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RESUMO

AFONSO FILHO, José Mauro. Um Estudo Sobre Assimetria de Informacéo no Seguro de
Automdvel. 2013. 104 f. Dissertacdo (Mestrado) — Insper Instituto de Ensino e Pesquisa, S&o
Paulo, 2013.

O objetivo deste trabalho é verificar a existéncia de assimetria de informacdo na carteira de
seguro de automoveis uma seguradora com representativa participacdo no mercado nacional.
De acordo com a teoria cléssica, a assimetria de informacéo é identificada pela correlacdo
entre cobertura e risco, condicionalmente as variaveis observadas, pela correlacdo entre os
residuos das regressdes das equacgdes de cobertura e risco.

Sédo utilizados dois métodos: par de probits e coeficiente de correlacdo obtido a partir de um
modelo probit bivariado.

Pelo critério do par de probits ndo foi encontrada assimetria de informacéo. Pelo coeficiente
de correlagéo foi encontrada assimetria de informacéo e efeito learning.

Além dos conceitos consagrados na literatura relativos aos efeitos da assimetria de
informacdo, como risco moral e selecdo adversa, sdo apresentados outros menos citados como
propitious selection, heterogeneidade nao observada, dependéncia de estado e efeito learning,
bem como sdo discutidos os métodos de separacdo dos efeitos de selecdo adversa e risco
moral e a possibilidade de haver assimetria de informacdo sem a correlacdo entre cobertura e
risco.

Palavras-chave: Assimetria de informacdo; seguro de automovel; selecdo adversa; risco
moral, efeito learning, propitious selection; par de probits, probit bivariado, residuos..






ABSTRACT

AFONSO FILHO, José Mauro. A Study About Information Asymmetry in Automobile
Insurance. 2013. 104 f. Dissertation (Mastership) — Insper Instituto de Ensino e Pesquisa,
Sdo Paulo, 2013.

The main goal of this work is to verify the existence of information asymmetry in the data
base of automobile insurance of a Brazilian insurance company with representative market
share.

According to the classical theory, the information asymmetry is identified by the correlation
between coverage and risk, conditionally on observables variables, by the correlation of the
residuals of the regressions of equations of coverage and risk.

Two methods are used: pair of probits and coefficient of correlation obtained from a bivariate
probit model.

Using the pair of probits was not found information asymmetry. Using the coefficient of
correlation was found information asymmetry and learning effect.

Besides the concepts established in the literature relative to the effects of information
asymmetry, moral hazard and adverse selection, are presented other less common concepts
like propitious selection, unobserved heterogeneity, state dependence and learning effect as
well are discussed the methods of separation effects of adverse selection and moral hazard
and the possibility of existence of information asymmetry without correlation of coverage and
risk.

Keywords : information asymmetry; automobile insurance; adverse selection; moral hazard,;
learning effect; propitious selection; pair of probits; bivariate probit, residuals.
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1 INTRODUCAO

O objetivo principal desta dissertacdo é testar a hipOtese de existéncia de assimetria de
informacdo na carteira de seguro de automoéveis uma seguradora com representativa
participacdo no mercado nacional. Secundariamente objetiva-se verificar se os segurados
passam a tomar ciéncia de suas informac6es privadas, separando-se nos testes os jovens e 0S
demais segurados.

Este trabalho segue a teoria classica, pela qual a existéncia de assimetria de informacéo
ocasiona correlacdo entre cobertura e risco, ou seja, clientes que possuem informacéo privada
que seu risco € maior, utilizam-na a seu favor, adquirindo maiores coberturas de seguro.

A correlacdo entre cobertura e risco é determinada de maneira condicional as variaveis
observadas, ou seja, pela correlacdo entre os residuos das regressbes das equacOes de
cobertura e risco.

Os testes para comprovacao da existéncia de correlagdo entre cobertura e risco sao obtidos por
meio de modelos probits uni e bivariados.

Como base para as andlises desenvolvidas, sdo discutidos os conceitos e metodologias

relevantes concernentes a assimetria de informagéo.

Quanto a estrutura, este trabalho estd dividido em 7 capitulos. Este primeiro mostra a
importancia do tema e da uma breve visdo do mercado segurador brasileiro e do seguro de
automovel. O segundo faz uma revisdo da literatura, descrevendo conceitos de maneira
associada aos principais trabalhos onde sdo desenvolvidos. No terceiro capitulo é apresentado
de maneira cronolégica um sumario dos principais trabalhos empiricos. No quarto capitulo é
apresentada a metodologia e os modelos matematicos utilizados. No quinto capitulo € descrita
a base de dados. No sexto capitulo sdo descritos os procedimentos de andlise, sendo mostrada
a andlise inicial, a analise exploratoria e a analise inferencial com os resultados obtidos. Ao

final a conclusdo e os apéndices.

1.1 A importéancia do tema

Assimetria de informagdo € um tema de vital importancia em teoria econémica, pois seus

efeitos influem diretamente sobre a eficiéncia dos mercados. Sob assimetria de informacao, o
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mercado pode se comportar de maneira ineficiente, podendo levar a resultados aquém do
6timo a seus participantes.

Em 2001, trés autores foram agraciados com o prémio Nobel de Economia pelos seus estudos
sobre assimetria de informacdo e suas consequéncias na eficiéncia dos mercados, George
Akerlof, por seus estudos sobre selecdo adversa, Michael Spence por seu trabalhos sobre
sinalizacdo de informacGes e Joseph Stiglitz por suas contribuicdes relativas a screening
(interpretacdo das informac6es enviadas pelos agentes por meio da sinalizacao efetuada).

Ha& literatura sobre efeitos da assimetria de informacdo em ramos que vao de mercado de
trabalho a mercados financeiros. Tal assunto esta relacionado a Teoria dos Contratos e aos
ramos da Economia que estudam informagéo.

No entanto, a restri¢cdo do estudo ao mercado de seguros se da pelos trés motivos citados por
Cohen (2010): em primeiro lugar, o conceito de selecdo adversa (uma das decorréncias da
assimetria de informacéo) se originou no contexto de seguros, de onde surgiram as teorias
iniciais sobre o tema; em segundo lugar, no mercado de seguros o0s contratos sdo padronizados
com fatos mensuraveis (como por exemplo, os relativos a cobertura e sinistros) e ha em geral
bases de dados com muitos registros (a quem tiver acesso, pois em geral ndo sao publicas);
em terceiro lugar, hd razoavel literatura sobre o assunto, sendo que o ramo de seguros &
usualmente um ramo relevante na economia dos paises .

A literatura tem no texto de Akerlof (1970), “Market for Lemons” seu marco fundamental.
Tal artigo aborda de forma pioneira os efeitos de assimetria de informacdo no mercado de
veiculos usados: se a informacdo sobre o estado dos veiculos é conhecida apenas pelos
vendedores, 0os demandantes estardo dispostos a pagar o valor médio entre bons e maus
veiculos. O pagamento pela média afugenta os vendedores de carros bons e 0 mercado passa a
comercializar apenas veiculos ruins.

Em um paralelo, com o0 mercado de seguros, na existéncia de assimetria de informacédo podem
ocorrer fatos similares: os piores riscos podem ser atraidos pelo preco mediano, fazendo com
que para reestabelecer o equilibrio atuarial, a seguradora passe a cobrar ainda mais pelos
seguros, atraindo cada vez mais riscos ruins até que ndo consiga mais honrar seus
COMpPromissos.

Para assegurar a solvéncia dos mercados é importante conhecer as causas e efeitos da

assimetria de informacéo.
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1.2 O mercado brasileiro de seguros

O 6rgéo regulador do mercado de seguros no Brasil € a Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP), que também agrega dados do mercado.

De acordo com dados do Autoseg - Sistema de Estatisticas de Automoveis da SUSEP
(SUSEP, 2012), havia durante o ano de 2010, 11,.8 milhdes de veiculos expostos™.

1.3 Seguro de automdvel — Conceitos Gerais

No Brasil um seguro de automovel tipico possui garantias para o veiculo, que cobrem danos
materiais como colisdo e incéndio, além do roubo ou furto. Normalmente também séo
contratadas conjuntamente garantias acessérias, como as de responsabilidade civil, que visam
indenizar os danos materiais e corporais causados a terceiros decorrentes de acidentes
envolvendo o veiculo segurado.

Todavia, as garantias disponiveis no mercado ndo se restringem as citadas. Ha varias outras
oferecidas pelas seguradoras, além de servicos adicionais agregados ao seguro.
Diferentemente de alguns paises, no Brasil ndo h& obrigacdo legal de um veiculo possuir
seguro para danos materiais ao veiculo ou a terceiros. O Unico seguro compulsério no
mercado brasileiro € um seguro de responsabilidade civil para danos corporais a terceiros, o
DPVAT (Danos Pessoais Causados por Veiculos Automotores de Via Terrestre), que, como o
préprio nome diz, visa indenizar vitimas de acidentes causados por veiculos automotores que

circulam vias terrestres, inclusive pedestres.

1.3.1 Modalidades de contratacéo

No ramo de seguro de veiculos existem duas modalidades de contratacdo. A primeira
modalidade ¢ denominada “valor de mercado referenciado”, em que o segurado escolhe um
percentual do valor do veiculo em relagcdo a uma tabela de referéncia, para ser indenizado nos
casos de perda total decorrente de acidente ou no caso de roubo/furto do veiculo. Os valores
mais escolhidos pelos segurados sdo respectivamente 110% e 100% da tabela.

A tabela de referéncia utilizada pelo mercado ¢é a tabela de modelos e precos de veiculos

elaborada pela Fipe, Fundacéo Instituto de Pesquisas Econdmicas, ligada ao departamento de

! Veja conceito de exposicdo no Apéndice 1
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Economia da Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade da Universidade de S&o
Paulo.

A outra modalidade, bem menos utilizada, € a de “valor de mercado determinado”, em que na
ocorréncia dos sinistros citados, a seguradora indeniza o valor fixo em reais contratado pelo
segurado na proposta. Como o valor fixo ndo reflete a desvalorizagdo do veiculo durante a

vigéncia, as seguradoras costumam restringir a comercializagdo ou colocar precos proibitivos.
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2 REVISAO DA LITERATURA

Neste capitulo sdo apresentados os principais conceitos ligados a assimetria de informacdo e
também séo igualmente expostas as contribui¢cfes mais importantes dos trabalhos dedicados

ao tema.

2.1 Assimetria de informacao

A definicdo de assimetria de informacgéo é simples. Segundo Varian (1992, p. 440) dizemos
que ha informacdo assimétrica nas situacdes em que um agente econdmico possui
informacdes que outro nao possui.

Akerlof (1970) mostra as consequéncias extremas de um mercado onde ha assimetria de
informacdo: apenas 0s riscos ruins permanecem e os bons desaparecem. Segundo Siegelman
(2004 p.1224) a assimetria de informacdo ndo é ruim apenas para 0s seguradores: quando 0s
segurados bons passam a ndo contratar seguros, os segurados que sobram sdo cada vez piores,
de maneira que o preco comeca a subir, um fendmeno descrito como “espiral da morte”
(death spiral), em que ao final ndo ha cobertura para ninguém.

