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1. INTRODUCAO

1.1. Apresentacao

Para as grandes corporacdes existe hoje a neakssidaum bom embasamento teorico e
pratico acerca da decisdo a ser tomada frentduegdes e escolhas. Algumas decisdes sao
estratégicas e portanto podem comprometer o suceggsorganizacdo. Atualmente a
concorréncia acirrada néo abre espaco para erros.

Os Sistemas de Apoio a Decisdo auxiliam pessoasnarém decisdes inteligentes e bem
informadas sobre varios aspectos de uma operag&dopnecem informacgdes relevantes, em
formato adequado, para que o0 executivo possa fidantisimular, calcular, avaliar, sintetizar,
comparar antes de tomar a decisédo (CLEMEN e REILA001).

As decisbes dos profissionais exigem cada vez rearselhor informacdo de melhor
gualidade assim como um volume de dados cada véxr,np@is apresentam um grande
namero de alternativas para satisfazer e um grandeero de objetivos para atender. Os
Sistemas de Apoio a Decisao permitem lidar com Iproas de grande dimensdo. Como o
conhecimento detido pelas organizagbes encontraustas vezes disseminado por diversas
areas da organizacao, ao utilizar essa ferramepteecutivo pode especificar e modelar os
processos de decisao e finalmente tomar decisGesnfa@madas e racionais. Existem varios

Métodos Multicritério de Apoio a Decisad(lticriteria Decision Aid — MCDA que séo



utilizados como ferramenta para a obtengcdo de megdheesultados na tomada de deciséao.
Esse trabalho tem como finalidade escolher o métodis adequado para uma tomada de

decisdo bastante estratégica para a instituicaaTd® S/A.

1.2. Problema a ser Pesquisado

A JC DTVM S/A atua hoje em quatro linhas de neggicasset management, asset
allocation, asset servicing@ corporate governanceOs servicos deasset servicingque
compreendem administracdo, controladoria, repras@&at legal, risco e compliance séo
prestados para mais de 530 fundos de investimentoando R$ 47 bilhdes, data-base de
Fevereiro de 2007, e zelam pela boa aplicacdoetnssos respeitando a legislacéo vigente,
os regulamentos dos fundos e a integragcdo com icpotle investimentos propria dos
clientes institucionais e de seus oOrgdos reguladdiessa atividade a JC DTVM S/A
apresenta lideranga prestando servicos para 70%Gdstores Independentes cadastrados
hoje, na Associagdo Nacional de Bancos de Investorn@NBID, 2007).

A escolha doplayerspara garantir e assegurar essa qualidade e éssanita nesse mercado
€ fundamental. Devido as caracteristicas dessa ld#h negocio, uma escolha bastante
estratégica seria a prestacdo de servico do Castediou seja, da instituicdo financeira
responséavel pela custodia dos ativos e pela ligéméinanceira das operagdes. A JC DTVM
S/A recentemente passou por esse dificil processdedisdo, na época, porém, nao foi
utilizado nenhum Sistema de Apoio a Decisdo qudiasse de forma estruturada a analise
dos dados e a tomada de decisdo. Foram feitadesywisitas e entrevistas as concorrentes.
No primeiro momento nenhuma tinha condi¢cdes dedatems expectativas, certamente

teriam que investir em desenvolvimento de sistersafbyare interfaces, servidores, méao-



de-obra qualificada, otimizacdo de processos.ast@bstavam aquém das necessidades. Foi
dado as empresas concorrentes um prazo de 6 naasgue se desenvolvessem.
Para a JC DTVM S/A uma escolha errada nesse segmbidieria comprometer sua principal
linha de negdcio. Dado o tamanho da instituicdogeantidade de clientes e produtos, essa
seria uma decisdo dificil de ser tomada, pois émitiaria diretamente na qualidade do
servigo prestado aos Gestores Independentes, camgemente, aos clientes finais.
Segue abaixo a classificagéo gtesyersdo mercado (ANBID, 2007):
» Administrador: Responsavel legal pelo funcionametddundo. Controla todos os
prestadores de servigo e defende os interessestisias.
» Gestor: Responsavel pela compra e venda dos alwvdsindo (Gestdo) segundo
objetivo e politica de investimento estabelecidaregulamento.
» Custodiante: Responsavel pela “guarda” dos atieofuddo. Responde pelos dados
e envio de informacdes dos fundos para os Gestohesninistradores.
» Distribuidor: Responsavel pela venda das cotas wwd. Pode ser o proprio
Administrador ou terceiros contratados por ele pasacer essa fungao.
» Cotista: Todo aquele que aplica em um fundo destimento. Pode ser um grande
ou pequeno investidor, ndo importa. Ao aplicar em fundo todos recebem o

mesmo tratamento e tém os mesmos direitos, indep&ndo valor aplicado.

1.3. Justificativa de Escolha do Tema

Por trds da qualidade do servigo prestado pelo Aidtmador esta a qualidade do servico
prestado pelo Custodiante. A responsabilidade dalles dess@layer € do Administrador,
dado que os Gestores Independentes, contratam RTYM S/A para administrar seus

Fundos de Investimento e a JC DTVM S/A, por sua wentrata o custodiante para a



prestacéo dos servigos de custédia. Em outrasrpalav Gestor € o responsavel pela escolha
dos ativos de um Fundo de Investimento e contrétdnoinistrador para ser responsavel pela
administracdo desses ativos, respondendo peratids tws 6rgdos legais, por sua vez, o
Administrador subcontrata o Custodiante para fazarstddia dos ativos e a liquidagéo fisica
e financeira das operagdes dos fundos de invedtimBessa forma, aos olhos dos Gestores
Independentes, um erro do Custodiante torna-sertanude Administrador.

Trocar o prestador de servi¢o de custddia é umia&tebastante estratégica para a instituicdo
em estudo, mas que se torna necessaria haqueta8ezcam que o Custodiante ndo atende
mais as expectativas e necessidades da instittigiatante.

Porém, dado o volume administrado pela JC DTVM &iAntificar um substituto € bastante
dificil, pois 0 mesmo deve estar preparado par@bercuma enorme quantidade de ativos em
sua custodia. A JC DTVM S/A deve fazer uma cuidadescolha e se certificar de que o
substituto realmente tem condi¢des de prestar medhgervicos do que o atual. Um erro
nessa tomada de decisdo comprometeria a imagenstitaicdo, além de perdas financeiras
significativas. Os erros decorrentes da troca,eemds estratégicos e operacionais, seriam de
responsabilidade do Administrador, frente aos sbemstes, os Gestores Independentes.

Esse é um problema onde devem ser analisados @e&pestos e caracteristicas de cada uma
das empresas concorrentes, a fim de obter-se mmetlitendimento das alternativas para a
melhor tomada de decisdo. Os métodos MulticritdecApoio a Decisdo tém demonstrado
bastante sucesso em situagfes com caracterisdoalhsintes ao problema apresentado,

disponibilizando ferramentas eficazes para a r@gdia da investigagdo (GOMES, 2007).



1.4. Objetivo

O objetivo desse trabalho € analisar ferramentaSigtemas de Apoio a Decisdo para
auxiliar na solugédo do problema supra citado. $&rdiado e proposto a utilizacdo de um
método de Apoio Multicritério a Decisdo (AMD) queelimor se adeque a situacéo
identificada, a fim de buscar com racionalidadeh@samento e justificativas a decisao.

A idéia é identificar a melhor metodologia paraagssnada de decisdo e consequentemente,
alcancar os objetivos propostos frente ao problesoarrente em que tem se deparado a JC

DTVM S/A ao longo de sua historia.



2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Introducéo Tedrica

A tomada de decisdo é o processo pelo qual sadhel algumas ou apenas uma entre
muitas alternativas para as acdes a serem reaizBdaum ambiente complexo, a tomada de
decisdo normalmente envolve multiplos critériosdada imprecisos e/ou incompletos,
multiplos agentes de decisédo etc. Para servir di® @ processo de andlise para a tomada de
decisdo surgiu, ha cerca de trinta anos, o camgedquisa Operacional denominado Apoio
Multicritério & Deciséo, cujo numero de aplicacOessce extensiva e intensivamente.
Segundo Gomes (2007), os métodos multicritériogium nos anos 70 diante da
necessidade de problemas decisérios que possuiseguistes caracteristicas:

- Os critérios de resolucao do problema séo ¢anfks e em numero de, pelo menos,
dois;

- Tanto os critérios como as alternativas de sau@o sao claramente definidos e as
consequéncias da escolha de uma dada alternatica s@ claramente
compreendidas;

- Os critérios e as alternativas que ndo sdo mrménte exclusivas podem estar

interligados, de tal forma que um dado critériceparrefletir parcialmente um outro



critério, ao passo que a eficacia da escolha de deda alternativa depende da
escolha de outra alternativa;
- A solugéo do problema depende de um conjunjmedsoas, cada uma das quais tem
seu proprio ponto de vista, muitas vezes conflit@oim os demais;
- Indefinicdo ou falta de clareza nas restricbegbblema, podendo mesmo haver
alguma duavida a respeito do que é critério e doéguesstricao;
- Alguns dos critérios sdo quantificaveis, ao pagge outros s6 o séo através de
julgamentos de valor efetuados com base em um&eagcaitativa;
- A escala para um dado critério pode ser cardueabal, ou ordinal, dependendo dos
dados disponiveis e da prépria natureza dos astétentificados.
As decisBes sdo escolhas orientadas para detewnoigetivo e o alcance deste objetivo
determina a eficiéncia do processo de tomada desédecPodem ser tomadas a partir de
probabilidades, possibilidades e/ou alternati#sa toda acio existe uma conseqiéncia e,
portanto, séo nas consequiéncias que séo baseatlEsdi®es, considerando todos os reflexos
gue podem causar no momento presente e, sendsaegcgsever seus efeitos futuros.
Modernamente entende-se que é impossivel alcangarpnocesso de decis@o a alternativa
perfeita, o que faz com que sejam buscadas asatitexrs satisfatérias, na pratica, o que se
busca é a alternativa que, mesmo ndo sendo atpeléeie ao alcance do objetivo da deciséo.
Embora possa-se pensar que as decisdes sejam souh@darma racional, ndo é sempre
assim (BROWN, 2005). Geralmente, mesmo dentro dgwesas, as decisdes sdo tomadas
com base em intuicao e experiéncia anterior, sédimamtse de métodos ou técnicas racionais.
Nesse sentido, as decisfes possuem racionalicdaii@da que vem a ser a racionalidade que
se ocupa da selecdo de alternativas que mais axamcem algum sistema de valores.
A melhoria do processo de tomada de decisdo daveirsa preocupacdo constante das

organizacdes. As ferramentas de Sistemas de Apdecisdo vém contribuir para que o



processo de decisdo seja elaborado de forma ractmma maior entendimento do problema,
maior visdo das alternativas, riscos e conseqi€neidim de proporcionar uma melhor
deciséo, atendendo aos objetivos e maximizandéusigdo de utilidade, estruturada em uma
metodologia de analise, impossivel de ser realizggmas na mente humana. Goodwin e
Wright (2000) ressaltam que se jamais é possiveliredr a subjetividade que existe no
momento da decisdo, mas torna-la explicita trai@m@nsparéncia ao processo.