Segundo Dionne, Doherty e Fombaron (2000, p.3) utilizando as hip6teses de mesma aversao
ao risco em todas as classes de risco e inexisténcia de custos de transacdo, na auséncia de
informacdo assimétrica, um mercado de seguros chega a um 6timo de Pareto, caracterizado
pela total cobertura a todos individuos em cada classe de risco.

E consenso entre os autores que 0 marco na discussdo sobre assimetria de informagéo é o
artigo de Rothschild e Stiglitz (1976). Nele, os autores desenvolvem um modelo cujo
resultado principal é a ineficiéncia do mercado sob o contexto de assimetria de informacao.
Assim havendo “menus de contratos” o mercado encontra um equilibrio de Nash em que os
maiores riscos, (aqueles cuja frequéncia ou valor de sinistros sdo mais altos que os demais),
compram mais cobertura e 0S menores riscos compram menos cobertura. Desta forma, quanto
maior o risco, maior a cobertura comprada. O aumento da cobertura pode ser medido, por
exemplo, pela diminuigdo da participacdo do segurado nas indenizagdes feitas pelas
seguradoras em caso de sinistros, valor conhecido por “franquia” (ou “deductible” no
original).

Este artigo abriu caminho para toda a discusséo e pesquisa posterior a respeito do tema.
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Continuando os estudos sobre equilibrio de mercado de Rothschild e Stiglitz (1976), vieram
os trabalhos de Wilson (1977) sobre alocacdo de contratos de seguro em um mercado
competitivo, cujos conceitos foram estendidos por Miyazaki (1977) a assimetria de
informacdo no mercado de trabalho, além do trabalho de Spence (1977) que também versava
sobre assimetria de informacdo, mas introduzia a teoria de subsidios cruzados. Subsidio
cruzado ocorre quando um grupo de baixo risco subsidia outro grupo de alto risco, mesmo

que dentro de um mesmo segmento.

A assimetria de informacdo € percebida por meio dos seus efeitos: selecdo adversa, risco
moral ou propitious selection (conceitos que serdo discutidos a seguir).
Uma linha de pesquisa recente € a diferenciacdo entre risco moral e selecdo adversa, descrita

ao final deste capitulo.

2.2 Selecdo Adversa

Segundo Chassagnon e Chiappori (1997 p. 2) “selecdao adversa refere-se a situacfes onde,
antes de o contrato ser assinado, uma parte (em geral o segurado) tem uma vantagem de
informagao sobre a outra” (tradugdo nossa). Segundo eles “na maioria dos modelos, assume-
se que os clientes conhecem melhor seus riscos do que as companhias de seguro”. E desta
forma utilizam tal informacéo a seu favor.

Segundo Cohen e Siegelman (2010 p.39) “selecdo adversa existe em um mercado de seguros
guando os compradores de seguro possuem informacgdo sobre seu risco que falta aos
seguradores (...) e utilizam essa informagao em suas aquisi¢cdes de seguro” (tradugdo nossa).
Outra definicdo de selecdo adversa provém de Cohen e Siegelman (2010 p.43):

“Since insurers cannot distinguish between high-risk and low-risk agents, the
two groups must be offered the same prices for insurance. Given that the two
groups face the same prices, their different risks will lead them to act
differently. In particular, high-risk agents can be expected to purchase more
insurance. When insurers offer menus of insurance contracts (policies), the
coverage-risk correlation can be expected to manifest itself in a tendency
among high risk agents to choose contracts that offer more comprehensive
coverage (e.g., lower deductibles). When insurers offer a single product, the
coverage—risk correlation can be expected to manifest itself in a greater
tendency among high-risk agents to purchase insurance.”

Em tal definicdo retomam-se os conceitos desenvolvidos por Stiglitz (1976): ha um “menu de
contratos”; apenas os segurados possuem informacdo sobre seu proprio risco (¢ nao a

seguradora) e 0s precos sao iguais independente dos riscos.
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Dahlby (1983) foi um dos pioneiros ao analisar sele¢cdo adversa. Utilizando uma base de
dados canadense, mostrou que a proibicdo de discriminacdo por sexo na faixa etaria de 21 a
24 anos (em que o risco dos individuos de sexo masculino € o maior dentre todas as outras
faixas em relacdo aos do sexo feminino) leva a um aumento no preco do seguro das mulheres
solteiras, 0 que por sua vez faz com que elas deixem de comprar seguro de veiculo. Uma
contribuicdo importante ¢é feita por Puelz e Snow (1994) que demonstra empiricamente a
correlacdo entre cobertura e risco utilizando um modelo logit ordenado. Todavia tal trabalho
foi severamente criticado por Dionne, Gouriéroux e Vanasse (2001), que atribuiram os
resultados a correlagcBes esplrias e ao nimero muito restrito de varidveis para aferir os
aspectos exogenos.

Ja Chiappori e Salanié (1997) propdem um modelo de verificacdo de selecdo adversa no
mercado de seguro de automoveis utilizando dois modelos: par de probits de cobertura e risco
e comparacdo de células de individuos similares. Utilizando uma base de dados de 6.300
registros de contratos de seguros, concluem que a auséncia de selecdo adversa ndo pode ser
rejeitada.

Richadeau (1999), examinando o mercado francés de seguro de automéveis - no qual a
cobertura a terceiros é obrigatdria e a cobertura ao préprio veiculo € opcional - , utilizou um
modelo probit para testar correlagdo entre cobertura e ocorréncia de acidentes.
Posteriormente, com uma base obtida em uma pesquisa, com 5.703 observac@es, utilizou um
modelo binomial com os residuos do modelo probit para analisar o0 numero de acidentes. Sua
concluséo foi que os agentes que contratam maior cobertura ndo tém maior probabilidade de
acidentes que outros agentes, ceteris paribus. Por outro lado, verificou que os segurados cujos
veiculos sdo mais utilizados, compram seguro compreensivo (cujas coberturas abrangem o
préprio veiculo). Assim ele definiu um conceito singular de selecdo adversa, diferente do
Rothschild e Stiglitz, baseado no risco intrinseco, e diferente do conceito de comportamento
de risco induzido pelo seguro (risco moral).

O trabalho empirico que se tornou referéncia no assunto é o de Chiappori e Salanié (2000),
cujas metodologias de afericdo de correlagdo entre cobertura e risco foram utilizadas
extensivamente por autores subsequentes.

A base de dados utilizada era pequena: 6.333 registros relativos a motoristas com até 3 anos
de habilitacdo sem infracGes de transito anteriores. Nao foi encontrada sele¢do adversa na

amostra.
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Uma parte importante do artigo sdo as ressalvas. A primeira ressalva refere-se a origem da
assimetria de informacdo: os testes relativos a correlacdo entre cobertura e risco predita por
Rothschild e Stiglitz (1976) ndo verificam se tal correlacdo € devida a selecdo adversa ou
risco moral; a segunda ressalva refere-se a robustez dos resultados: a conclusdo quanto a
inexisténcia de correlagdo é mais robusta que qualquer conclusdo relativa a correlacdo
eventualmente encontrada. Segundo os autores, a ma especificagdo do modelo, com omissdo
de variaveis ou a existéncia de correlacdes espurias poderiam ser as causas de uma eventual
correlacdo encontrada.

Posteriormente o0s resultados de auséncia de correlagdo entre risco e cobertura foram
corroborados por Dionne, Gouriéroux e Vanasse. (2001) que utilizaram uma base de 4.772
registros de uma seguradora de Quebec, utilizando um modelo logit ordenado.

Cohen (2005), utilizando uma base de contratos de seguros de uma seguradora israelense,
repete 0 modelo de Chiappori e Salanié (2000) ndo encontrando correlagdo significativa entre
risco e cobertura para motoristas com até 3 anos de habilitacdo, porém encontrando para 0s

demais motoristas.

2.3 Propitious Selection

Hemenway (1990) lancou as bases de uma teoria oposta & de selecdo adversa. Ele a
denominou de propitious selection (sem traducdo para o portugués). Nessa teoria, 0 ponto
fundamental € a aversdo ao risco. Individuos avessos ao risco sdo propensos a, além de
reduzir seu risco, comprar maiores coberturas de seguro.

Como exemplo, no contexto americano da época, ele cita que os motociclistas que ndo usam
capacete, sdo mais propensos a serem mais arriscados, ndo somente com relacdo a aspectos
fisicos, mas também com relacdo a aspectos financeiros, fazendo com que sejam menos
propensos a comprar seguro-salde. Desta forma existiria uma relacdo negativa entre
propens&o ao risco e compra de seguro.

Chiappori e Salanié (2000 p.74) em cujo artigo define-se um teste pratico para afericdo de
selecdo adversa, cita 0 conceito de propitious selection como cherry picking story:
“individuos com diferentes aversdes ao risco, de maneira que os mais avessos ao risco tendem
a comprar mais seguro e dirigir mais cautelosamente, o que poderia inclusive sugerir uma
correlagdo negativa entre cobertura e frequéncia de acidentes” (énfase do autor original,

traducdo nossa).
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Outra denominacdo ao tema é dada por DeMeza e Webb (2001). Os autores denominam
propitious selection como advantageous selection. O exemplo que inicia o trabalho é relativo
ao Reino Unido, onde 4,8% dos cartdes de credito sdo roubados ou perdidos anualmente,
sendo que nos com seguro, 0 percentual é de 2,7%, evidenciando o zelo das pessoas que
contratam seguro.

Dois pontos chaves da teoria séo as diferentes preferéncias a risco e o fato de “pessoas mais
cautelosas sdo ndo apenas as mais propensas a comprar seguros, mas também empreenderem
maiores esforcos para limitar a exposi¢do ao risco, comparado com individuos mais
imprudentes” (DEMEZA; WEBB, 2001, p.250, tradugéo nossa).

Um exemplo pratico dos efeitos de propitious selection estd no artigo de Finkelstein e
McGarry (2006) sobre long-term care insurance (em que se garantem servicos de cuidado a
salde domésticos). Tal artigo mostra um experimento em que foram obtidas previamente
tanto a informacédo que o segurado possuia a respeito de seu risco (por meio de pesquisa sobre
expectativa de utilizacdo futura) como também a medida de aversdo ao risco (estimada por
meio de dados de fatores preventivos como exames e vacinas). Posteriormente a contratacao
dos planos foi medida a correlagdo entre risco observado e cobertura escolhida, ndo se
encontrando correlacdo. Segundo as autoras, a auséncia de correlagdo entre risco e cobertura
provém de multiplas fontes de heterogeneidade entre os segurados. Os efeitos da correlacdo
positiva proveniente de segurados de alto risco que possuem informagéo privada sobre seu
risco e compram maiores coberturas sdo compensados pelos efeitos dos segurados que
possuem informacdo privada sobre sua aversdo ao risco e que também compram mais
coberturas. Ou seja, apesar de haver assimetria de informac&o, ndo ha correlagdo entre risco e
cobertura.

Interessante notar que as autoras ndo utilizam o termo propitious selection, que é utilizado por
Siegelman (2004) sobre o referido artigo ainda em forma de working paper antes de sua
publicacdo definitiva.

Siegelman (2004) argumenta que selecdo adversa a favor do segurado é uma ameaga
sobrestimada nos mercados de seguro e enumera como fontes de assimetria, desta vez a favor
da seguradora, fatores como a auséncia de aviso de renovacdo a segurados ruins e o uso de
score de crédito (algo que é largamente utilizado no Brasil na precificagdo de seguros), cuja
informacao é de conhecimento da seguradora (e ndo do segurado).

DeDonder e Hindriks (2006) mostram em seu artigo tedrico que nem sempre ha correlagdo

negativa entre cobertura e risco em situagGes de propitious selection.
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2.4 Risco Moral
Segundo Chassagnon e Chiappori (1997 p.2):

“Moral hazard [...],occurs when the outcome of the relationship (here, the
occurrence of an accident or a claim) depends, in a stochastic way, on a decision that
is privately made by one party and not observable by the other. Typically, the
insured party may choose to make an effort that is costly to her, but reduces her risk.
In this context, full insurance generally leads to suboptimal outcomes, because it
provides no incentive to reduce accident probabilities.”

Segundo Arvidsson (2010b), em um contexto de risco moral, o segurado muda seu
comportamento apds a aquisicdo do seguro (ex-post) e assim reduz medidas preventivas ao
risco, tornando-se mais arriscado.

O mesmo conceito é compartilhado por Cohen e Siegelman (2010 p.71). Segundo os autores,
enquanto selecdo adversa tem a ver com “informacdo oculta”, risco moral tem a ver com
“acdo desconhecida”, ou seja o comportamento do segurado. Nesta tltima situagdo, quanto
mais abrangente o contrato, menor o esforgo em precaugdes para diminuir o risco.

De acordo com Arnott e Stiglitz (1988 p.384), “risco moral surge quando nem os estados da
natureza nem as agdes dos individuos sdo observaveis pelo segurador”. Todavia hd uma
ressalva que na pratica tais fatos sdo observaveis de maneira imperfeita. Segundo eles, a
existéncia de seguros “afeta os incentivos dos individuos a tomar precaugdes”, ocasionando
efeito substituicdo. Assim define-se como problema de risco moral a escolha entre os
incentivos a tomar precaucdes ou correr riscos.

Assim na presenga de risco moral, com o “desincentivo” a um esfor¢o para reduzir sinistros
por parte do segurado, espera-se uma correlacdo positiva entre cobertura e ocorréncia de
sinistros, com todas as outras variaveis observaveis controladas.

Um dos pioneiros no estudo de risco moral foi Pauly (1974) que desenvolveu um modelo de
alocacdo em seguros baseado na maximizacdo da riqueza do individuo considerando a
atividade de prevencéo.

Shavell (1979 p.541) explica que risco moral se refere a “tendéncia de que a protecdo do
seguro pode alterar os motivos para um individuo prevenir os sinistros” (traduc¢ao nossa). Ele
estabelece que a solucdo para problemas de risco moral sédo cobertura incompleta e a
observacdo da seguradora das medidas de prevencdo a riscos. A partir dai desenvolve
modelos tedricos nos casos em que as medidas preventivas sao observadas pelo segurador e
para casos em que ndo o sdo. Os modelos sdo baseados na maximizacgdo de utilidade e no

conceito de “break-even” (lucro zero).
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Prescott e Townsend (1984) desenvolvem uma anélise da aplicabilidade dos conceitos de
6timo de Pareto e equilibrio competitivo a mercados em que ha risco moral e selecdo adversa.
Segundo Arnott e Stiglitz (1988 p. 384), risco moral é altamente presente na economia, e
“ocorre sempre que ha risco, individuos sao avessos ao risco € ¢ custoso monitorar o esforgo
de prevencdo” (tradugdo nossa). A partir dai desenvolvem modelos de relagdes entre os
prémios pagos e as indenizagdes recebidas utilizando fungdes de utilidade esperada e relagdes
entre esforco de prevencdo e probabilidade de acidentes.

Como observa Arvdisson (2010b) , custos de “monitoramento” do segurado sao caros. Assim,
a solucdo é desenvolver sistemas de incentivo para que o segurado aumente medidas de
prevencao ao risco.

Tais sistemas de incentivo podem ser, por exemplo, o sistema de bénus/malus. No mercado
francés, estudado por diversos autores, como Chiappori, Pinquet, Salanié B, Salanié J e
Jullien, na ocorréncia de um sinistro, o fator de multiplicacdo do prémio da apolice no
proximo periodo é 0,95 se ndo tiver havido sinistro e 1,25 na ocorréncia de sinistro, de
maneira que 0 preco do seguro na renovacdo do contrato seja 31,6% mais caro caso tenha
havido sinistro. A diferenca de precos é um estimulo a que os segurados tomem medidas de
precaucao.

Tal estimulo para que o segurado ndo tenha o preco do seguro aumentado nas renovacdes
seguintes pode levar a um efeito classificado em uma subcategoria de risco moral: o risco

moral ex-post.

2.4.1 Risco moral ex-ante e ex-post

Abbring, Chiappori e Zavadil (2008 p.2) definem: “risco moral ex-ante implica que os agentes
respondem a mudancgas em incentivos alterando o risco de ocorréncias. Risco moral ex-post
refere-se aos efeitos dos incentivos a abertura de sinistros relativos as ocorréncias” (tradugao
nossa).

Segundo os autores, 0 “risco moral ex-ante é capturado pela prevencédo de risco enddgena, o e
risco moral ex-post € capturado pela escolha enddgena de avisar ou ndo o sinistro”.

De acordo com Ludowski e Young (2010), depois de um evento, o segurado tem a opc¢éo de

ndo reclamar um sinistro. Um sinistro ndo sera reclamado se a penaliza¢éo a sua ocorréncia
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em prémios futuros ndo compensar sua indenizagédo. Isto altera a percepcdo do risco pelo
segurador, que n&o recebe a informacéo da ocorréncia do evento.

Um exemplo de risco moral ex-post € mostrado por Dionne e Gagne (2002). Eles mostraram
que no mercado de seguros de automoveis canadense, segurados com clausulas que garantem
um novo veiculo em caso de roubo ou perda total possuem alta probabilidade de roubo ao
final de vigéncia da apdlice. A conclus&o foi que tal fato indica risco moral ex-post ou fraude
oportunistica (aquela que néo é planejada, mas sim advém da oportunidade).

Outro conceito menos comum é o de morale hazard, sem traducdo em portugués, que €
definido por Vaughan (1977) como “a atitude descuidada do segurado em relagdo a

[subsequente] ocorréncia de sinistro” (traducdo nossa).

2.5 Diferenciagéo entre sele¢io adversa e risco moral

Dado que o efeito de correlagdo positiva entre cobertura e risco € 0 mesmo tanto nos casos de
selecdo adversa (em que a correlagdo se origina pela escolha de contratos mais abrangentes
pelos piores riscos), quanto nos casos de risco moral (em que a correlagdo se origina da alta
cobertura escolhida, que por sua vez proporciona menos incentivos para que o segurado seja
mais cauteloso, aumentando desta forma o risco), separar as origens a partir dos efeitos
passou a ser objeto de pesquisas.

Segundo Cohen e Siegelman (2010 p.71) “a discriminacgéo entre selecdo adversa e risco moral
é provavelmente o mais significante e o mais desafiador desafio que um trabalho empirico em
mercados de seguro encontra”. Tal frase reflete bem a importancia do tema.

Chiappori e Salanié ao final de seu classico artigo de 2000 citam que em um contexto de risco
moral e em um mercado onde hé experience rating’ (sistema de classificacio da experiéncia)
0s incentivos a ndo ocorréncia de sinistros sdo maiores quanto mais acidentes o segurado tiver
tido no passado. Desta forma “tudo mais igual, a probabilidade de ocorréncia de acidentes,
condicionalmente a experiéncia passada, deve decrescer com 0 numero de acidentes
ocorridos” (p.75, tradugdo nossa).

Assim, segundo os autores, dispondo-se de dados dinamicos (em painel) seria possivel separar

os efeitos de sele¢édo adversa e risco moral.

? Veja definicdo detalhada no item 2.6.5
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Dionne e Gagné (2002) propuseram um teste para separar sele¢do adversa e risco moral com
dados estaticos (cross section) , porém tal metodologia era especifica para o caso em quest&o.
Embora outros autores ja houvessem tentado identificar os efeitos de risco moral em outros
ramos, no ramo de seguro automdvel as primeiras contribuicdes relevantes ao tema foram os
trabalhos de Abbring, Chiappori, Heckmann e Pinquet. (2002), Abbring, Chiappori, Heckman
e Pinquet (2003) e Abbring, Chiappori e Pinquet (2003).

Tais trabalhos objetivavam a identificacdo de risco moral utilizando dados em painel e
tomando como ponto de partida o estudo de outras correlacbes (além da classica risco-
cobertura) previstas nos casos em que hé sistemas de experience rating.

Tais sistemas fazem com que a ocorréncia de um sinistro tenha impacto nos prémios futuros
€, por conseguinte, na riqueza do agente. Assim a ocorréncia de um sinistro “muda os
incentivos do condutor — e, portanto, sob risco moral, a futura probabilidade de acidentes”
(traducédo nossa).

A explicacdo do efeito da ocorréncia de um sinistro estd em Abbring et al. (2003): a auséncia
de acidentes ocasiona reducdo de prémio, e desta forma, reduz os incentivos as medidas de
precaucdo dos agentes, ocasionando um consistente aumento da probabilidade de sinistros. Na
situacdo inversa, a ocorréncia de acidentes ocasiona o efeito contrario, diminuindo a
probabilidade de sinistros.

Assim a hipdtese a ser testada no trabalho de Abbring et al (2003) se resume em verificar se
0s sinistros diminuem com o nimero de sinistros ocorridos, dentro do contexto de risco moral
e sob experience rating.

Em termos matematicos, a contribuicdo do artigo estad em separar os efeitos da dependéncia de
estado® em relagdo & heterogeneidade n&o observada. Enquanto a dependéncia de estado -
condicional as caracteristicas individuais observaveis - implica um “contdgio negativo” (um
acidente ocasiona maior esforco em prevencdo e portanto menor probabilidade de acidentes
futuros, o que reflete risco moral), a heterogeneidade ndo observada possui efeito contrario:
bons motoristas tendem a ter baixa probabilidade de acidentes no passado e no futuro, de
maneira a ocasionar um “contagio positivo”.

Assim de acordo com Abbring, Chiappori e Pinquet (2003, p.799) “sob a perspectiva
empirica, a distingdo entre risco moral e selecdo (adversa) se resume a diferenciar ‘real’

dependéncia de estado de heterogeneidade ndo observada”.

¥ Veja definicdo no item 2.6.4
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Tal artigo foi desenvolvido tomando por base o sistema de bonus-malus do mercado francés,
em que o segurado é penalizado com o aumento do prémio se tiver tido sinistro, de maneira
mais que proporcional ao desconto caso ndo tenha tido evento indenizavel. Néao foi
encontrada evidéncia de risco moral .