A Teoria da Utilidade Multiatributo, também chamadia MAUT (Multi-Attribute Utility
Theory aplica a Teoria da Utilidade a processos dedsoéque consideram multiplos
critérios. Trata-se de uma das metodologias Mit#ico de Apoio a DecisadMulticriteria
Decision Aid — MCDAque buscam auxiliar Analistas e Decisores enagites onde existe a
necessidade de priorizagdo de alternativas solica dé multiplos objetivos e interesses,
muitas vezes conflituosos, para maximizar o vaspeeado da fungdo de utilidade. E uma
excelente alternativa para a modelagem de prefesfam problemas multicritério de deciséo

sob incerteza, apresentando grande consisténtiatamento das variaveis envolvidas.

2.2. Conceitos Elementares

Em um problema multicritério varios agentes sdamts. E preciso notar que sua definicdo é
meramente didatica, muitas vezes confundindo-se et Os componentes basicos de um
problema de decisdo multicritério sdo (BELTON e BMART, 2002):

» Estruturacdo do problema — Essa fase é imperfaanta 0 perfeito entendimento do
problema. Na verdade, a estruturacdo do problemadyufeita de forma apropriada
torna-se a fundamentac@o necesséaria sobre a §usd mpoiar a analise de deciséo.
Existem algumas ferramentas utilizadas para daroapoessa primeira fase de

analise, desde mais simples como brain stormy como mais complicadas com



recursos computacionais, como reunido com recudgsosnultimidia e votacao
eletrénica.

Decisores — Sdo os individuos que fazem escahassumem preferéncias, como
uma entidade Unica, chamada de Decisor, agentamadbr de decisao.

Analista — E a pessoa encarregada de interpestquantificar as opinides dos
Decisores, estruturar o problema, elaborar o modwstematico e apresentar 0s
resultados para a decisdo. Deve atuar em consti#lteyo e interagdo com 0s
Decisores, em um processo de aprendizagem const&m®ora nao seja
recomendavel, € comum que o analista seja um dasdes.

Modelo — E o conjunto de regras e operacdesmadieas que permitem transformar
as preferéncias e opinides dos Decisores em urtagsuantitativo

Alternativas — S&o ac¢bes globais, ou seja, agiss podem ser avaliadas
isoladamente. Podem representar diferentes cumoacdo, diferentes hipbteses
sobre a natureza de uma caracteristica, difereatgsntos de caracteristicas, etc.
Critérios — Os critérios sdo as ferramentaspgumitem a comparagdo das acdes em
relacdo a pontos de vista particulares (ROY, 19B5uyssou (1990) define um
critério mais precisamente como uma funcdo de vedaf no conjunto A das
alternativas, de modo que seja significativo compatuas alternativas a e b
pertencente ao conjunto A, de acordo com um péatiponto de vista, ou seja, é a
expressédo qualitativa ou quantitativa de um poetuista utilizado na avaliagdo das
alternativas. Cada alternativa possui um valor sgglcada critério. A cada critério
estdo associados um sentido de preferéncia; umalapsama estrutura de
preferéncias. Bouyssou (1993) propfe algumas nopaes a construcdo de um

critério.



v" Os pontos de vista que formam a base das defind@evarios critérios
devem ser compreendidos e aceitos por todos oesathr processo de
decisdo. Um critério que possua uma unidade fidefinida, pode ser
associado a um determinado ponto de vista, sendgramde facilitador.

v" Uma vez definido e aceito um ponto de vista, o d@tgue permite avaliar
os critérios para cada alternativa, também deversiandido e aceito por
todos os atores do processo de decisdo. O anddigtater a preocupacao
de criar um modelo simples e transparente a seibusa

v" A escolha de um modo particular de construir unéda deve considerar a
gualidade dos dados utilizados. As comparacdeszétaii dos critérios
devem considerar elementos de determinacdo deeémaeimprecisao e/ou

inacurécia afetando os dados utilizados na corétruc

2.3. Andlise da Metodologia de Apoio a Decisdo Multicrério

Se considerar a complexidade do processo decisonoportancia da deciséo e as limitagbes
do Decisor, parece ldgico aplicar uma modelagera fertar balancear, de modo racional e
compreensivo, 0s VArios critérios e aspectos erdady Esta modelagem se caracteriza como
um método chamado “Apoio & Decisdo Multicritériogla identifica-se e destacam-se os
elementos importantes para a decisdo. Sua intén¢@ar & melhor selecéo de alternativas
propostas, ponderando todas as informacdes e oscdisponiveis e objetivos desejados,
procurando conduzir a decisdo que permita obtermethores resultados (BISPO e
CAZARINI, 1998). As seguintes etapas normalmente s&cesséarias para elaborar um
modelo de Apoio a Decisédo Multicritério:

* Formulacdo — Compreensao da decisdo a ser tompaaia os objetivos pretendidos,

quais as alternativas disponiveis e quais as exastenvolvidas.
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* Analise deterministica — Obtenc¢édo de uma fulg&oexpresse um valor comparavel
entre as alternativas, eliminagdo das alternatieas da realidade, resumo das
alternativas redundantes, analise e determinaca® \iaveis de maior
sensibilidade.

» Andlise probabilistica — Ponderacdo dos efaits incertezas levantadas sobre as
variaveis e elaboracdo de uma analise dos riscdealsao.

* Avaliacdo — OpcgOes para obtengdo dos valor@sosétiesperados, pela analise de
risco e sensibilidade, avaliando o valor da infayéma obtida pelo modelo e
conforme o caso, revendo o modelo a partir da f@géo (retorno a etapa 1).

Uma modelagem de Apoio a Decisdo Multicritério deipo permite identificar quais
variaveis sdo mais relevantes a decisdo, possidit a analise de muitas alternativas,
acumulo de conhecimento, facilidade de comunicacdicalise de resultados. Estas vantagens
sdo obtidas através da estruturagdo de um probmglexo sob uma forma mais
compreensivel e também através da utilizagcdo dgramas de computadores especificos,

disponiveis no mercado, atualmente bastante utdz@or grandes corporacdes.

2.4. Resumo dos Principais Métodos

Basicamente duas escolas de pensamento foram deseas para os métodos relacionados

a decisdes multiatributos: a Escola Francesa ead&Americana.

2.4.1. Métodos da Escola Francesa

Os métodos ELECTREE(imination Et Choix Traduisant la Realjtélesenvolvidos por Roy

(1985) tiveram quatro desdobramentos: Electre,llllle IV e sdo considerados como
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métodos de superacdo, baseados em relagdes déceleds binaria, onde, de acordo com as
preferéncias do Decisor e pressupondo-se qualidadevaliacdo, pode-se admitir que uma
acdo “a” é tdo boa, melhor ou pior que uma outfa Bssa familia de métodos permite a
inclusdo da incomparabilidade e da intransitividexleseu modelo.

A familia ELECTRE é composta de métodos baseadoekmdes de superagéo para decidir
sobre a determinacdo de uma solucdo, que mesmoseermtima pode ser considerada
satisfatoria, e obter uma hierarquizagdo das adéles. se sustentam em trés conceitos
fundamentais: concordancia, discordancia e valorgse, utilizando um intervalo de escala
para as relagbes-de-troca na comparacgéo aos pareiernativas (GONCALVES, 2001).
Outro método da Escola Francesa é o método Proem@heference Ranking Organization
Method for Enrichnment Evaluatione utiliza comparagfes aos pares para as prei@sén

a atribuicdo de pesos para as preferéncias ddsutasi chamados de critérios. Para as
preferéncias utilizam-se funcbes pré-definidas gupressam relacdes: fortes, fracas e
intervalos de indiferenga, sempre numa escala:[0-1]

Preferéncia Forte=1

Preferéncia Fraca=entre0Oe 1

Indiferenga = 0

Se a alternativa a resultar preferivel a alteraaby entdo quando compara-se a com b, a
recebera uma pontuacao entre 0 e 1, e quando cais@dr com a, a alternativa b recebera
zero pontos. Os valores sempre sdo estabelecidgentido da analise.

Esta abordagem faz uso abundante do conceito delqugé@ério, ou seja, quase critério, ja
que constréi o grau de superacdo entre cada pac@ks ordenadas levando em conta a
diferenca de pontuacgéo que essas acdes possuspedaee cada atributo.

Existe uma familia extensa para o método Prometbgien como para o método Electre.
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2.4.2. Métodos da Escola Americana

A Escola Americana desenvolveu nos anos 70 um do®ipos métodos para a tomada de
Decisdo Muticritério, chamado método AHRng@lytic Hierarchy Procedsque tem como
base a representacdo de um problema complexo sitdevéestruturagdo hierarquica do
mesmo, objetivando priorizar os fatores na andl&se diversas alternativas. Esse processo
segue quatro etapas basicas: estruturacdo hierdrgoimparacdo paritéria dos elementos em
cada nivel do sistema, principio de priorizacameetzacéo de prioridades.

A primeira etapa consiste na definicdo do objetijl@bal e decomposicdo do sistema em
varios niveis de hierarquia. Esta estruturacaoilpitts a visualizacdo do sistema como um
todo, bem como interacdes dos seus componentesirepastos que 0S mesmos exercem
sobre o sistema. A hierarquia & composta dos evensoas respectivas relagdes.

A comparagdo por pares se constitui através dauatfio de pesos e um julgamento
comparativo onde se procura determinar a impomiaretativa de cada elemento de um nivel
hierarquico com relacdo a cada critério no nivetdimtamente superior. Estes pesos séo
determinados por uma escala de julgamentos sugarid8aaty (1996) variando de 1, quando
os critérios sdo de mesma importancia a 9 pargartdncia absoluta de um critério sobre o
outro. A partir dai, forma-se entdo a matriz de garacao paritaria.

Através da matriz de comparacao, obtém-se o vet@ridridade relativa por um autovetor
que viabiliza a determinacéo do grau de importadocgelementos de cada nivel hierarquico,
e essa € a fase de priorizagdo dos elementostdmaisA etapa seguinte é a sintetizacéo das
prioridades com o objetivo de definir a prioridaglebal dos planos alternativos, através da
multiplicagdo dos elementos da matriz de prioridadelativas destes planos, pelas

prioridades relativas dos critérios.
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Outro método representativo da Escola Americana MAUT (Multi Attribute Utility

Theory), que seria a extensdo da Teoria da Utilidadegerselhor explicada a seguir.