Outro estudo que utiliza dados em painel é o de Dahchour, Dionne e Michaud e (2004).
Utilizando uma base de dados de 1995 a 1997 relativa ao mercado francés, desenvolveram
modelos com a utilizacdo de causalidade de Granger e regressao de dados em painel para
diferenciar selecdo adversa de risco moral. Os autores mostraram haver assimetria de
informacdo nos contratos e separaram os efeitos de risco moral: sob experience rating, 0s
segurados de maior risco passam a escolher contratos de menor cobertura ao longo do tempo e
aumentar seus esforcos ndo observados para reduzir sinistros.

Uma outra metodologia para separar risco moral de selecdo adversa sdo 0s chamados
experimentos “naturais” ou “quase-naturais” (de acordo com Cohen e Siegelman 2010), que
sdo as situacbes em que o ambiente regulatério se altera. Um exemplo disso é o artigo de
Dionne et. al (2011), em que os autores aproveitam a alteracdo do ambiente regulatorio
canadense para verificar a mudanca de comportamento dos motoristas. Em 1978, a introducao
do sistema de pontuacdo por multas na habilitacdo para diregcdo, ocasionou redugdo de 50%
dos acidentes fatais nos anos seguintes. Em 1992, a utilizacdo dos pontos para taxacdo de
seguros provocou a reducdo de infragdes em 15%.
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2.6 Conceitos adicionais:

Neste item sdo enunciados efeitos adicionais relativos a assimetria de informacdo e

apresentadas definicGes necessarias a compreensao dos demais itens do trabalho.

2.6.1 Agente-principal
Segundo Nicholson (2002) , p. 357:

“Whenever one person (the principal) hires another person (the agent) to make
decisions, the motivation of this agent must be taken into account because the
agent may make different decisions than the principal would. Examples of this
relationship occur not only in the management of firms, but also in such diverse
applications as hiring investment advisers (do they really put their clients'
interests first?); relying on an automobile mechanic's assessment in ordering
repairs; and following a physician's advice about the necessity of an operation.

Tal conceito se aplica a seguros nas relacbes em que 0 risco provoca perdas a seguradora
(principal), mas quem tem o poder de evita-lo, no caso é o segurado, que faz o papel de agente

no contrato.

2.6.2 Sinalizagéo (Signaling)

Spence (1973) mostrou que sob certas condi¢des, agentes podem melhorar a eficiéncia do
mercado, por meio de sinais que demonstrem informacdo a outra parte. Ele toma como
exemplo a educagdo que passa a ser um sinalizador da produtividade de um candidato a
emprego, que assim pode ser escolhido para um trabalho melhor remunerado.

No universo de seguros, sinalizacdo pode ser entendida como todas as acdes que o segurado
pode passar para a seguradora reconhecé-lo como de menor risco. Para tanto € necessario que

a seguradora possa interpretar tais acoes.

2.6.3 Screening

E um conceito desenvolvido por Stiglitz (1975) e refere-se ao reconhecimento e interpretacéo
das informacGes que 0 agente consciente ou inconscientemente passa.

Segundo a teoria classica, quanto maior a cobertura escolhida (ou seja, menor a franquia),
maior 0 risco. Screening neste caso significa interpretar o risco do segurado por meio do
contrato escolhido por ele dentre as opgdes apresentadas.

Screening difere de sinalizacdo, pois sinalizacdo implica que o agente age primeiramente,

enquanto screening depende da sinalizagdo para a interpretacdo posterior das mensagens.
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2.6.4 State dependence e Unobserved heterogeneity

State dependence ou dependéncia de estado em uma traducéo livre para o portugués, refere-se
ao fato de uma situacao ser dependente do estado anterior.

Unobserved heterogeneity ou heterogeneidade ndo observada refere-se as varidveis néao
observadas que influenciam um comportamento ou probabilidade.

Essas denominagbes provém de artigos que procuram explicacBes para o desemprego das
pessoas.

Heckman (1981 p.247) apresenta duas explicacdes para a evidéncia empirica de que pessoas
que ja passaram pelo desemprego tém maior probabilidade de passar novamente:

“One explanation is that as a consequence of experiencing an event,
preferences, prices, or constraints relevant to future choices (or outcomes) are
altered. In this case past experience has a genuine behavioral effect in the sense
that an otherwise identical individual who did not experience the event would
behave differently in the future than an individual who experienced the event.
Structural relationships of this sort give rise to true state dependence as defined
in this paper.

A second explanation is that individuals may differ in certain unmeasured
variables that influence their probability of experiencing the event but that are
not influenced by the experience of the event. If these variables are correlated
over time, and are not properly controlled, previous experience may appear to
be a determinant of future experience solely because it is a proxy for such
temporally persistent unobservables. Improper treatment of unmeasured
variables gives rise to a conditional relationship between future and past
experience that is termed spurious state dependence.”

O ponto a destacar sdo os cuidados a se tomar com as caracteristicas ndo observaveis para ndo
se chegar a conclusbes erroneas relativas a dependéncia de estado. Por exemplo,
caracteristicas ndo observaveis podem diminuir a empregabilidade de uma pessoa no presente
e no futuro, o que pode levar a uma conclusédo incorreta sobre a associacdo positiva (espuria)
entre estados passados e futuros de desemprego.

Tais conceitos sdo base para explicacdo da diferenciacdo entre selecdo adversa e risco moral,
cujo problema esta em distinguir os efeitos relativos a varidveis ndo observadas e 0s

dependentes do estado anterior.

2.6.5 Experience rating
Experience rating ou sistemas de classificagdo de experiéncia, no contexto deste trabalho, séo

sistemas em que a experiéncia passada do segurado é utilizada para precificacdo da apolice.
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A intencdo de tais sistemas é, por meio do aumento de custos futuros, penalizar o segurado
que tenha sinistro reclamado, estabelecendo assim incentivos para a ndo ocorréncia de
sinistros .

Um dos exemplos € a adocdo de sistema de bonus/malus, cuja escala depende da ocorréncia
ou n&o de sinistro indenizado.

Um exemplo interessante dos efeitos relativos a taxagdo de experiéncia encontra-se no
mercado israelense. Nesse mercado, 0 sistema existe, porém ndo ha troca de informacdes
entre as empresas para afericdo da experiéncia, e assim, Cohen (2005) identificou que a
existéncia de correlagdo risco—cobertura apenas para clientes com mais de 3 anos de
companhia era devida a troca de seguradora (com consequente declaracdo falsa de

experiéncia).

2.6.6 Efeito learning

Tal efeito, descrito por Cohen (2005) e Ludowski e Young (2010), refere-se ao aprendizado
gue o segurado passa a possuir com o passar do tempo, acumulando informacdes privadas,
que passa a utilizar na contratacdo de apolices de seguro. Chiappori e Salanié (2000) citam
esse efeito, porém sem utilizar tal denominacdo, ao ndao encontrar assimetria de informacéo

para segurados jovens.
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3. RESUMO DOS TRABALHOS EMPIRICOS

A Tabela 1 traz um resumo com o0s principais trabalhos empiricos sobre assimetria de
informacao no seguro auto.

A maior parte deles analisa a correlagdo basica entre risco e cobertura. Todavia ha trabalhos
com objetivos especificos como fraudes, preferéncias de risco, identificacdo de risco moral
entre outros.

Dos 35 trabalhos analisados, focando principalmente o ramo de seguros de automoveis, em 19
deles foi encontrada assimetria de informacdo, em 11 nédo foi, e em 5 os resultados foram
divididos ou inconclusivos.

Com relacdo ao tamanho das bases de dados, ha 8 casos com base de menos de 10.000
registros, 15 casos de bases de 10.001 a 100.000 registros, 7 casos de bases de 100.001 a
1.000.000 registros e apenas 3 casos de bases acima de um milhdo de registros, sendo em dois
casos 0 numero de registros indeterminado.

O mercado francés é o mais estudado, com 8 trabalhos, seguido dos mercado canadense e
taiwanés, com 4 trabalhos, vindo a seguir os mercados japonés e israelense com 3 trabalhos.
Depois vém os mercados americano e austriaco com 2 trabalhos, havendo apenas um estudo
para 0s mercados colombiano, sueco, irlandés, brasileiro, coreano, dinamarqués e de

Singapura.
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Tabela 1 — Resumo dos trabalhos empiricos

Trabalho Objetivo Dados Variaveis/ Mercado/ Técnica Assimetria
niveis detalhes encontrada?
Dahlby Se ndo discriminacdo  Insurance Bureau 5 variaveis Canadense, seguro  Minimos Sim
(1983) por sexo baixaria os  of Canada, nimero de quadrados em 2
prémios das de registros ndo responsabilidade estagios
mulheres e se todos informado, dados civil obrigatério e
continuariam de 1975- coliséo facultativo
comprando  seguro  1978.Subgrupo de
facultativo jovens
Puelz e Correlagdo entre  3.280 dados de 5 varidveis Americano, com 3 Logit ordenado Sim
Snow (1994)  risco e cobertura uma  seguradora opcdes de franquia
americana
Chiappori e  Correlagéo entre  6.300 dados de Varias Mercado francés: par de probits, Né&o
Salanié risco e cobertura 1989 da Federagdo (texto ndo seguro de resp coeficiente de
(1997) Francesa de detalha) civil obrigatério e  correlacéo e
Seguradoras. colisdo comparagdo de
Subgrupo de jovens facultativo. células
Richaudeau Correlagédo entre  5.703 registros de N&o detalha Mercado francés: Probit para N&o/ Sim. Né&o
(1999) risco e cobertura uma pesquisa de seguro de resp definicdo de tipo  correlacdo entre
um instituto francés civil obrigatério e de franquia e cobertura e risco;
(varias colisdo binomial correlagdo entre
seguradoras) facultativo. negativa  para quilometragem
ndmero de rodada e
acidentes cobertura
escolhida
Chiappori e Correlagdo entre  20.716 dados de 9 varidveis, Mercado francés: par de probits, N&o
Salaniée risco e cobertura um instituto francés 55 niveis seguro de resp coeficiente  de
(2000) que retne 21 civil obrigatério e  correlagéo e
seguradoras ; colisdo comparagdo de
motoristas facultativo. células
habilitados em
1986 a 1989. Teste
principal em 6.333
motoristas jovens
Dionne, Correlagéo entre  4.772 dados de 9 varidveis, Mercado Logit ordenado Néo
Gouriéroux,  risco e cobertura. uma  seguradora 50 niveis canadense  com
e Vanasse Recéalculo do modelo canadense opcdes de franquia
(2001) de Puelz (1994) com
olhar critico
Dionne e Verificacdo de risco 30.299 dados de 27 variaveis Mercado Probit Sim
Gagné moral pela presenca uma  seguradora dummy canadense
(2002) de fraude canadense
oportunistica
Abbring, Presenca de risco 79.684 contratos de  N&o detalha  Francés Modelo Nao
Chiappori e moral em dados uma  seguradora especifico
Pinquet dindmicos sob  francesa de 1987 a
(2003) ""experience rating" 1989
Dahchour e Verificacdo de 11.506 registros de 48 varidveis  Mercado francés, Probit com Néo
Dionne assimetria residual na  um instituto francés  dummy com trés anos de random effects
(2004) taxacdo de seguros exposicao - 1995-  em dados em
1997 painel
Dionne, Identificacdo de risco  Aprox 15.000 27 varidveis  Mercado francés, Probit e sim
Michaud e moral e selecdo dummy com trés anos de Causalidade de
Dahchour adversa exposicdo - 1995-  Granger
(2004) 1997
Saito (2004)  Correlacéo entre  21.997 registros de 15 varidveis  Japonés, com par de probits, Né&o
risco e cobertura uma seguradora escolha de coeficiente  de
japonesa, 12 meses franquias correlagéo e
de exposi¢do comparagdo de
(1999- 2000), células
carros de passeio,
separando entre
iniciantes (até 2
anos de
habilitacdo) e
demais.
Continua Fonte: elaborado pelo autor
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Continuacao
Trabalho Objetivo Dados Variaveis/ Mercado/ Técnica Assimetria
niveis detalhes encontrada?
Cohen Correlagéo entre  104.639 registros 21 variaveis Israelense, com OLS (nimero de Néo para
(2005) risco e cobertura de uma seguradora possibilidade de sinistros sobre iniciantes e sim
(tipo de franquia) israelense vérias franquias. cobertura e parademais
para iniciantes e demais
demais varidveis), par
de probits,
coeficiente  de
correlagdo
Ledo (2005)  Correlagdo entre Base da Susep 6 9 varidveis Brasileiro com Par de probits, Sim apenas para
risco e cobertura meses de 2003, opgdes de coeficiente de iniciantes,
(tipo de franquia, 8.375 registros franquia e de correlagdo e resultados com
cobertura resp civil)  selecionados valores de comparagdo de ressalvas
para iniciantes e coberturas de células
demais responsabilidade
civil
Chiappori et  Correlagdo entre  94.251 registros de 5 varidveis Mercado francés: Especifico Sim
al. (2006) risco e cobertura uma  associagdo dummy seguro de resp
francesa. Dados de civil obrigatério e
1989 coliséo
facultativo.
Huang et al.  Correlagéo entre  185.704 17 varidveis, Taiwan. 3 tipos A Par de probits Sim.
(2006) risco e cobertura observacoes, 28 niveis (todos riscos), B
(tipo de franquia) distribuidas como (exclui acoes
para iniciantes e 59.186, 61.627, e intencionais) e C
demais 64.891  registros (somente colisdo
em 1999, 2000, com 2 ou +
and 2001, veiculos. No teste
respectivamente s6 se usou dados
de colisbes com 2
ou + veiculos
Huang, Teste de “propitious  936.323 dados 22 variaveis Taiwan Regressdo de 2  Sim
Tzeng, e selection: combinados de  dummy estagios probit (advantageous
Wang correlagéo entre  uma  seguradora selection)
(2006) cobertura e sinistros com dados de
e escolha entre manutengdo de
cobertura e esforco  veiculos
de precaugdo bem provenientes  de
como esforco de umamontadora
precaugao e
sinistros.
Saito (2006)  Correlagéo entre  30.000 registros de 8 variaveis Mercado japonés, Par de probits Néo
risco e cobertura uma  seguradora seguro
japonesa, 12 meses compulsério para
de exposicdo - terceiros e
1999-2000 opcional para
veiculo
Israel (2007)  Verificagdo de risco Dados em painel Né&o detalha Mercado Probit bivariado ~ Sim
moral em dados em de 10 anos de americano  com
painel 30.000 clientes de penalizagBes
uma  seguradora relativas a 3 anos
americana anteriores
Cohen e Verificacdo de 105.800 apodlices 24 varidveis Israelense, com  Especifico Sim
Einav (2007)  preferéncias de risco  de uma seguradora possibilidade  de
através da escolha israelense, de 1994 varias franquias.
das franquias a 1999
Li, Liu e Experimento natural 10.767 apdlices 11 variaveis Taiwanés: Logit binomial Sim. Encontrada
Yeh (2007) para verificar 0 dos anos de 2000 a alteragdo da em varidveis  resposta a
comportamento do 2001 de um taxacdo em 1996, binérias incentivos.
segurado em relagdo instituto semi- quando as Motoristas com
a alteragdes da governamental franquias franquia zero
franquia por sinistros passaram a tendem a ter
aumentar com o maiores sinistros.
nimero de
sinistros.

Continua
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Continuagao
Trabalho Objetivo Dados Variaveis/ Mercado/ Técnica Assimetria
niveis detalhes encontrada?
Wang, Relacéo entre  38.304 apdlices de  N&o detalha  Taiwan. 3 tipos A Par de probits e  Sim, risco moral.
Chung e cobertura e sinistro uma  seguradora (todos riscos), B coeficiente  de
Tzeng em dados dindmicos taiwanesa (exclui acbes correlacdo
(2008) para verificagdo de intencionais) e C
risco moral (somente  coliséo
com 2 ou +
veiculos)
Cohen Testes para verificar 267.000 apdlices 10 variaveis Israelense, com  Tobit, OLS Sim. Bons
(2008) assimetria de de uma seguradora possibilidade  de segurados
aprendizagem em israelense vérias franquias. permanecem e
contratos repetidos referentes ao maus saem.
periodo de 1994-
2000
Abbring, Teste para verificar Companhia 75 varidveis  Holandés Complexo, Sim, risco moral.
Chiappori e  risco moral holandesa, desenvolvido
Zavadil 1.730.559 pelos autores
(2008) registros, , 123.169
contratos, de 1995
a 2000
Saito (2009)  Teste para verificar Dados de um 4 varidveis  Japonés, com OLS Nao
se h& correlagdo instituto, de 1966 a seguro de
entre risco e 1975. Apenas 460 responsabilidade
cobertura e se altos  registros. civil danos
prémios retiram bons corporais
riscos do mercado obrigatério e
demais coberturas
opcionais.
Situacédo de
alteracéo na
legislacdo
Kim et al. Teste para 28.689 registros de 23 varidveis  Coreano, com  Probits Néo
(2009) verificacdo de uma companhia de seguro de
correlagdo entre risco  seguros coreana responsabilidade
e cobertura civil danos
corporais a
terceiros
obrigatério e
demais coberturas
opcionais
Godzinski Teste para  Mais de um milhdo 28 varidveis  Irlandés com  Modelo Sim/Néo
(2009) verificacdo de risco  de registros de uma sistema de bonus especifico
moral similar ao de  seguradora
Abbring et al (2003) irlandesa, més a
més de 2004 a
2008
Arvidsson Correlagéo entre  2.424.525 dados de 25 varidveis Mercado  sueco Par de probits, Sim, tanto
(2010a) cobertura e risco uma  seguradora com seguro par de probits selecdo adversa
sueca com dados obrigatério de ampliado quanto
de trafego responsabilidade "propitious
inacessiveis as civil e opcional selection”
seguradoras, de para o Vveiculo,
2006 a 2008 com duas opgdes
de franquias em
valores fixos para
todos veiculos
Robinson e  Teste para Dados de um Naodetalha Canadense Mercado Sim
Zheng verificacdo de risco instituto de seguros canadense  sob
(2010) moral em mdltiplos do Canada de 1990 alteragdo de
periodos a 2005 legislacdo
Englund Correlacéo entre 182 031 segurados 6 varidveis Dinamarqués Probit bivariado/  Sim, exceto risco
(2010) risco e cobertura ativos entre 2002 e GLM moral

2006

Continua
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Continuagao
Trabalho Objetivo Dados Varidveis/ Mercado/ Técnica Assimetria
niveis detalhes encontrada?
Muermann e  Correlacéo entre  2.340 veiculos em 11 varidveis Provavelmente Par de probits, Néo, sem
Straka dados de telemetriae um periodo de 3 austriaco par de probits correlacdo entre
(2010) escolha de coberturas  meses em 2009 ampliado cobertura e risco
mais 3,7 milhdes Sim, correlagdo
de registros de entre habitos e
telemetria coberturas
Zavadil Correlagéo entre  De uma seguradora 20 varidveis  Holandés, com Par de probits e N&o
(2011) cobertura e risco , holandesa de 1995 coberturas a modelos
incluindo severidade a 2000, 84.505 terceiros,  danos especificos
e frequéncia registros sem culpa do
segurado e total
Dionne et Teste de efeitos de  Aprox. 40.000 De um Canadense, com Modelo de  Sim, risco moral.
al., 2011 incentivos apdés  registros de instituto alteracdo de sobrevivéncia de
sistema de pontuacdo  jan;1995 a dez/95 canadense, legislacdo de Cox
de infragbes de de 1983 a transito (aumento
transito 1996. de penalidades)
Aprox.
40.000
registros
Shi, Zhang e  Correlagdo entre  15.418 apélices de 9 varidveis, Mercado de  Modelo de Sim
Valdez risco e cobertura 2001 24 niveis Singapura: seguro  cépula e probit
(2011) de bivariado
responsabilidade
civil obrigatério e
demais coberturas
opcionais. Sistema
de bonus.
Garcia Existéncia de risco 236.582 contratos N&o detalha  Colombiano Probits, probit Sim em 6 de 9
(2011) moral de 2006 de uma ampliado, Cox companhias
federacdo de testadas
seguradoras
colombiana  com
dados de transito
Muermann e Correlacéo entre  2.340 veiculos em 11 varidveis Provavelmente Par de probits, Sim
Straka coberturas do seguro um periodo de 3 austriaco par de probits
(2012) e habitos de direcdo meses em 2009 ampliado

obtidos por meio de
dispositivos
telematicos

mais 3,7 milhdes
de registros de
telemetria
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4. METODOLOGIA

4.1 Verificacéo da correlacéo entre risco e cobertura

A assimetria de informacdo pode ser identificada pela correlacdo entre risco e cobertura. Ha
varias maneiras de se testar a existéncia de tal correlacéo:

a) utilizar a frequéncia de colisdes como medida de risco, e o valor da franquia como medida
de cobertura.

b) utilizar a frequéncia de colisdes como medida de risco, e a existéncia de cobertura ao
veiculo em si (em contraposicao a cobertura somente a terceiros) como medida de cobertura.
c) utilizar frequéncia de roubo/ furto como medida de risco e um fator de multiplicacdo da

importancia segurada como medida de cobertura.

A alternativa (a) tem como inconveniente a necessidade de se selecionar apenas 0s sinistros
com valores superiores aos da franquia mais alta, como fez Saito (2004), para evitar uma
interpretacdo errdnea de correlacdo entre franquia alta (menor cobertura) e menor frequéncia
de sinistros, fato que ocorre mesmo sem assimetria de informacéo, apenas pela limitacdo do
namero de sinistros (e dos valores indenizados) a medida que se aumenta a franquia (risco
moral ex-post, pois a probabilidade de ocorréncia ndo é afetada pela cobertura escolhida, mas
sim a possibilidade de reclamacao).