2.4.3. Teoria da Utilidade

A Teoria da Utilidade surge como um método de aedapaz de considerar as preferéncias
individuais do Decisor com relagdo ao risco, tsgade uma ferramenta apropriada para
situacdes onde existem riscos e incertezas. A graadtagem da Teoria da Utilidade é que
sua aplicagdo é possivel ndo apenas em analiseedaisdies que envolvam resultados
guantitativos, mas também qualitativos. A quardif@o € realizada pela associacdo de um
valor abstrato de utilidade para cada uma dascdiesapossiveis, assim, um evento que nao
tem correspondente numérico ou monetario poderassformado em valores de utilidade.
Os fundamentos da Teoria da Utilidade séo prim@giara a Funcéo de Utilidade Aditiva.
Segundo Clemen e Reilly (2001), baseado em alguimnas € possivel fazer escolhas
consistentes e responsaveis com a maximizacéopeataxiva de utilidade.

O comportamento dos axiomas forma a base da TearidJtilidade, pois apresenta a
consisténcia com que cada individuo expressa sate@ncias.

Axiomas:

* Ordenagédo e Transitividade: O Decisor pode @deestabelecendo preferéncias

entre duas alternativas e a ordenagédo € trangitivagja, se Aé preferido ao inves

de A, e A, é preferido ao invés de Alogo, A, é preferido ao inves de A

* Reducdo da composicdo de incerteza dos evedos: Decisor € indiferente com
relacdo a dois elementos de incerteza, logo, éiyebseealizar a reducéo da

composicao de analise sem afetar a preferéncicedsd.
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* Continuidade: Se o Decisor € indiferente entcersseqiiéncia A e algum evento de

incerteza envolvendo duas conseqiiéncigse A,, onde, A > A, > A,. Assim €

possivel construir a referéncia de escolha enfpeobabilidade p, O<p<1, onde o
Decisor seré indiferente entre a referéncia dellegs@a consequéncia A.

» Substitutabilidade: O Decisor €é indiferente @ntma incerteza original que produz
uma determinada consequéncia A e uma incertezaongeqiéncia é formada pela
substituicéo de A por outra, julgada equivalente.

* Monotonicidade: No caso de uma escolha entres deBeréncias com a mesma
possibilidade de consequéncia o Decisor prefereeatgm maior probabilidade de
performar a consequéncia preferida.

e Invariancia: Para determinar as preferéncias [@ecisor, considera-se a
probabilidade de ocorrer as consequéncias dageémesrdos eventos.

* Finitude: Nenhuma conseqiéncia é consideradatarhente boa ou infinitamente
ruim. A utilidade esperada nunca sera infinitaserpre possivel fazer comparacées
significativas.

Apesar da sua importancia, as pessoas nao fazesth&sapenas de acordo com os
axiomas, alguns paradoxos também influenciam nadless. Gomes (2007) mostra com

exemplos e de forma bastante clara como a atitadedividuo pode mudar com relacao

ao risco dependendo do ponto de vista em que depnalesta sendo exposto.

E necessario tentar eliminar todas as incertezaagumas tentar encontrar nenhum risco
em nossa sociedade ndo é somente impraticavel,éntasibém impossivel. Segundo

Rocha (1996), um modelo matematico ndo é capastddealecer que uma decisdo seja
boa ou ruim. Deve-se considerar aspectos organizais, ambientais, econdmicos e até

mesmo culturais. Todos estardo influenciando pap@aéidade e o alcance do sucesso.
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Existem varias inconsisténcias no comportamentoamamas pessoas nao parecem tomar
decisBes coerentes sem algum guia. Se o individeotgmar uma decisdo coerente, deve
cuidadosamente utilizar um processo de analiseedsab, incluindo suas preferéncias
pessoais, que vai ajuda-lo a olhar melhor o proalertomar a melhor decisao.
Naturalmente, a utilidade e a probabilidade sderéetias que ja estdo na mente do
Decisor em qualquer tomada de decisdo, mas o0 p@aks andlise exige mais do que
isso, sua estruturagéo ajuda o Decisor a enteneldomo problema e reconhecer melhor
as alternativas desenvolvendo melhor suas prefesacrencas sobre as incertezas.
Certamente essa analise numérica ndo existe ngacaloeDecisor, por iSSO € preciso
pensar bem e as decisfes sao dificeis de serendasm@ melhor forma de se pensar
sobre um problema é construindo um processo de&etiaseado na reflexdo sobre as
preferéncias, crencgas e incertezas. Essa visdma&xptomportamento dos paradoxos: 0s
individuos que ndo pensam de forma ardua ao delsenguas preferéncias e crengas,
tém uma tendéncia a fazer julgamentos inconsisente

A construcdo de um modelo de decisdo sugere uréa dis analise que proporciona ao
Decisor, sistematicamente, desenvolver o entendomesio problema incluindo
preferéncias e crencas sobre as incertezas, easqatavras, um modelo de analise de
decisdo encoraja o Decisor a pensar sobre os prablele forma sistematica e ciclica:
modelando, analisando, efetuando a sensibilidadmdlise e modelando novamente. I1sso
ajuda o Decisor a identificar e pensar clarameuoibeeso assunto. Pode-se considerar que
uma boa estrutura de analise de decisao fara ceno quoblema seja da melhor forma
avaliado, e que os importantes atributos serdoadogbhmente analisados, ajudando o

individuo a melhorar sua habilidade de decisao.
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2.4.4. Funcao de Utilidade Aditiva

A razdo basica para se usar uma fungéo de utilidade® um modelo preferencial para a
tomada de decisédo é tentar capturar nossas atitodeselacao ao risco e retorno.
Buscando o retorno maximo e a minima exposi¢aasao temos dois objetivos conflitantes,
logo, é necessario modelar as preferéncias erdes exdbjetivost{ade-offg usando a funcéo
de utilidade para obtermos uma melhor andlise. @mpaoblema em uma decisédo que inclui
multiplos objetivos é decidir qual o melhmade-offentre eles. Essas escolhas dependem do
julgamento do Decisor. Essencialmente sera criadanodelo aditivo onde sera calculada a
utilidade para cada objetivo e 0 peso apropriada paimportancia de cada um deles. A
Funcdo de Utilidade Aditiva € composta por doiogigliferentes de elementos: escalas
individuais de atributos e pesos correspondenteslia atributo. Existem varios métodos para
se quantificar esses elementos, um dos mais diilizé o métodSwing WeightingDurante
tal processo definem-se 0s objetivos e a escaddrieitos, classificam-se as alternativas em
cada escala de atributos, acrescentam-se os pes@diam-se todas as informagdes juntas
para se obter uma comparagao completa. Uma imperase da estruturagéo do processo de
andlise é entender os objetivos. Deve ser enfatizadmportancia de se identificar os
objetivos fundamentais que sdo as razées esseqaigfluenciam no contexto a deciséo.
Segundo Clemen e Reilly (2001), existem algun®mrgoi$ essenciais para se determinar os
objetivos fundamentais e seus atributos:

* Os objetivos representados na hierarquia detiotgefundamentais deve incluir

todos os aspectos relevantes da decisao.
* A hierarquia de objetivos deve significar umpresentacéo Util dos objetivos que

sdo importantes para o Decisor.
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» Os objetivos fundamentais ndo devem ser redtieslalu muito relacionados entre
si, ou seja, 0 mesmo objetivo n&o deve ser repatadaerarquia.

» De acordo com a possibilidade, os objetivos stepeder ser decompostos, para que
o Decisor esteja apto a pensar sobre cada obpi¥orma facil.

* Os objetivos fundamentais devem ser distinguighssdos outros.

« A escala de atributos deve ser operacional.dEgsério encontrar um caminho facil

de se mensurar a performance das alternativas.

2.4.5. Teoria da Utilidade Multiatributo (MAUT)

Uma forma adequada de expressar a preferénciaelagéio ao risco é através da fungéo de
utilidade (VON NEUMANN e MORGENSTERN, 1953). A fuiig de utilidade é constituida
atribuindo-se um valor numérico maior para o melesultado possivel e um valor menor
para o pior resultado possivel. A obtencdo de galaruméricos intermediarios permite
construir a curva de fungdo utilidade que é Unara gada Decisor.

Caso um atributo seja considerado pouco importdiatge dos outros atributos, esse recebera
um peso (valor atribuido) inferior ao peso atrilbuddiueles de maior importancia.

Uma das primeiras tarefas na construcdo do MAUTriBuir pesos para os objetivos, que
deverdo ser agregados ao modelo. Os pesos do mommlondltiplos objetivos medem a
importancia de pior para melhor entre os atribuRastanto, por se tratar do comportamento
do modelo, essa atribuicdo de pesos deve ser tmstaidadosa e deve representar de forma
fiel as preferéncias do Decisor em relacéo a sensifpais objetivos.

Essa teoria permite a definicho de uma funcdo qusrab agregar os valores de cada

alternativa(a,) classificada em cada atributo, sendo o Unico noétp@ pretende analisar as

interacdes entre os atributos e as alternativasimm Unica funcéo. Isso representa que a
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importancia relativa de cada atributo vem do cdocee trade-off Assim o Decisor deve
analisar a substituicdo de um atributo por outro.
Assume-se que todos os atributos sdo comparavéisrda coerente entre si e ndo mutaveis,

ou seja, se um atributo € de maior importancia para alternativga,), em relagéo a outra

(a,), a ordem de priorizacdo dessas alternativas addterar a comparacao entre elas.

Esta Teoria da Utilidade é considerada como a septacao das preferéncias relativas de um
individuo entre os elementos de um conjunto, usandoeros reais para representa-los. A
utilidade € uma expressao quantitativa do valosatsfacdo associado a um resultado. Uma
funcdo de utilidade associa utilidade aos possivieisis que uma alternativa pode assumir,
uma funcédo de utilidade numérica possuira inforragibre a intensidade das preferéncias,
enquanto que uma funcdo de utilidade ordinal, #ira# a uma lista de classificacdo, em
ordem crescente, das preferéncias. Podera trabatitar somatérios para quantificar os
ganhos, em situacdes em que as alternativas posdaasificacfes discretas nos atributos.
Embora possa ocorrer uma classificacdo por ressiglentro dos atributos, o numero de
alternativas e a quantidade de atributos deverdiseneto e finito.

Se for necesséario avaliar um conjunto de alteragtiem termos de seus impactos em n
atributos, com o objetivo de escolher a melhoréiva, as conseqiéncias sdo escritas por

um vetor x,, onde i varia de 1 a n. Para mensurarem-se as@id@scias de cada alternativa,
é criada uma funcdo de densidade e probabilidadeorifle P sera funcdo de
x{ p(x,X%,,....X,)} , € assim € escrita cada consequéncia possivelngid de utilidade U
sera U(X) =u(x;,X,,...,X,). Através dessa fungéo sera calculada a utilidaglecada

alternativa, e as alternativas podem ser ordenadas.
Esta fun¢cdo poderd somente ser utilizada em sigaedn que as probabilidades ou as

relagBes de preferéncia sejam conhecidas, ou @agotios problemas seja deterministica.
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Com o intuito de avaliar varias alternativda,,a,,...), varios atributos séo definidos
(%, %,,%;) , cada atributo recebe um peso.

O Decisor considera cada atributo separadamenitayiatio a sua utilidade relativa. Os pesos
dos atributos sdo entdo mensurados de forma assgpra sua importancia na visédo do
Decisor. O valor agregado para a utilidade de edanativa, € obtido multiplicando-se a
utilidade de cada atributo pelo seu respectivo pes@ada uma das alternativas, calculando-
se a soma individual do impacto desse fator padta e#ributo, obtém-se a utilidade total em
cada alternativa. As alternativas sdo entdo cordparaom base nessa sua utilidade total
(GOMES, 1998).

Conforme mencionado, a Teoria da Utilidade com ipldk atributos, por definicao, envolve
uma tomada de decisdo que escolhe uma entre unrm@®elternativas baseadas em dois
ou mais objetivos. Os dois métodos predominantesndéise de alternativas para o MAUT
sdo as formas aditiva e multiplicativa (KEENEY e IRPA, 1999). Quando os atributos do
modelo sdo puramente independentes, utiliza-se rmafoaditiva. Se a condicdo de
independéncia entre os atributos ndo € satisfieitase necesséaria a utilizacdo da forma
multiplicativa para agregar as fungbes de utilidadke cada atributo, expurgando a
dependéncia entre eles.

Segue a forma geral do modelo aditivo (CLEMEN elRE]|, 2001):

U (X, 0Xm) = kU, (%) +..+ kU (%) = ikiul (%) 1)

i=1
Onde x. é o valor do atributo iy, € o valor da utilidade do atributo i<k, <1 s&o as
constantes de peso para os n atributos taIELln‘a =1

Segue a forma geral para o modelo multiplicativbEMEN e REILLY, 2001):

U(xy) = kU, () +kU, (y) + -k, =k U, (XU (Y) 2)
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Onde:

U, (x) = Funcéo Utilidade de X escalada, logh,(x") =0e U, (x") =1
U, (y) = Fungéo utilidade de Y escalada, loga,(y"') =0e U (y") =1
k, =U(X",y7)

k, =U(X,Y")

2.4.6. Método MACBETH

O método MACBETH Measuring Attractiveness by a Categorical Based &atin
Techniqug desenvolvido por Bana e Costa e Vansnick (12997) atende a duas questdes
essenciais: para cada critério, determina-se ucaleede valores e atribui-se desempenho a
cada alternativa. Em alguns casos existe uma foahaal de fazer essa atribuicdo, quando
por exemplo sabemos o custo do produto. Em outressca avaliagdo é qualitativa, sendo
necessario transforma-la em quantitativa. Tendootess de cada alternativa relativas a cada
critério, € necessario uma nota Unica através desama ponderada. O problema consiste na
atribuicdo de pesos aos varios critérios, respditais opinides dos Decisores.

O software MACBETH, que implementa computacionalmente o métaoudticritério de
mesmo nome, pode ser usado para resolver estagjuestdes. Para a primeira delas € usado
0 moédulo scoresdo programa MACBETH. Este médulo permite atribuitasoa cada
alternativa através de uma comparagdo par a par.aPsegunda questdo apontada (atribuicéo
de pesos e construgdo da fungdo que conduz adastétese), € usado o modwieights

programa MACBETH, que atua de maneira semelhantedanloscores(SCHMIDT, 1995).
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2.4.7. Teoria dos Prospectos

A Teoria das Prospectivas pertence ao campo dal@gia Cognitiva e tem como base
paradigmatica a modelagem do comportamento douseaimo em face do risco, no que tange
a tomada de decisbes. Os comportamentos de Desisavseervados por seus criadores,
mostram que, nas situagbes que envolvem ganhoss $emmanos tendem a ser mais
conservadores em relagédo ao risco e, em situag@Egmyolvem perdas, mostram-se mais
propensos ao risco. Em outras palavras, quandotaigetece uma situacdo em que se pode
ganhar, prefere-se um ganho menor, porém cert aariscar por ganhos maiores e incertos.
Em situacBes que envolvem perdas as pessoas preferarriscar a perder mais, porém com
a possibilidade de nada perderem, a ter uma pesdanrporém certa (GOMES, 2007).

O método TODIM (GOMES e RANGEL, 2007), por sua vetijliza como sua
fundamentagdo a Teoria das Prospectivas, incorporandcurva da fungdo de valor

determinada experimentalmente por Tversky e Kahngi281) ao seu modelo analitico.

2.4.8. Método TODIM

O método multicritério de analise de decisdo TOD(Womada de Decisdo Interativa
Multicritério) fornece como resultado as alternasiya ordenadas por ordem de preferéncia.
Antes de iniciar-se a aplicacdo do método TODIM, embanto, faz-se necessario que 0s
critérios sejam bem selecionados e que atendaméa@@uisito de separabilidade (CLEMEN
e REILLY, 2001). A independéncia € necessaria para Q8 critérios ndo sejam
contabilizados mais de uma vez dentro do mesmo lmod@e método TODIM baseia-se

também na Teoria da Utilidade Aditiva e nela, para lgaja separabilidade de um critério em
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relacdo ao outro, € necessario que os critérioamsgnutuamente preferencialmente
independentes (CLEMEN e REILLY, 2001).

Apos a selegdo dos critérios e alternativas, mostaimhuas matrizes. A primeira € a matriz de
performances, que possui n (numero de alternativdss em (nimero de critérios) colunas.
Para cada critério as pessoas opinam sobre a @mga@trelativa das diversas alternativas,
critérios e subcritérios do problema, sempre cosebam sua representagdo por meio da
hierarquia. Inserem-se valores quantitativos natunes. Introduzem-se julgamentos
subjetivos, por sua vez, por meio da leitura de teb&la que relaciona leituras na escala
numeérica a julgamentos de valor claramente sulbjgtiRosteriormente, faz-se a normalizacao
por meio da divisdo de cada coluna pelo seu maiorvA segunda matriz € a de comparacao
entre pares de critérios. Nessa matriz comparaosgitérios entre si. Essa matriz, logo em

seguida, € normalizada da mesma forma que a amterio

2.5. Vantagens e Desvantagens dos Principais Métodos

Algumas das mais importantes técnicas foram esaigdpara aplicacdo ao problema proposto.
Caracterizados os métodos, foram analisadas vargagdesvantagens de cada um, além de
sua aplicabilidade ao problema proposto. Forandashus a Teoria da Utilidade Multiatributo
(MAUT), AHP, MACBETH, ELECTRE, TODIM e PROMETHEE.

A MAUT é uma técnica que se baseia na teoria daladié, que, segundo Gomes (2002),
permite avaliar as consequéncias por meio de ag#it de preferéncias que busca incorporar
ao problema as escolhas do Decisor e seu compartaram relacdo ao risco. Este método
visa determinar as preferéncias do Decisor na falen@ancdes de utilidade.

A funcdo de utilidade pode ser determinada de slaserformas, o que depende das

propriedades dos critérios analisados e das prefi@®€dos Decisores.
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As vantagens deste método repousam em sua sObdaatesendo baseado somente em
célculo matematico, aplicavel a uma grande gamardblemas, e preconizar uma facil
identificacdo de violagbes de coeréncia e indepmidéentre atributos e alternativas.
Contudo, é necessario profundo conhecimento elhdetednto das variaveis e suas relacdes e
grande habilidade por parte do usuario para défindas fungdes de utilidade. Além disso o
método conduz a um célculo muito complexo e quelgavmuitas variaveis. Quando uma
alternativa complexa tiver de ser avaliada, cadéwd deve ser considerado por vez,
visando facilitar a avaliacdo e aumentar a consisédo julgamento.

A grande vantagem da Teoria da Utilidade é que glieagdo é possivel ndo apenas em
analises de decisdes que envolvam resultados tatavots, mas também que envolvam
resultados qualitativos. A quantificacdo é real&zaéla associacdo de um valor abstrato de
utiidade para cada uma das situacfes possiveigan®Bm um evento que ndo tem
correspondente numeérico ou monetario pode serftramado em valores de utilidade. A
principal critica a este método encontra-se enmegaassiva subjetividade.

O método MACBETH (BANA E COSTA e VANSNICK, 1995) baseie no julgamento
comparativo dos Decisores entre os diversos @#ériacdes. Neste meétodo é utilizado um
software especializado que fornece os pesos dos criteeoacdrdo com o0s julgamentos
feitos. No entanto, algumas vezesdaftwarendo consegue gerar resultados compativeis com
as comparac0Oes realizadas e sugere variacOegdepiitos que permitam a aproximacao de
um resultado, sendo isto uma desvantagem na afdicheste método. Outra desvantagem é a
possibilidade de se tornar um método cansativo bagonecessidade de um grande numero
de comparacdes. A principal vantagem desta téénimaneira como 0s Decisores expressam
suas preferéncias, de forma qualitativa.

Os métodos da familia ELECTRE utilizam a modelagermrdéeréncias baseada nas relacdes

de sobreclassificacdo entre pares de acdes. Sa@uddsf previamente os conjuntos de
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alternativas e critérios, estes jA com seus peslagivios atribuidos pelo Decisor e sao
estabelecidas relacdes de dominancia. Com isso¢aéolados indices de concordancia e
discordancia que refletem as vantagens e desvaustags alternativas.

Uma das criticas a este método é arbitrariedade qumenséo estabelecidos os limites de
preferéncia e indiferenga, necessarios para awadigerformances das alternativas.

AHP é hoje uma das técnicas mais utilizadas nooapalecisédo e na resolugéo de conflitos
negociados. O problema € decomposto hierarquicanentjue torna sua compreensao,
estruturacdo e avaliacdo mais faceis. Uma das gsavahtagens deste método é a maneira
como os Decisores expressam suas preferéncias. pfesséio em forma qualitativa
proporciona uma interacdo bem mais natural e taminais facil para os atores que estao
envolvidos no processo. Isto se torna um importiite quando estamos lidando com vérias
pessoas, de interesses e niveis de conhecimeeisaky

Este método, no entanto, pode ser criticado deval@mdorma de determinacdo dos pesos dos
critérios, chegando a apresentar ainda, outrasad&gyens, como a possibilidade do processo
se tornar muito cansativo, caso envolva um graddegeno de critérios.

O meétodo TODIM, traz em sua estrutura diferenteaataristicas, sendo a principal delas a
sua estruturagdo com base no paradigma da Teosi®Pdspectos. Por esse motivo, esse
método permite levar em conta o risco na modelagesrproblemas decisérios multicritério.
Assim, diferentemente do método AHP, o TODIM possaracteristicas relevantes em sua
formulacdo, como a possibilidade de trabalhar eiplhente com as atitudes dos agentes de
decisdo em face do risco. Como desvantagem tambdenos citar a subjetividade.