A alternativa (b), para ser utilizada, necessita de um critério de sele¢do de sinistros a serem
considerados para evitar efeitos de risco moral ex-post devidos a ndo queixa de sinistros, que
pode ocorrer independente de assimetria de informacdo. De acordo com Chiappori e Salanié
(2000), a utilizacdo deste modelo no mercado francés se justifica dado que naquele mercado
as franquias sdo muito pequenas, enquanto as variacdes por coberturas sdo grandes. Para
utilizar as variagcbes de cobertura, 0s autores consideraram apenas 0S sinistros em que 0
segurado é culpado e consideraram como apenas um sinistro 0s casos em que ha mais de uma
ocorréncia para 0 mesmo segurado. Além disso, descartaram todos 0s sinistros em que apenas
um veiculo é envolvido, o0 que a nosso ver, um procedimento discutivel, principalmente pela
ndo quantificacdo dos registros descartados.

Ja a alternativa (c) ndo foi utilizada em nenhum outro pais, pois o fator de multiplicacdo da
tabela de referéncia para roubo/furto s6 existe no mercado brasileiro. Tal alternativa apresenta

as seguintes vantagens: ndo necessita de ajustes, dado que ndo ha franquia na cobertura de
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roubo/furto e como a apolice é cancelada ap6s a indenizacdo do sinistro, hd no maximo um
sinistro por apdlice, sem necessidade de simplificacBes. Por estes motivos, todos os dados séo
utilizados, sem necessidade de eliminar registros de acordo com algum critério. Outra
vantagem na utilizacdo da estatistica de roubo/furto esta na ndo diferenciacdo entre evento
ocorrido e sinistro reclamado. Como o valor do veiculo é muitas vezes maior que qualquer
penalizacdo que o segurado sofra pela utilizac&o do seguro, é improvavel que alguém deixe de
reclamar o sinistro para nao perder o bénus (o que pode ocorrer em casos de colisdo). Assim
nao ha “mascaramento” dos dados nem risco moral ex-post.

O inconveniente da utilizacdo de tais garantias como medida de cobertura € a necessidade de
muitos dados, dado que a frequéncia de roubo/furto é baixa.

4.2 Métodos utilizados

4.2.1 Par de probits

Este método foi proposto por Chiappori e Salanié (2000). Permite estabelecer a correlacdo
entre cobertura e risco em dados transversais (cross-section).

E composto de duas regressdes probit independentes que tém como variavel enddgena,
respectivamente, a ocorréncia de sinistro e a ocorréncia de cobertura maior. As variaveis
exogenas sdo as mesmas para ambas equacdes e sdo relativas a fatores que influenciam os
resultados, como caracteristicas do segurado, veiculo, utilizagdo, regido, etc.

Em cada regressdo, o efeito das varidveis independentes captado pelo modelo é eliminado nos
residuos. Se houver correlacdo entre os residuos dos dois modelos ha evidéncias de que de
fato existe correlacdo entre cobertura e risco, ja que as correlagdes causadas pela semelhanca

de perfil ja foram controladas.

Seja X;,i = 1,2,...,n 0 vetor de variaveis exdgenas para o individuo i.

Sédo definidas duas variaveis binarias endogenas:
y; = 1 se i escolheu cobertura maior (acima do valor de mercado), e 0 caso contrario
z; = 1 se houve sinistro e 0 para o elemento i, e 0 caso contrario.
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S&o definidos dois modelos probit, o primeiro para a escolha da cobertura e o segundo para a
ocorréncia do sinistro.
yi=1lse(X;f+¢€;>0) e Oc.c (D)
zi=1se(X;y+n;,>0) e Oc.c. (2)
Onde €; e n; sdo 0s erros normais com media zero e variancia unitaria associados a cada

modelo.

Estimam-se os dois modelos probit independentemente, atribuindo um peso w; igual a

exposicao de cada segurado.

Gouriéroux et al. (1987) definiu os residuos generalizados como

A PXiB) PXiB)
é=Ealy) =555~ A=) 555 ©)
A PXiv) PXiv)
i = Eelz) = 55z~ (1= 2) 3 0 @)

onde ¢ e @ denotam respectivamente a densidade e a distribuicdo acumulada de N(0,1).
Os vetores X; contém os dados das variaveis exdgenas do modelo para cada um dos

individuos.

A estatistica de teste foi definida por Chiappori e Salanié (2000) como:

n Py 2
W= Sty ®
=1 wl El nl

A estatistica W € utilizada para testar a hipdtese de ndo correlacdo dos residuos.

As hipdteses a serem testadas sao:
Ho: cov(e;n) =0
Hy: cov(e;;n) #0

Os resultados desenvolvidos por Gouriéroux et al. (1987), permitem afirmar que sob a
hipotese nula de independéncia condicional entre os residuos, W ¢ distribuido

assintoticamente como y?2(1).
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4.2.2 Probit bivariado

Chiappori e Salanié (2000) propuseram outro método para verificar a hipdtese de assimetria
de informacdo por meio da correlacdo dos residuos. Por meio de um modelo probit bivariado,
calcula-se o coeficiente de correlagdo p entre os residuos das regressdes das variaveis

exogenas com cobertura e risco, respectivamente, €; e 1;.

As hipdteses a serem testadas sao
H,y: p = 0 (ndo ha correlacéo entre cobertura e risco)

Hy: p # 0 (h& correlagdo)

Se o p for significativo (p-valor menor que 0,05 para 5% de significancia) ou estiver em um
intervalo de confianca com extremos de mesmo sinal, assume-se que ha correlacdo entre

cobertura e risco.

De acordo com Greene (2002, p. 710), a especificacdo geral para um modelo probit de duas

equacdes é dada pelas equacdes a seguir

yi=1lse(X;f+€¢,>0) e Oc.c. (6)
zi=1seX;y+n;,>0) e Oc.c. @)
El&lyi zi]l = Enilyi, zi] = 0 (8)
Varlgly;, zi] = Var[nlyi, z] =1 %)
Cov|enilyiz] = p (10)

Ajustar o modelo bivariado envolve estimar os valores de 3,y e p. Isto é feito maximizando a

funcéo de verossimilhanca do modelo.
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5. BASE DE DADOS

5.1 Descricéo da base de dados

Foi utilizada uma base de dados de seguro de automdvel de uma seguradora brasileira com
1.695.461 registros de apolices de seguros, que tiveram exposicao entre abril de 2010 e marc¢o
de 2011.

As estatisticas descritivas basicas dos dados relativas a base inicial estdo reportadas na Tabela
2. As variaveis categorizadas sao apresentadas com media, desvio-padrdo, minimo e maximos

zerados.

Tabela 2. Descri¢do dos dados

Classifi- . . Desvio Niveis, se .
~ Variavel Média = Min.  Max. cate- Explicagéo
cacéo Padréo -
gorizadas
Cobertura  x2f_ajuste 102,14 13,46 0 150 - FatorA de_a]uste aplicado §obre a tabela de
referéncia de valor de veiculos
Risco  xqgtd_roubfur 0,00 0,05 0 1 - Quantidade de roubo ou furto
Exposicao do casco. Considera-se 1 se 0
. veiculo ficou exposto todo o periodo de
Exposigdo  xexp_cas 0,46 0.8 0 1 ) observacéo, ou as fracdes de ano
correspondentes caso contrario.
xperf_est_civil 5 Estado civil do condutor
wperf Sexo 3 Sexo do condutor (M, F, ou ND no caso de
pert_ pessoa juridica)
Condutor  x2idade 43,79 13,32 -1 99 - Idade do condutor
principal
Score de crédito calculado por empresa
) especializada. Variavel que representa a
x2score 1829.21  3.22526 0 9999 capacidade de pagamento. Vai de 0 a 1000 e
quanto maior, melhor
Regido  xreg_new 88 Regido
xclasse_bonus 3,07 3,46 0 10 ) Classe de bonus. Variavel numérica que
representa o risco passado.
Modalidade. Valor de mercado referenciado
Seguro yperf modalidade 2 ou valor definido. Neste trabalho é critério de
selecéo
. Tipo de pessoa (fisica ou juridica). Neste
xperf_tip_pessoa 8 trabalho é critério de selecéo.
xperf_garag_fechada 2 Se possui garagem fechada
Utilizacdo xperf_garag_trabalho 5 Se possui garagem no trabalho
xperf_uso_comer 2 Se é utilizado comercialmente
xconfig 12 C(_Jn_flguragao da carroceria (sedan, hatch,
minivan, etc)
xmadre 78 Modelo dos veiculos (ex. Gol, Palio, Celta,
etc)
Veiculo xcomb 3 Combustivel
x2idade_veic 3,80 3,80 0 30 - Idade do veiculo
X2is_casco 2833472 1208415 5001 238.147 ) Importancia segurada do veiculo, ou seja 0 seu

valor
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As variaveis relativas a regido e modelo de veiculo foram recategorizadas previamente por
similaridade, de maneira a reduzir o nimero de niveis, a fim de haver nimero de expostos

relevante em cada categoria e de modo que houvesse pelo menos um sinistro por nivel.

5.2 Preparacéo da base de dados

Foi necessario preparar a base de dados para avaliar as hipdteses do estudo. Desta forma

foram removidos dados dos campos descritos a seguir.

a) Tipo de segurado

Como o objetivo principal do trabalho é avaliar a assimetria de informacdes, optou-se por
selecionar apenas os clientes pessoa fisica, que representam 90,03% da carteira, descartando-
se 0s dados de clientes pessoa juridica e eliminando-se também os registros ndo preenchidos
ou com contetdo nédo definido, representados na base como “ND”, que sdo devidos a erros na
base utilizada.

O motivo da escolha apenas de pessoas fisicas foi devido ao fato de que nesses casos quem
contrata o seguro do veiculo é normalmente quem o conduz, e que pode possuir informacGes
particulares sobre seu proprio risco, ao contrario do que ocorre com pessoas juridicas em que

0 contratante na maioria das vezes ndo é o condutor do veiculo.

b) Modalidade de seguro

Dado que o trabalho visa testar a correlacdo entre cobertura previamente escolhida pelo
segurado e a ocorréncia de sinistro posteriormente observada, foram selecionados apenas 0s
registros relativos a seguros a valor de mercado referenciado, em que o cliente pode escolher
a cobertura, por meio do fator de multiplicacdo de valor de veiculo na tabela de referéncia.
Tais registros englobam 98,61% da carteira.

c) Fatores de ajuste de valor de indenizagéo
Os fatores de ajuste sdo os numeros que multiplicam a tabela de referéncia do valor do

veiculo e s&o utilizados para célculo do valor de indenizacdo de roubo/furto. Tais fatores sdo a

medida de “cobertura” utilizada neste trabalho para correlagdo com a medida de risco.
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Devido ao fato de os fatores abaixo de 100% n&o serem todos de livre escolha dos clientes
(que sdo forcados a contratar seguro com fator mais baixo no caso de seu veiculo ter chassi
remarcado ou ter sido objeto de perda total anterior) e também pelo fato de os registros com
tais fatores representarem apenas 0,5% dos dados, tais registros foram descartados.