Os métodos PROMETHEE tém como vantagem proporcionsrDezisores um melhor
entrosamento e entendimento da Metodologia de ApoiDecisdo com a qual estardo

envolvidos (GARTNER, 2001). Ele atua na construcacethc6es de superacao valorizadas,
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incorporando conceitos e parametros que possuammalgnterpretacdo fisica ou econémica
facilmente compreensivel pelo Decisor. Uma desgamatambém seria a subjetividade.

Uma grande vantagem da utilizacdo de uma técnidtcnitério é que ela esta amparada em
uma modelagem matematica robusta e transparentapgesenta um encadeamento légico e
racional de premissas e preferéncias por parteetisbr a respeito de cada um dos atributos
importantes considerados durante o processo diseanal

A escolha da técnica a ser utilizada, porém, é umgsso cuidadoso que deve levar em
consideracdo ndo sO@ as vantagens e desvantagesertpdas de cada metodologia, mas
também sua aplicabilidade ao problema em questio,domo as preferéncias dos Decisores
gue estdo envolvidos no processo. Para cada praldertamente havera uma metodologia de

apoio a decisdo multicritério mais apropriada @areliar na tomada de decisao.
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3. METODOLOGIA

A metodologia escolhida foi o Medi¢cdo Conjunta guieum conjunto de ferramentas e
resultados desenvolvidos pelos economistas e pg@e®l no inicio dos anos 60
(MUSTAJOKI e HAMALAINEN, 2005). Seu objetivo € propdécnicas de medicdo que
possam ser adaptadas as necessidades das ciécass frequentemente em situagdes onde
muitas dimensbes devem ser consideradas. Logo deps foi desenvolvida essa
metodologia, percebeu-se que as técnicas de Medlgapunta poderiam ser usadas como
ferramenta em uma estrutura de preferéncias. Seghigtieira, Greco e Ehrgott (2005) o
primeiro ponto a ser considerado em quase todésloalhos de teoria da deciséo é a relacdo

binaria> que significa “tdo bom quanto” em um conjunto A.

Para definir a valoracao real da funcdo V em A;3esa seguinte funcéo de valor.

a-b - V(a)2V(b) )

Para toda,b O A.

Pode-se chamar a funcéo V de funcéo valor. Esg@duimpde algumas condi¢cdes:

¢ a-boub:-a paratodoa,bll A (completa)

* a-beb>c,logo,a>c paratodoa,b,cJA (transitiva)
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Quando A é finito ou contabilmente infinito essams condices ndo sdo necessarias, mas
séo suficientes para satisfazer a funcéo de vajor (

Porém, algumas transformacgdes sé@o aceitaveis ecddueal de valor pode ser alterada. A
funcdo de valor encontrada na equagédo acima defime escala ordinal e, portanto nao

permite uma analise sofisticada da relagdma estrutura de didlogo com o Decisor. Isso

porque o conhecimento que se tem Wéa)=V(b)é estritamente equivalente ao

conhecimento dea>-b e ndo permite interferéncia do Decisor na conddgdransitividade

supra citada.

Para acrescentar a possibilidade de comparar balplidades de distribuigdo no conjunto de
objetos A e as diferencas de preferéncias enti®,,a,, a,, aperfeicoou-se a fungao de valor.
Quando os objetos s&do avaliados de acordo com sndii@ensdes, emergem novas
possibilidades para se obter uma representacaoricangytie especialize mais a equacéo (3).
O proposito ddMedicdo Conjunta é justamente estudar esses teposdelo.

Com a relacdo binaria do produto X =X, [X,[...[X,, a teoria da Medicdo Conjunta

n?
consiste em achar condicbes onde é possivel constroa representacdo numérica

conveniente eny e estudar a exclusividade dessa representacaod@arcentral é a funcao

de valor aditiva:
X~y e Zvi (Xi)zzvi(yi) (4)
i=1 i=1
Onde v, € a valoracdo real da funcdo, chamada também ke parcial da funcéo,

X= (X17X21""Xn) € y = (y]_! yzl"'yyn )
Uma razdo para a escolha deste modelo é que alé&md@ouaditiva pode parecer arbitraria
devido as imposicdes e restritiva devido as lindigs; porém o uso dessa simples ferramenta

pode ser entendido como uma vantagem, em vistéindiggcdes das habilidades cognitivas
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do ser humano. Complementando, é necessério dieeesge modelo pode ser reformulado

para fazer a adicdo desaparecer.

n
Se existe o valor parcial da funcép € claro queV =ZVi , € um valor da funcdo que
i=1l

satisfaz (1). Desde que V defina uma escala ordinahdo a exponencial de V, tem-se outra

funcdo de valor vélida chamada W. Claramente Wuera forma multiplicativa.
X%y@W(X)=|_JV\4(Xi)2W(Y)=|_!V\4(yi) (5)

Ondew; (x,) =e" ™

E valido lembrar que a atencdo esta restringidaaternativas que evoluem em varios
atributos, porém, sem risco ou incerteza.

Definicdes e Notagdes:

Antes de entrar em detalhes de como a Medi¢do @njrabalha, sdo necessarias algumas
definicBes e notacbes (FIGUEIRA, GRECO e EHRGOTDS).

Relacdes binarias:

A relagéo binéria? no conjunto A é o subconjunto AxA. Escreve-sebaao invés de (a,b)
L. A relagdo binaria no conjunto A deve ser:

* Reflexiva sgla>a],

« Completa s¢a>-bou b:-a],

* Simétrica sda>-b] = [b>-a],

* Assimétrica s¢a>b] = [Nofb>-a]],

* Transitiva sga>-b e b>-c] = [a>c],

* Negativamente transitiva $&lofa>-b] e Notfb>-c]] = Nofa>c],

Para todoa,b,c O A.
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A técnica de Trocas Justas é um caminho simples gpartrabalhar o método Medicao
Conjunta com problemas de decisdo envolvendo muatobutos, onde ndo € necessario
ordenar as preferéncias dos atributos e é podsixed uma Medigcdo Conjunta de forma que
0S objetivos e seus componentes sejam medidos taimeamente sob a mesma 6tica de
analise (MUSTAJOKI e HAMALAINEN, 2005).

As andlises de decisdo multicritério (MCDA) sao rdbgens estruturadas para analisar
problemas com varios critérios e alternativas. asodustas (HAMMOND, KEENEY e
RAIFFA, 1998) é um método de MCDA baseado em valdetrade-offs Essa analise ajuda
na tomada de uma decisdo consistente levando esidecacdo a andlise de todos os fatores
importantes, objetivos ou subjetivos de forma cotgu Trata-se de um processo de
eliminacdo baseado nos valores d@sle-offs com a finalidade de obter-se a escolha da
melhor alternativa (KEENEY e RAIFFA, 1999).

No método Trocas Justas, o Decisor muda as conseigdéde uma alternativa em um
atributo e compensa essa mudanga com uma alteeggéalente em outro atributo. Dessa
forma é criada uma nova alternativa que é virtoas serd utilizada como base para analise
das conseqléncias. Essa alternativa é preferidaelagéio a primeira e pode ser usada para
andlise dodrade-offs,apesar de ndo ser uma alternativa real. De a@maoa definicdo de
Bouyssou (1986), a idéia basica de uma relacaceaferpncia compensatéria é a existéncia
de trocas tfade-off. Portanto, diante do exposto, pode-se considerarétodo Medicao
Conjunta como um método compensatorio.

O bésico no processo Trocas Justas é se preocapams trocass(vap3 que fazem os
atributos se tornarem irrelevantes ou as altemstilominantes. Um atributo € irrelevante se
todas as alternativas tiverem a mesma consequé&ooi| relacdo a esse atributo. Uma
alternativa é dominante se for melhor com relactmmas os atributos de outra alternativa, ou

igual a outra com relacdo a todos os atributoselaen em um dos atributos. Nesse caso uma
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alternativa pode ser eliminada através de umaseEngiiévia sem que seja necessdria a analise
através das Trocas Justas. A importancia basidam@nancia é reduzir o problema em casos
Obvios e eliminar as Trocas Justas desnecessBeagualquer forma, trata-se de um processo
simples onde o Decisor ndo precisa ter uma boagkaganatemética ou de andlise de
deciséo, pois o Decisor ndo precisa explicitamdstair suas preferéncias com relacdo aos
atributos em geral ou fazer premissas sobre osesmlhtas fungdes (BUTLER, MORRICE e
MULARKEY, 2001). Por outro lado, no processo deCk® Justas a interpretacdo néo é tao
transparente como num processo tradicional de é@rderdecisdo (BELTON, WRIGHT e
MONTIBELLER, 2005). O Método Medicdo Conjunta cogge atender a necessidade de
mensurar as preferéncias do Decisor entre umacaiuale muitos atributos e muitas
alternativas, acessando quais sao os atributosim@aistantes e 0s menos importantes para o
Decisor, e a forma pela qual ele deciddrade offsdos ganhos em um atributo e as perdas
em outro, de forma conjunta.

O modelo Trocas Justas associado as preferénciasnstruido com base em duas
consideracOes: (1) As preferéncias do Decisor pasEmmodeladas com um modelo aditivo
MAUT (Multiattribute Utility Theory e (2) o Decisor estd apto a prover alguma infgémna
inicial geral sobre suas preferéncias. Pode-se wsamodelo aditivo se os atributos forem
mutuamente independentes do ponto de vista dasr@nefas (KEENEY e RAIFFA, 1999).
Segundo Clemen e Reilly (2001), um atributo Y @ ditdependente do ponto de vista das
preferéncias com relacdo a X, se as preferéncias pensequéncias especificas de Y nao
dependerem da variacdo do nivel do atributo X. é&@mplo, considere Y o tempo para
completar um projeto e X o custo. Se independemtaudto o Decisor preferir o menor tempo
para completar o projeto, pode-se considerar que iNdependente do ponto de vista das

preferéncias com relacdo a X, pois mesmo que Xevarcuste mais caro, 0 importante é
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terminar o projeto no prazo. Assim, com essa indéecia, todas as possibilidades de uma

alternativa séo descritas pelo vetor de conseqaiénei(x,..., X,).
n

V(x) = ZWiVi(Xi), onde n € o numero de atributos,éxa conseqiiéncia da alternativa
-

correspondente ao atributo j(%) é a escala deating entre [0,1], e wé o peso do atributo i
representando a importancia relativa desse atrig@esos sdo normalizados para somar 1.
De acordo com os principios basicos do MAUT, catlibito no modelo tem a sua
importancia para o Decisor (KEENEY, 1992). O cotwale dominancia assume que 0O
Método Trocas Justas € possivel através de peasitiompensacdes.

Para facilitar usaremos o termo “alternativa x”gademonstrar a alternativa descrita pela

consequiéncia do vetor x. Assim usaremos a notécao — X, j: X, — X;) para um Trocas

Justas, onde o caminho da alternativa x é rep@der alterado pela mudanca do atributo i
do X parax , que é compensado com uma mudanca no atributej mtnrax'j :

Em modelos com informag8es incompletas o concatdaiminancia por pares é usado para
analisar as relacfes entre as alternativas (HAZRRG6). A alternativa x domina a alternativa
y se em uma comparacao de pares todes@®sde x forem maiores que todosszoresde

y com todas as combinacdes possiveis de pasisg@. Sera isso se:

min3 wiy(x) -y (%120 ©)

Onde s é a regido possivel dos pesds,)e v(y,)séo os limites maximo e minimo para
=1 |

Vv, (x)e v, (y,), respectivamente, e a equacao é restrita por ugralg= (W, ,...,w, ) O S.
Quando o Decisor elimina alguma alternativa utilda a pratica de dominancia durante o
processo de Trocas Justas, ele implicitamente &ssu® ndo existe possibilidade de swap

que faga com que essa alternativa seja a prefenide todas (HAMALAINEN et al. 2007).
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Existe umsoftwarechamaddSmart-Swapslesenvolvido por dois finlandeses, Hamalainen e
Mustajoki em 2003. Essa ferramenta esta disponiy@lttuitamente para propositos
académicos navebsite<www.smart-swaps.hut.fi> e como parte Becisionarium website
para suporte de decisdes (HAMALAINEN, 2003 e 2007).

O software € basedo em Trocas Justas, na sua melhor defirsgda, trocas justas
(HAMMOND, KEENEY e RAIFFA, 2004). As decisdes comihiplos objetivos ndo podem
ser resolvidas concentrando-se em um Unico objet\alternativaa, sera melhor do que,
para atingir alguns objetivos, porém menos indiqaata atingir outros. Decis6es importantes
normalmente possuem objetivos conflitantes, ngmosle querer tudo de uma vez, as vezes é
necessario ceder um pouco quanto a determinadtivobjgara alcancar mais em relacéo a
outro. Quanto maior o numero de alternativas etiobg a serem considerados, maior a
necessidade de barganhar entre eles. No entagt® rna dificil a tomada de deciséo néo é
a quantidade de itens a avaliar, mas sim o fatpudecada objetivo possui sua prépria base de
comparacgdo. E dificil barganhar quando os itens csfiopletamente dispares entre si. O
método Trocas Justas fornece uma maneira de ajastmonseqiéncias das alternativas
diversas, para representa-las de forma equivalemeermos de um objetivo especifico.
Assim, esse objetivo se torna irrelevante, poreeatjusta acresce o valor de uma alternativa
em funcdo de um objetivo, enquanto decresce o megatog em quantidade equivalente, em
relacdo a outro. Na esséncia, Trocas Justas sm@aforma de permuta, porque obriga a
estimar o valor de um objetivo de acordo com oufranétodo consiste em alternar trocas
justas para eliminar objetivos, e identificar doémoia para eliminar alternativas até que
somente uma opg¢ao permaneca (HAMMOND, KEENEY e RAIF2004).

O anexo A mostra o suporte dado pebftware Smart-Swapgs diferentes fases do processo
PrOACT (Problem, Objectives, Alternatives, Consequencas@efoffs.

O anexo B mostra a tela a ser preenchida paréizagdio dosoftware Smart-Swaps.
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A idéia é dar ao Decisor uma indicacdo clara argsso, mas a0 mesmo tempo, permitir
gue o mesmo possa facilmente retornar as fasedegso se necessario.

Na fase das consequéncias o Decisor cria a tabataocdesempenho de cada alternativa e
mensura cada atributo. As escalas dos atributosnpaer discretas ou continuas sendo o
Smart-Swapgapaz de tratar ambas. Para as escalas contirDesisor pode usar qualquer
ndamero decimal para representar o nivel de desdmopeéa cada atributo associado a cada
alternativa. Para a escala discreta o Decisor psde uma das escalas pré-definidas (muito
boa — boa — intermediaria — ruim — muito ruim) aiarcsua prépria escala. Na pratica, o
Decisor entra diretamente com as consequénciabetatde conseqiiéncias. E valido lembrar
gue os atributos na tabela representam as defmigmnte a fase respectiva. Por isso, 0
Decisor deve ter certeza de que para cada objgive existir um atributo mensuravel.

A Ultima fase do processo PrOACT é para confirnsapr@feréncias do Decisor. NBmart-
Swapsas interfaces para suportar o processo de elidindQs possiveiSwapsinclui um
painel mostrando uma tabela de conseqiiéncias edotdn as possiveis acdes. No final do
processo, como resultado, o Decisor encontra mattea preferida. E claro que é importante
entender como se chegou a essa concluséo, conpregesito oSmart-Swapslocumenta
todo o processo guardando em sua memdria todagbas do Decisor. Esse histérico salva
todas as informacdes sobresvgpsfeitos pelo Decisor e sobre as eliminacdes ddsuabs e
das alternativas, assim comatatusda tabela de conseqiiéncias apds sadg

Assim o Decisor pode voltar e refazer as decisbesmdas. Ele pode, por exemplo, retornar
ao inicio do processo e verificar se uma nova ratera virtual, com o valor do atributo
revisado, € igual ao valor da alternativa inici@l.Decisor pode realizar uma analise de
sensibilidade voltando a algum ponto intermedi@doprocesso e comecando desse ponto

seguindo outra sequéncia sl@apspara verificar se encontra a mesma solucao final.
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O software Smart Swagsuma ferramenta de grande ajuda no processoodasldustas. Por
trds do suporte que se da ao fazer as Trocas Jastafwareauxilia o Decisor provendo
informacdes sobre a eficiéncia e a disponibilidattess swaps e sobre os atributos e
alternativas que podem ser facilmente eliminados.

Apesar desseaoftware ser originalmente desenhado para resolver quest@es simples,
acredita-se que ele pode ser usado também paréemeax complexos (MUSTAJOKI e
HAMALAINEN, 2007). Sua maior vantagem é que enqoantsoftware se ocupa das
habilidades técnicas, o Decisor pode focar no probhl e pensar apenas no processo de
acordo com suas elicitacfes. A idéia stiftwarendo é automatizar o processo, mas sim,
apresentar sugestdes Uteis que podem ajudar naldodeadecisdo. E claro que o Decisor
deve ter bom senso, o0 sistema pode sugerir algwapsmuito dificeis. Além disso, o
softwarenunca sugere as conseqlencias que o Decisor deveiaa a cadawapdevendo o
Decisor fazer essa consideragdo sozinho no mondaraodlise.

No caso do problema proposto nesse estudo, repnoosizZzmexcelos passos dsoftware
Smart Swapspois além de ser uma ferramenta simples e dedéesso para demonstrarmos

a metodologia, softwaredisponivel aceita um nimero limitado de atribytas andlise.
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4. RESULTADOS

4.1. Estudo de Caso

O desenvolvimento metodolégico desta pesquisa basmem Cooper e Schindler (2003). A
estrutura da pesquisa foi realizada com base emestnto exploratério, como estratégia de
pesquisa escolheu-se o estudo de caso, em razaatul@za recente e Unica do objeto
analisado: A Escolha de um custodiante para umigtuigdo financeira. Foi estudada a

empresa JC DTVM S/A.

Através das exploracfes realizadas nesse estugogsivel clarificar conceitos, estabelecer
prioridades, desenvolver definicbes operacionarekorar o planejamento final da pesquisa.
Vale acrescentar que a exploracdo também servauquaro objetivo. A area de investigacéo
era nova e foi necessario fazer uma exploracaoraliggna infrentado pelo administrador.

Foi feita uma analise de dados secundarios, poatia foi encontrado.

A exploracao foi baseada em técnicas qualitativas :

- Entrevistas detalhadas, coloquiais e ndo-estadas;

- Entrevistas com elite e especialistas;

- Observacao
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A técnica exploratéria utilizada foram ssrveysde experiéncia que permitiram buscar idéias
com relacdo a questbes e aspéctos importantes simtas pois foram suficientemente
flexiveis para explorar as varias questdes quéraunglurante as entrevistas.

Foi realizado um estudo de caso com a analisegimskatributos necessarios para a escolha
de um novo custodiante.

Inicialmente foram realizadas entrevistas com asqees envolvidas no processo da escolha e
troca de custodiante, tais como os gerentesatapliance, back-office e comercial, o
superintendente operacional e o CEChief Executive Officgrda JC DTVM S/A. Foram
realizadas reunides a fim de explorar quais azi@eftias do atual custodiante deveriam ser
sanadas na troca para 0 novo e quais as qualidagggecificacbes deveriam ser mantidas.
Levantou-se a possibilidade de desenvolviment@srios para a adaptacdo e integracdo dos
sistemas, e a importancia de se cumprir um cronugrapertado com relacdo ao tempo
necessario para a transferéncia de custddia, ymig, vez anunciada a troca, poderia haver
problemas de relacionamento com o atual custodigieeuma vez consumada a perda do
cliente, poderia ndo prestar mais seu servigo comesma qualidade. Esse seria um caminho
sem volta e certamente teria-se um periodo delé&ntia. Também foi necessario o uso da
observacao direta com o intuito de obter-se umdonelompreensdo de todos 0s processos
da empresa, de seu cotidiano, que precisavam senatizados para maior eficiéncia da area
operacional. Informalmente foram feitos questionato® a parceiros, concorrentes e
profissionais do mercado para avaliacdo do atualicge prestado pelas empresas
participantes nesse processo de concorréncia.

Com essas entrevistas e reunides, e com a ajuDaasor, foram apontados critérios e sub-
critérios relevantes para a analise da JC DTVM S/A.

Os seguintes critérios e sub-critérios foram defigi
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Empresa- Foi feita a analise da empresa como um dodsiderando o porte da instituicao
com relacdo ao seu numero de funcionarios, o mlaoiento com o mercado, ou seja, com
guantos e quais parceiros a instituicdo traballeaxaexperiéncia, a quantidade de anos que a
instituicdo atuava nesse segmento oferecendoipssdetservico.

Financeiro- Analise da proposta comercial afim deasngir o melhor custo beneficio na
aquisicao do servigo solicitado.

Processo- No processo diério de prestacdo do eateicustodia seria necessario uma equipe
personalizada e exclusiva para atendimento a JCMDBYA, o objetivo era através desse
contato construir-se um relacionamento sélido, taato, oturn overdeveria ser baixo ou
guase zero para ndo haver perdas nesse investidiéaritopraticado através do contato entre
os funcionarios das duas instituicées. Havia ummageama de transferéncia/implantacao
apertado para ser cumprido, por isso foi bastaeante o prazo em que o novo custodiante
conseguiria concluir a implantacéo de todos osdaran seu sistema de controle.
Requerimentos Técnicos- Foi analisada a capacidadeansmissdo de dados da rede e do
servidor, sendo considerado o espaco de memoria @@uivar a base de dados e a
velocidade na troca de informacdes. A infra estautécnica deveria ser bem desenvolvida
contando com proficionais especializados e senicoes perfeito entendimento e dominio
dos sistemas a serem utilizados e conhecimentoopesacdes financeiras praticadas no
mercado de fundos de investimentos, esses funasrdgveriam ser pré-ativos no sentido de
antecipar problemas e prover solu¢cdes dando o teupecessario ao Administrador nesse
sentido.