Assim para teste da correlagdo entre cobertura e sinistros, que é a hipdtese principal desta
dissertagéo, para representar cobertura “alta”, utilizaremos os fatores maiores que 100%. Para

representar cobertura “baixa”, utilizaremos o fator igual a 100%.

d) Demais ajustes

Foram também removidos do arquivo os registros relativos a idade de condutor menor que 18
anos bem como aqueles em que, apos selecionadas apenas as pessoas fisicas, a idade ndo esta
preenchida (missing), no total de 118 registros. Da mesma forma, foram eliminados do
arquivo 141.395 registros relativos a score de crédito maior que 0 maximo (1000). Os casos
em que ndo havia informagdo estavam apresentados como “9999”, e como se trata de uma

varidvel numérica continua, tais valores altos poderiam distorcer os resultados

Assim restaram 1.247.840 registros que correspondem a 74 % da base original.

Tabela 3 — Dados excluidos da base

Valor

Variavel  Nivel excluido eXNCc;J’I,ZZ . (?J%ap?eﬁe restante % restante
1.695.461 100%

Modalidade Valor definido 23.532 1,4% 1.671.929 99%
Pessoa ND 90.589 5,3% 1.581.340 93%
Pessoa Pessoa Juridica 77.286 4,6% 1.504.054 89%
Fator de ajuste <100 8.217 0,5% 1.495.837 88%
Idade <18 110 0,0% 1.495.727 88%
Idade Missing 106.492 6,3% 1.389.235 82%
Score de crédito  >1000 141.395 8,3% 1.247.840 74%
Total 447.621 1.247.840 74%

Fonte: base de dados utilizada — elaborada pelo autor
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5.3 Selecéo de variaveis relevantes

A selecdo de variaveis para o0 modelo foi feita por meio de um processamento prévio em um
software especifico para tarifacdo de seguros patrimoniais (Pretium, da Towers Watson). Tal
software ajusta uma regressdo com modelo GLM (Generalized Linear Model) e permite
verificar a significAncia de cada variavel, com todos os niveis conjuntamente.

O modelo elaborado com a base de dados inicial foi denominado “modelo completo” e o
modelo obtido apds o critério de sele¢ao foi denominado “modelo reduzido™.

A cada processamento, a variavel com maior p-valor (desde que maior que 5%) era
descartada. Tal procedimento foi repetido até que todas as variaveis apresentassem p-valor
menor que 5%.

O registro do processo de exclusdo esta na Tabela 4 a seguir.

Tabela 4 — Interacdes para selecdo de variaveis relevantes do modelo

P-valor em modelo GLM para Modelo Modelo
roubo/furto completo reduzido
Processamento
Classificagcdo Variavel — 1° 2° 3° 4° Deciséo
Seguro Classe de bonus 1% 1% 0% 0% Selecionada
Configuracao 2% 2% 2% 2% Selecionada
Modelo agrupado 0% 0% 0% 0% Selecionada
Veiculo Combustivel 0% 0% 0% 0% Selecionada
Idade do veiculo 0% 0% 0% 0% Selecionada
Valor do veiculo 0% 0% 0% 0% Selecionada
Regido Regido 0% 0% 0% 0% Selecionada
Estado civil do .
condutor 0% 0% 0% 0%  Selecionada
Cﬂﬁgftg[ Score de crédito 0% 0% 0% 0% Selecionada
P P Idade do condutor 0% 0% 0% 0% Selecionada
Sexo do condutor 22% 22% X X Descartada
Utilizacio Garagem Fechada 83% X X X Descartada
do vel’c(ijlo Garagem no trabalho 0% 0% 0% 0% Selecionada
Uso comercial 18% 18% 18% X Descartada

Fonte: Base de dados utilizada— elaboracgao do autor

Legenda
X = variavel excluida
<%> = p-valor da variavel

Das 14 variaveis inicialmente selecionadas no modelo completo, relacionadas a caracteristicas
do seguro em si, ao veiculo, a regido, ao condutor principal e a utilizacdo do veiculo, restaram
11 no modelo reduzido, que foram consideradas estatisticamente relevantes para explicar a

ocorréncia de roubo/furto.
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6. RESULTADOS

Como citado anteriormente, o objetivo do trabalho € verificar a existéncia de assimetria de
informacdo em contratos de seguro de automoveis. Para tanto analisou-se a correlacao entre
risco e cobertura. Foi considerada como indicadora de risco a ocorréncia de sinistro de roubo
ou furto ocorrido no periodo observado. Como cobertura foi considerado o fator - escolhido
livremente pelo segurado no momento da contratacdo - que é multiplicado pelo valor do
veiculo constante na tabela de referéncia (tabela da Fipe) em caso de indenizagdo por roubo
ou furto. Se o segurado contratou fator maior que 100% do valor de referéncia da tabela,
considera-se como cobertura “alta”; caso contrario cobertura “baixa”.

Como “exposi¢do” foi considerada a variavel que representa a fragdo de ano em que o seguro
esteve vigente no periodo. Se o seguro do veiculo esteve vigente em todo periodo de analise
(um ano), o valor € 1. Se ndo esteve vigente durante todo o periodo, considera-se a fragdo de
ano como exposicao no periodo. A exposicdo sera utilizada para ponderacdo dos registros no
modelo.

Inicialmente sdo feitas andlises da base de dados, comparando-se as frequéncias de
roubo/furto para os grupos com coberturas “alta” e¢ “baixa”, representadas pelos fatores de
multiplicacdo do valor do veiculo obtido na tabela de referéncia.

Posteriormente é feita uma andlise exploratdria por varidvel. Em seguida, é realizada a analise

inferencial com base nos testes descritos no Capitulo 4.

6.1 Analise inicial

Conforme mostram os dados da tabela 4, verifica-se que a frequéncia de roubo/furto dos
veiculos dos clientes que escolhem fator de multiplicacdo do valor de veiculo igual a 100% ¢é
de 0,48%, e de 0,54% para os que escolhem fator maior que 100%. Desta forma, os clientes
com fator maior que 100% apresentam frequéncia de roubo/furto 12,5% maior que dos

clientes que escolhem fator 100%.
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Tabela 5 — Diferenca entre as frequéncias de roubo/furto conforme o fator contratado

Fatores
=100% >100%

Quantidade de sinistros de

roubo/furto 1.993 1.554
Expostos 413.170 286.481
Frequéncia de roubo/furto 0,48%  0,54%

Fonte: Base de dados utilizada— elaboragéo do autor

6.2 Analise exploratoria

Para comparacdo das frequéncias de roubo/furto e nimero de expostos de cada grupo (fator de
ajuste igual 100%, e maior que 100%) em relacdo aos niveis das variaveis selecionadas para
as regressoes foram feitas analises, que estdo disponiveis no Apéndice 2.

De forma geral, verifica-se que a frequéncia de roubo/furto dos que contrataram cobertura alta
é maior em relacdo aos que contratam cobertura baixa em quase todos 0s niveis das variaveis,

0 que pode indicar evidéncias de correlacdo entre o risco e a cobertura.

6.3 Analise inferencial

A hipoétese testada € a existéncia de correlacdo entre cobertura escolhida e ocorréncia de
sinistro condicional as variaveis observadas. Isto significa que a simples correlacdo entre as
duas variaveis ndo é condicdo suficiente para apontar existéncia de assimetria de informacéo.
Para o teste sdo necessarias modelagens, como as empregadas a seguir, que captem nos
residuos das regressfes com as variaveis observadas a heterogeneidade ndo observada. Nas
modelagens empregadas, o foco de interesse ndo estd nos coeficientes de cada variavel

observada, mas sim nas informagdes obtidas a partir dos residuos.

As duas modelagens utilizadas, descritas no capitulo 4, sdo:
- par de probits
- probit bivariado.
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Utilizando o software Stata/SE v.11.2, foram ajustados modelos para trés subgrupos de dados:
- todos os segurados;
- apenas jovens (18 a 21 anos); e

- ndo jovens (acima de 21 anos)

O objetivo da escolha destes subgrupos é testar se a experiéncia do motorista (representada
pela sua idade) influencia na existéncia de assimetria de informacdo. Segundo Chiappori e
Salanié (2000), os jovens ndo teriam informacdes suficientes sobre seu risco (e para eles nao
seria esperada assimetria de informacgdo) ao contrario dos motoristas mais velhos que
possuem maior conhecimento sobre seu risco (e para 0s quais seria esperada assimetria de
informacao).

Uma possivel limitacdo da escolha da faixa de idade dos jovens (18 a 21 anos) é a pequena
quantidade de dados, que ocasiona auséncia de observacdes ou de sinistros em alguns niveis,
dado que a frequéncia de roubo/furto é em geral inferior a 1%. Para convergéncia do modelo
relativo aos jovens, a variavel concernente ao modelo do veiculo teve de ser descartada. Os

resultados das modelagens por subgrupo estdo na tabela 6.

Tabela 6 — Resultados das modelagens por subgrupo

Modelagem por par de probits Modelagem por probit bivariado
N° obs
(o menor Pseudo R2  Pseudo R2 Estatistica Coeficientede  Lim inferiordo  Lim superior do
Subgrupo dentre as cobertura sinistro w correlagdo p intervalo de intervalo de
trés (valor p) (valor p) confianca 95%  confianca 95%
regressoes)
Todos os segurados L2s60s6 01665 00741 TSB Oo0 0,0651 0,180
Apenas jovens (18 a 21 anos) 6028 01471  0,1040 (pg-olg?gs) (g'ggzé) -0,1913 0,3701
0,2419 0,0912

N4o jovens (acima de 21 anos)  1.211.972 0,1666 0,0752 0,0645 0,1178

(p=0,6228)  (0,0000)

Fonte: base de dados utilizada — elaborada pelo autor

Na modelagem por par de probits, a existéncia de correlacdo entre cobertura e risco,
condicional as variaveis observadas, € verificavel pela estatistica W, que segue a distribuigédo
x%(1) e cujo valor critico, correspondente a um grau de confianca de 5% é 3,84.

Analisando-se os resultados obtidos por essa modelagem, verifica-se que os valores da
estatistica W sdo menores que 3,84 para os trés subgrupos. Para a base completa, com todos
0s segurados, o valor p é de 0,2879; para os jovens, o valor p é de 0,6723 e para 0s ndo

jovens, o valor é de 0,6228, que sdo valores maiores que 0,05 (grau de significancia definido).
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Isto indica que ndo podemos rejeitar a hipotese nula de ndo correlagédo entre cobertura e risco,
0 que implica ndo ser possivel verificar a existéncia de correlagdo entre cobertura e risco,
condicional as variaveis observadas, para nenhum dos subgrupos por este critério.

E importante notar, que pela modelagem do par de probits ndo se pode rejeitar a hipGtese de
ndo correlacdo inclusive para 0s segurados ndo jovens, que teoricamente, possuem mais
informagdes a seu respeito, e que poderiam utiliza-las a seu favor, ocasionando correlacdo
entre cobertura e risco. Todavia 0s jovens representam uma parcela muito reduzida da

amostra total.

Na modelagem por probit bivariado, a existéncia de correlagdo entre cobertura e risco,
condicional as varidveis observadas, é aferida pelo coeficiente de correlacéo p entre os termos
de erro das duas equagdes binarias .