Interfaces- As interfaces deveriam ser amigaveisemntido de serem didaticas e de facil
utilizacdo. Os processos operacionais deveriarotsaizados para que se evitasse retrabalho
e operacfes manuais, era desejavel o0 maximo denatizacdo possivel para diminuir a

possibilidade de eventuais erros humanos, os sastelaveriam ser todos integradosyeb
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site faria essa integracao e facilitaria 0 acesso adebs e boletagens de operacdes. Essa
troca de informacBes devera ser &gil para que aesmgfes fossem concluidas no menor
tempo e com a maior preciséo.

Relatorios- Deveria haver uma boa diversificacdoeti®orios afim de facilitar os controles,
as analises e omeports esses relatérios deveriam ser didaticos, de fatilra e com
informacdes precisas e confiaveis.

Relacionamento- A parceria era um critério muitpantante, pois segundo a JC DTVM S/A,
guando se tem parceria, ainda que 0s problemass erimprevitos existam eles sao
facilmente sanamos pois existe um relacionament@os@® de confianca. Como o0s
custodiantes que estavam participando desse poodessscolha também prestavam o servico
de administracéo através de outras empresas do,agmna grande preocupacédo da JC DTVM
S/A era a ndo competitividade, ou seja, se catifdte que essas outras empresas do grupo
nao estariam concorrendo diretamente nem se bemefac com informacgdes previlegiadas

por conta do prestador de servigo de custodia.

39



Critérios e Sub-Critérios
Empresa

Porte da Instituicdo
Relacionamento com o Mercado
Experiéncia

Financeiro
Proposta Financeira

Processo

Equipe Personalizada para Atendimento
Turn Over

Cronograma de Transferéncia/ Implantagédo

Requerimentos Técnicos

Rede/ Servidor

Infra Estrutura Técnica Avangada
Suporte/ Solugdes

Interfaces

Interfaces Amigaveis

Otimizacéo de Processos Operacionais
Website

Velocidade/ Agilidade na troca de informacgfes

Relatérios
Diversificacao de Relatérios
Qualidade dos Relatorios

Relacionamento
Parceria
N&o Competitividade

Tabela 1 — Critérios e Sub-Critérios

Inicialmente haviam 4 empresas interessadas ercipartdo processo de escolha de um
novo custodiante. Seria transferida a custdédiabiddes de ativos, um negdcio bastante
atraente para esses prestadores de servigo, quEmmente dobrariam seu tamanho. Diante
da grandiosidade do negdcio, uma empresa no pdnmedmento desistiu, pois ndo tinha
porte e experiéncia para a demanda solicitadaamgste muito com investimentos em
desenvolvimento e contratacdo de pessoal sem tecsgeza de que no final conseguiria-se
vencer. Entenderam como sendo melhor recuar e ar@icipar da concorréncia. Foi iniciada

entdo a analise com 3 empresas que aqui foram daanda A, B e C.
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Os 18 atributos definidos na tabela 2 foram menlmsaa seguinte forma:

Medicdo dos Critérios e Sub-Critérios

Critérios e Sub-Critérios Medicao

Empresa

Porte da Instituicdo Pequeno, Médio ou Grande
Relacionamento com o Mercado Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Experiéncia Anos

Financeiro

Proposta Financeira % em cima do Patrim6nio Liquido
Processo

Equipe Personalizada para Atendimento Sim ou Néo

Turn Over %

Cronograma de Transferéncia/ Implantacéo Qtde de Dias

Requerimentos Técnicos

Rede/ Servidor Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Infra Estrutura Técnica Avancada Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Suporte/ Soluc¢des Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Interfaces

Interfaces Amigaveis Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Otimizag&o de Processos Operacionais Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Website Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Velocidade/ Agilidade na troca de informagdes Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Relatérios

Diversificacdo de Relatérios Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Qualidade dos Relatorios Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom

Relacionamento
Parceria Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom
Nao Competitividade Ruim, Intermediario, Bom ou Muito Bom

Tabela 2 — Medigé&o dos Critérios e Sub-Critérios

Na analise dos Critérios mensurados na tabela bjetiv é maximizar todos os Sub-
Critérios, minimizando apenas o0s Sub-Critérios: pPsta Financeira, Turn-over e
Cronograma de transferéncia/lmplantacao.

Vale lembrar que o Decisor decidiu suas prefer&n@e cada um desses atributos
independente do que aconteceria com 0s outroutsiblogo, apresenta-se aqui um caso

onde os atributos sdo mutuamente independentesndo ge vista da preferéncia.
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Segue abaixo a evolucdo das 3 empresas. Essesfdeatosapurados em reuniées e visitas
realizadas em cada uma das Empresas. Foi dadosauelaprazo de 6 meses para

desenvolvimento desses atributos de forma a atessdeecessidades da JC DTVM S/A.

Evolucdo das Empresas Concorrentes

Suporte/ Solugdes

Velocidade/ Agilidade na troca de informacgfes

Intermediario

Intermediario

Intermediario

Intermediario

Critérios e Sub-Critérios Empresa A Empresa B Empresa C
Empresa

Porte da Instituicdo M G M
Relacionamento com o Mercado Bom Bom Intermediario
Experiéncia 8 11 7
Financeiro

Proposta Financeira 0,034% 0,034% 0,032%
Processo

Equipe Personalizada para Atendimento Sim Sim Nao
Turn Over 20% 20% 20%
Cronograma de Transferéncia/ Implantacéo 90 60 90
Requerimentos Técnicos

Rede/ Servidor Bom Muito Bom Bom
Infra Estrutura Técnica Avangada Intermediario Bom Intermediario

Intermediario

Interfaces

Interfaces Amigaveis Bom Bom Intermediario
Otimiza¢&o de Processos Operacionais Intermediario | Muito Bom | Intermediario
Website Ruim Bom Intermediario

Intermediario

Relatérios

Diversificacao de Relatérios Intermediario Bom Intermediario
Qualidade dos Relatérios Intermediario Bom Intermediario
Relacionamento

Parceria Muito Bom Bom Bom
Nao Competitividade Muito Bom Bom Bom

Tabela 3 — Evolucao das Empresas Concorrentes
Pode-se observar que a Empresa C é praticamenteattarpela Empresa A. A empresa C

prevalece apenas em 2 sub-critérios, pregeelesite perdendo com relagdo aos demais 16
sub-critérios. Em fungéo disso a Empresa C € edidardo processo. O ganho nesses 2 sub-

critérios ndo compensa a perda nos demais 16 #éhas.

42



O proximo passo é eliminar os sub-critérios irratedes. Pode-se considerar irrelevantes os

sub-critérios onde as duas empresas foram avaliaol@sa mesma classificacdo. Segue

abaixo essa andlise através da tabela 4.

Evolucao das Empresas Concorrentes Finalistas

Suporte/ Solucdes

Interfaces

Interfaces Amigaveis

Otimizag&o de Processos Operacionais
Website

Velocidade/ Agilidade na troca de informacdes

Relatérios
Diversificacdo de Relatérios
Qualidade dos Relatérios

Relacionamento
Parceria
Nao Competitividade

Intermediario

Bom
Intermediario
Ruim
Intermediario

Intermediario
Intermediario

Muito Bom
Muito Bom

Critérios e Sub-Critérios Empresa A Empresa B
Empresa

Porte da Instituicdo M G
Relacionamento com o Mercado Bom Bom
Experiéncia 8 11
Financeiro

Proposta Financeira 0,03% 0,03%
Processo

Equipe Personalizada para Atendimento SIM SIM
Turn Over 20% 20%
Cronograma de Transferéncia/ Implantacéo 90 60
Requerimentos Técnicos

Rede/ Servidor Bom Muito Bom
Infra Estrutura Técnica Avancada Intermediario Bom

Intermediario

Bom
Muito Bom
Bom
Intermediario

Bom
Bom

Bom
Bom

Tabela 4 — Evolucdo das Empresas Concorrentes Figths

Para trabalhar-se melhor os demais sub-critériteyeda 4 foi reduzida através da eliminacéo

dos Sub-Critérios nao relevantes, dando origerbeldeb.
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Analise dos Sub-Critérios Relevantes

Critérios e Sub-Critérios Empresa A | Empresa B
Empresa

Porte da Instituicdo M G
Experiéncia 8 11
Processo

Cronograma de Transferéncia/

Implantacao 90 60

Requerimentos Técnicos

Rede/ Servidor Bom Muito Bom
Infra Estrutura Técnica Avancgada Intermediario Bom
Interfaces

Otimiza¢&o de Processos Operacionais Intermediario | Muito Bom
Website Ruim Bom
Relatérios

Diversificacdo de Relatorios Intermediario Bom
Qualidade dos Relatérios Intermediario Bom
Relacionamento

Parceria Muito Bom Bom
N&o Competitividade Muito Bom Bom

Tabela 5 — Sub-critérios Relevantes

Foi marcado em negrito, para facilitar a visuali@a@ melhor classificacéo recebida por cada
uma das Empresas. Analisando a tabela a Empresapresenta melhor que a A em 9 sub-
critérios, porém, no critério relacionamento a EesprA se apresenta melhor em todos seus
sub-critérios. Sera realizado um Trocas Justasapadiiar na tomada de deciséo.

Apo6s uma andlise cuidadosa percebe-se que seriavateerder um nivel em todos os sub-
critérios do critério Interfaces para ganhar umehiem todos os sub-critérios do critério
Relacionamento. Dessa forma, reformulou-se a tabl@lado origem as tabelas 6 e 7. Para

melhor entendimento deve-se notar que a Empreg@ia @sta sendo chamada de B'.

44



Analise do Even Swaps

Critérios e Sub-Critérios Empresa A Empresa B'
Empresa
Porte da Instituicdo M G
Experiéncia 8 11
Processo
Cronograma de Transferéncia/ Implantacéo 90 60
Requerimentos Técnicos
Rede/ Servidor Bom Muito Bom
Infra Estrutura Técnica Avancada Intermediario Bom
Interfaces
Otimizag&o de Processos Operacionais Intermediario Bom
Website Ruim Intermediario
Relatérios
Diversificacdo de Relatorios Intermediario Bom
Qualidade dos Relatorios Intermediario Bom
Relacionamento
Parceria Muito Bom Muito Bom
N&o Competitividade Muito Bom Muito Bom
Tabela 6 — Analise ddEven Swaps
Dominancia Pura da Empresa B' sobre a Empresa A
Critérios e Sub-Critérios Empresa A Empresa B'
Empresa
Porte da Instituicdo M G
Experiéncia 8 11
Processo
Cronograma de Transferéncia/
Implantacdo 90 60
Requerimentos Técnicos
Rede/ Servidor Bom Muito Bom
Infra Estrutura Técnica Avangada Intermediario Bom
Interfaces
Otimizacéo de Processos Operacionais Intermediario Bom
Website Ruim Intermediario
Relatérios
Diversificacdo de Relatérios Intermediario Bom
Qualidade dos Relatérios Intermediario Bom

Tabela 7 — Dominancia Pura da Empresa B' sobre a Epnesa A
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4.2. Andlise de Sensibilidade

O objetivo aqui é testar a sensibilidade do métoelote as variagbes das restricbes. Nesse
caso foi entendido como necessario reavalidraoe-offse as Trocas Justas ora propostos.
Seguindo com a andlise a partir da tabela 4, ovdigstas dominéncias e as irrelevancias ja
foram identificadas a fim de reduzir-se a tabela aalise, encontra-se a Empresa A, melhor
classificada com relacdo a Empresa B, em dois stéyios: Parceria e Ndo Competitividade.
Sera realizado uma outra Trocas Justas para caeriffe da decisdo a ser tomada. Apds a
analise dos demais critérios e sub-critérios emtesed que para aumentar a parceria da
Empresa B, de Bom para Muito Bom, seria aceitdwehemtar o numero de dias do
Cronograma de Transferéncias/Implantacdo de 60 paralias. Ja com relacdo a N&o
Competitividade, para ter uma empresa que nao ree toma competidora do servico de
Administracdo prestado pela JC DTVM S/A seria juditminuir 2 anos de Experiéncia da

Empresa B. Dessa forma obtem-se a tabela 8 dea@éguir.
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Andlise de Sensibilidade das Empresas Concorrentes Finalistas
Critérios e Sub-Critérios Empresa A Empresa B’
Empresa
Porte da Instituicdo M G
Experiéncia 8 9
Processo
Cronograma de Transferéncia/ Implantacéo 90 70
Requerimentos Técnicos
Rede/ Servidor Bom Muito Bom
Infra Estrutura Técnica Avancada Intermediario Bom
Interfaces
Interfaces Automatizadas Intermediario Muito Bom
Otimizag&o de Processos Operacionais Intermediario Muito Bom
Website Ruim Bom
Relatérios
Diversificacdo de Relatérios Intermediario Bom
Qualidade dos Relatorios Intermediario Bom
Relacionamento
Parceria Muito Bom Muito Bom
Nao Competitividade Muito Bom Muito Bom

Tabela 8 — Analise de Sensibilidade das Empresas i@orrentes Finalistas

A tabela 9 traduz a eliminagdo de alguns sub-@&due agora se apresentam irrelevantes.

Andlise de Sensibilidade dos Sub-Critérios Relevant  es
Critérios e Sub-Critérios Empresa A Empresa B’
Empresa
Porte da Instituicdo M G
Experiéncia 8 9
Processo
Cronograma de Transferéncia/ Implantacéo 90 70
Requerimentos Técnicos
Rede/ Servidor Bom Muito Bom
Infra Estrutura Técnica Avancada Intermediario Bom
Interfaces
Interfaces Automatizadas Intermediario | Muito Bom
Otimizagdo de Processos Operacionais Intermediario | Muito Bom
Website Ruim Bom
Relatérios
Qualidade dos Relatorios Intermediario Bom

Tabela 9 — Analise de Sensibilidade dos Sub-Crit@s Relevantes
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Observa-se agora a dominancia pura da EmpresarB’'soRmpresa A. Assim, a andlise de
sensibilidade é importante para certificar-se de a@melhor decisdo a ser tomada € a escolha

da Empresa B, pois essa é a mais indicada parddV® S/A.

4.3. Validacdo do Método Proposto

A Empresa A tinha um excelente histdrico de paacarias ndo tinha um grande porte, a
Empresa B tinha um grande porte, mas nao tinhaacd@ DTVM S/A nenhum historico de
relacionamento relevante para que fosse possialaawesse item, e ambas teriam que
investir em desenvolvimento, conforme mencionadaescricdo do problema, para atender
as necessidades da JC DTVM S/A. Essas empresasntiobnhecimento desse status e do
fato de serem concorrentes nesse processo decisorio

Durante o prazo de 6 meses que foi dado para enddsenento das empresas a Empresa B
se mostrou parceira e flexivel e talvez devidoeaogrande porte, tenha se lancado na frente
com relagdo aos investimentos necessarios. No di@at meses de trocas de informacdes,
como a Empresa B estava melhor posicionada coméaeelaos critérios que deveriam ser
atendidos, a Empresa A deu uma freiada em seu gzs@caproveitou a oportunidade para
desenvolver e qualificar melhor seu servico, masdpoou seus investimentos diante do
desenvolvimento ja alcancado pela Empresa B e dlidat certeza de que somente uma
empresa seria a escolhida.

A Empresa B tinha uma linha de negécio que tambeastgva Servicos de Administracéo,
assim como a JC DTVM S/A, portanto, uma concorreRta assinado um contrato com
clausulas que restringiam essa possivel concoaén@ Empresa B foi a escolhida. Essa

parceria esta comemorando 1 ano e a JC DTVM SA\besttante satisfeita.
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Foi tomada a decisdo correta, mas com esse estadocbmprovado que se tivesse utilizado
uma metodologia de Sistema de Apoio a Deciséo, aprmposta aqui, haveria uma analise
mais robusta e acertada das variaveis importantesatesso para auxiliar o Decisor.

Em entrevista com o Decisor o mesmo confessoletéide falta de uma analise estruturada
de informagfes que o auxiliasse nesse processeodeci“Em um determinado momento
sabia-se que a Empresa A ndo teria mais chancesadddsenvolvimento j& alcangado pela
Empresa B, mas se ambas estivessem quase no meg&hdenclassificacdo dos atributos, a
forma com que foram analisadas as informacdeserd suficiente para embasar a escolha.”
Pode-se obter essa confirmacao nas Trocas Juatasdas aqui, a distancia na classificacéo
das duas empresas era grande, ao final dos 6 rdesdesenvolvimento a Empresa B se
apresentava muito melhor do que a Empresa A entamatnte todos os atributos relevantes,
apenas o critério Relacionamento estava a favdErdpresa A, se ambas estivessem num

nivel classificatorio mais préximo, haveria maiScdildades de se realizar as trocas justas.

4.4. Conclusdes

Neste trabalho pesquisamos e buscamos novas &iltasnpara a solugdo de problemas
através das ferramentas de sistemas de apoio sddedPropusemos um modelo para o
tratamento de um problema especifico que era alhesa® um custodiante para uma

administradora financeira. Ao longo do trabalhoawsérie de andlises foram desenvolvidas e
realizadas, visando demonstrar a aplicacdo, uliéida eficiéncia do método escolhido. Na
busca por um método que conseguisse trabalharessiiade de critérios necessarios para a
realizacdo da escolha de um novo custodiante pdfa RTVM S/A, que contribuisse com

maior transparéncia na analise e com maior riqdezdetalhes para a tomada de decisao, foi
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utilizado o método Medicdo Conjunta que se apravaitdo fato de ndo haver necessidade de
atribuir pesos aos critérios e do beneficio valdsd/edicdo Conjunta.

Trata-se de um método simples e amigavel em quemsiiga contribui ainda mais para a
melhor execucdo da andlise e da decisédo. O amaderdo dos Decisores tanto com relagéo
aos critérios de avaliagdo, quanto com relacadizagéio da metodologia e trade-offsé de
grande importancia para empresa que pela primaraestqd abrindo os olhos para esse
fascinante universo dos Sistemas de Apoio a Dec3&ato de haver esse tipo de reflexao,
certamente representa um avanco em direcdo a mamlidade nas decisdes a serem
tomadas.

Como pode-se verificar, o principal objetivo paratitizacdo da MAUT néo é fornecer uma
solucéo Unica, e sim apoiar o Decisor ao longoode b processo decisério. O estudo em
guestdo mostra como € possivel realizar uma esa#hforma clara e estruturada. As
avaliacOes realizadas no estudo de caso levamrajeeea metodologia foi bem aceita e

entendida pelo Decisor, podendo ser replicadasinalem outras decisoes relevantes.

4.5. Recomendacgdes para Pesquisas Futuras

Como recomendacdo para a empresa estudada, JC [3TAMica a utilizacdo de um dos
varios métodos de sistemas de apoio a decisdo,vexl@&m que a empresa se encontrar
diante de uma deciséo importante e estratégicatareada, afim de obter uma resposta mais
acertada através da melhor analise e do melhandintento do problema e suas alternativas
de solucédo, que os sistemas de apoio a desis@agdres de proporcionar.

Como recomendacdes para pesquisas futuras a seitas fara complementar ou mesmo
reforcar os resultados alcancados nesse estuijrgeressante realizar a andlise da escolha

de um custodiante para uma administradora finaam@air Medicdo Conjunta e Trocas Justas
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através da versdo completa sloftware Smart — Swapspois osoftwareauxilia o decisor
provendo informacfes sobre a eficiéncia e a digplatade dosSwaps.deixando o Decisor
livre para se preocupar apenas com as escolhaa.ilgeressante atribuir notas aos atributos,
tendo, portanto, uma analise quantitativa dos dados

Outras metodologias também poderiam ser utilizpdas a escolha de um custodiante para
uma instituicdo financeira, por exemplo, AHRnglystic Hierarchy Proce$sgerando um

comparativo com as vantagens e desvantagens denetodologia.
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ANEXO A

PrOACT Process Smart-Swaps

| Problema - Escreva abaixo a descri¢do do problema |

l ]

| Obijetivos - Liste os objetivos |

l ]

| Alternativas - Liste as alternativas |

J

Tabela de consequéncias
Escalas discretas ou continuas
Customizacao das escalas

Conseqléncias

Suporte para monitorar o processo de
rankig da tabela

Trade-offs

Eliminar as alternativas
dominantes

Identificacdo das alternativas dominadas
ou praticamente dominadas

J

Eliminar os atributos
irrelevantes

Identificacdo dos atributos irrelevantes

J

Mais de uma alternativa
consideravel

ﬂ SIM

Fazer um Even Swaps

Sugestdes para os préximos Even Swaps
Verificagdo das inconsisténcias

\4

A melhor alternativa
é encontrada

Log do processo
Memoria das acdes do processo
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ANEXO B

B Dissertacao Final Final doc - Microsaft Word [BE[%]
. N Type & question for help

exto + Bold, £
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GLOSSARIO

Asset allocation
Asset management
Asset servicing

Brain storm

Chief Executive Officer (CEO)

Compliance

Corporate governance
Players

Rating

Scores

Trade-offs

Alocagéo de Ativos

Gestéo de Ativos

Administracdo de Ativos

Discusséao entre um grupo de pessoas com 0 obpivo
levantar idéias sobre o topico em questao.

Também chamado de Diretor executivo € considerado o
mais alto funcionario no ambiente corporativo
Departamento que verifica os controles internos da
instituicdo perante as normas da corporacao ddegis
local.

Governanga corporativa

Participantes, envolvidos

Classificacao

Contagens

Escolhas
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