Analisando-se os resultados obtidos para essa modelagem, verifica-se que o coeficiente de
correlacdo dos residuos das regressdes para todos os segurados é de 0,0916. Para os jovens é
de 0,0971 e para os ndo jovens é de 0,0912. Tais valores sdo significativos para os grupos de
todos os segurados e o0 de néo jovens (p = 0,0000), e ndo significativos para 0s jovens cuja
significancia é de (p = 0,4715).

Assim, diferentemente do modelo anterior, ha evidéncias de existéncia de correlacdo positiva
entre cobertura e risco, ainda que pequena, tanto para o subgrupo de todos os segurados como
para o subgrupo de ndo jovens. A ordem de grandeza do coeficiente de correlagdo é similar a

encontrada em trabalhos como Cohen (2005) e Arvidsson (2010a).

6.3.1 Andlise dos resultados

As andlises iniciais mostraram que a frequéncia de roubo furto € maior para o grupo com
cobertura alta em relacdo ao outro grupo na grande maioria das faixas de cada variavel. Tal
fato é verificado por meio da anélise exploratdria (Apéndice 2).

Todavia, somente utilizando as modelagens da analise inferencial podemos determinar
estatisticamente a existéncia da correlacdo entre cobertura e risco, condicional as varidveis
observadas.

Contudo as diferentes modelagens forneceram resultados distintos: o critério do par de probits

ndo apontou correlacdo entre cobertura e risco para nenhum dos trés subgrupos. J& com
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relagcdo ao probit bivariado, foi obtido coeficiente de correlagéo positivo para a amostra geral
e para 0s ndo jovens. Para os jovens, o coeficiente positivo obtido nédo foi significativo.

Com relacdo a separacdo do subgrupo dos jovens o interesse esta em verificar se 0s resultados
diferem do grupo dos demais segurados, pois para 0S jovens ndo se espera assimetria de
informacdo pela sua inexperiéncia. Pelo critério do probit bivariado, ndo foi encontrada
correlacdo para 0s jovens, ao contrario do obtido com os demais grupos. Desta forma, os
resultados confirmam a teoria de Chiappori e Salanié (2000) que cita que os segurados
passam a conhecer seus proprios riscos melhor que as seguradoras, e assim utilizam esta
informacdo a seu favor. Tal aprendizado é denominado pela literatura como efeito learning.
Com relagdo a discrepancia entre os resultados das duas modelagens para a base total, isto ndo
deve ser devido nem ao tamanho da base (que possui mais de um milh&o de registros, como
em apenas trés dos 35 trabalhos analisados) nem ao numero de varidveis (que também ¢é
superior ao nimero utilizado na maioria dos experimentos analisados). Foi também feita uma
selecdo prévia das variaveis relevantes para explicar o fendmeno de interesse e desta forma
evitar a inclusdo de variaveis irrelevantes. Tal cuidado adicional ndo foi observado em
nenhum dos experimentos analisados.

As diferentes conclusdes obtidas a partir das duas modelagens podem dar margem a
interpretacdes distintas. Por um lado, pode-se argumentar que o probit bivariado é mais
robusto, dado que apenas um modelo é ajustado utilizando-se todos os dados conjuntamente.
Por outro lado Chiappori e Salanié (2000 p. 72), cujo estudo ndo encontrou correlacdo entre
cobertura e risco, adotam uma postura conservadora para explicar tal fato: “uma conclusio
negativa como as que obtivemos € provavelmente muito mais robusta que qualquer outro
achado positivo poderia ser” (tradug@o nossa).

Ja trabalhos posteriores mostram que eventual assimetria de informacdo existente pode estar
sendo anulada por outros fatores, como aversdo ao risco, tal como De Meza and Webb (2001),
Jullien, Salanie e Salanie (2007), Chiappori et al. (2006), e Finkelstein and McGarry (2003),

porém num trabalho sobre seguros de cuidados a saude.
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7. CONCLUSAO

A assimetria de informacdo desempenha um papel fundamental na eficiéncia dos mercados.
Em especial no mercado de seguro de automdveis, a assimetria de informacdo a favor do
segurado pode levar a uma elevacdo dos sinistros indenizados pelas seguradoras, seja pela
selecdo adversa, em que 0s segurados que possuem informagdo privada sobre seu risco
elevado escolhem maiores coberturas de seguros, seja pelo risco moral, em que o
comportamento do segurado se altera a partir da contratacdo do seguro. Em ambos 0s casos 0
resultado ¢ a correlacdo positiva entre cobertura escolhida e risco.

A conjuncdo de selecdo adversa e risco moral pode ocasionar aumento imprevisto dos
sinistros, cuja resposta das seguradoras pode ser 0 aumento dos prémios (pre¢os), 0 que pode
afugentar os segurados de menor perfil de risco e atrair os segurados de perfil de riscos
elevados. Quando se trata da cobertura de roubo/furto, os efeitos séo ainda mais preocupantes,
pois tal cobertura possui frequéncias muito baixas (em geral menores que 1%) e valores
indenizados altos, de maneira que qualquer sinistro adicional pode ter um impacto relevante
sobre a solvéncia da seguradora.

Este trabalho se insere na teoria classica desenvolvida por Stiglitz (1976) e aperfeigoada por
Chiappori e Salanié (2000), entre outros, que prediz a correlagdo entre risco e cobertura na
presenca de assimetria de informacdo. A existéncia de tal correlagdo foi a primeira hipo6tese
testada. A segunda hipotese foi a existéncia de aprendizado quanto ao proprio risco.

Os resultados dos procedimentos empiricos efetuados neste trabalho ndo foram conclusivos
quanto a existéncia de assimetria de informacdo. Por um lado, para a mostra total, ndo foi
detectada assimetria de informacdo pela modelagem do par de probits. Por outro, foi
encontrada correlacdo positiva entre risco e cobertura pela modelagem de probit bivariado.
Nossa inclinacdo é valorizar o resultado obtido por meio da modelagem por probit bivariado,
uma vez que estima conjuntamente os parametros, o que pode levar a testes mais poderosos.
Tais resultados obtidos nos procedimentos empiricos realizados neste trabalho estdo em linha
com os resultados de outros pesquisadores. Nos 35 estudos empiricos analisados, em 54% foi
encontrada assimetria de informacdo, em 32% n&o se encontrou e em 14% o resultado foi
inconclusivo. Segundo Cohen e Siegelman (2010 p.77) o fato de estudos sobre correlagédo
entre cobertura e risco ndo chegarem a resultados comuns nao significa que os estudos sdo
inconclusivos, mas sim que tal correlacdo pode “variar com relagdo a mercados ou segmentos

do mesmo mercado”.
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Com relacéo ao aprendizado em relagdo aos riscos, verificou-se que pelo critério do probit
bivariado, ndo se encontrou correlacdo entre cobertura e risco para motoristas jovens, ao
contrario do obtido com motoristas mais velhos, o que confirma a hipétese. Por outro lado,
pelo critério do par de probits, ndo se detectou assimetria para nenhum subgrupo.

Uma linha tedrica mais recente estuda a existéncia de correlagdo inversa entre cobertura e
risco (quanto menor o risco, maior a cobertura contratada), ocasionada pela aversdo ao risco
apresentada pelo segurado. Tal efeito ainda ndo tem uma denominacdo consensual, sendo
chamado como propitious selection, advantageous selection ou cherry picking problem.

De acordo com tal linha, o fato ndo se detectar a correlacdo entre cobertura e risco néo
significa que ndo haja assimetria de informacdo. Além do risco em si, variaveis de
conhecimento apenas do segurado, como principalmente a aversdo ao risco, podem anular a
correlagdo positiva entre cobertura e risco prevista pela teoria cléssica. Os trabalhos sobre o
tema utilizam outras fontes para determinar tal aversdo, como Finkelstein e McGarry (2003)
(dados de prevencdo em servicos de saude) e Huang, Tzeng, e Wang (2006) (dados de
manutencdo fornecidos por uma montadora). Arvidisson (2010a) utilizou registros de
infracdes de transito, inacessiveis as seguradoras, para testar variaveis, que ndo a aversao ao
risco, que também pudessem gerar correlacdo negativa entre cobertura e risco.

Assim, com base nos resultados obtidos pelo modelo do probit bivariado e na possibilidade de
os efeitos da assimetria de informacdo estarem sendo compensados pelos efeitos causados
pela aversdo ao risco podemos inferir que ha evidéncias de assimetria de informacdo na
carteira analisada.

Desta forma, tais indicios detectados por meio dos testes efetuados devem servir de incentivo
para que a empresa aperfeicoe seu sistema de tarifacdo por meio da inclusdo de novas
variaveis no questionario de risco ou da obtencdo de informacdes por outras fontes para que
se diminua a assimetria de informacdo, de maneira que cada risco possa ser classificado
corretamente e que ndo haja selecdo adversa ou risco moral.

De qualquer forma, o fato de as metodologias terem levado a conclusdes diferentes nos faz
propor a realizacdo de novos estudos com outras hipéteses e, eventualmente, com outro

conjunto de variaveis independentes.
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CONSIDERACOES ADICIONAIS

Apesar de contar com uma base extensa tanto em numero de registro como em numero de
variaveis, comparavel as trés bases acima de um milhdo de registros nos 35 estudos
analisados, e de possuir um software para selecdo prévia das variaveis de risco, vimos que a
possibilidade de predicdo do evento € pequena: o pseudo R2 relativo ao modelo probit de
ocorréncia do evento foi de apenas 0,074 para a base geral. Tal valor pode indicar que
realmente a correlacdo ndo é alta, ou que ha elevada heterogeneidade ndo observada nos
eventos de roubo/furto, e desta forma, indica que se deve procurar variaveis observaveis que
sejam proxy para as variaveis ndo observadas relativas ao cuidado com o veiculo.

No caso de furto, o cuidado com o veiculo é observavel pelas atitudes relativas a guarda do
veiculo. Embora na base haja a variavel relativa a garagem, vemos que tal variavel ndo €
eficiente para identificar o risco. Talvez a solucdo deva ser cruzéd-la com as respectivas
regides de risco, utilizando-se metodologias como arvores de risco (como CHAID) ou Anélise
Discriminante.

Ainda nessa linha, uma proposta seria incluir uma proxy de risco relativo ao esforco em
diminuir a sinistralidade, similarmente ao descrito no trabalho de Dionne, Michaud, e Pinquet
(2012) relativo aos efeitos de sistemas de incentivo na seguranca do transito. O inconveniente
é a operacionalizacdo relativa a verificacdo das informacoes.

No caso de roubo — que envolve violéncia ou coac¢do do motorista — e que, a principio ndo é
evitavel, a proxy para o risco deva ser algo relacionado com o uso do veiculo, como por
exemplo a distancia percorrida, cuja declaragcdo ndo consta na proposta de seguro.

O problema de tal variavel é que ela ndo é comprovavel facilmente nem na celebracdo do
contrato nem apds a ocorréncia do sinistro, quando normalmente se faz uma analise detalhada
de cobertura.

Outra alternativa a declaracdo pelo segurado, seria obter, a posteriori tais informac6es através
de meios eletrdnicos para utiliza-las na renovacéo do seguro. Porém tais meios (rastreadores)
sdo caros, possuem operacionalidade complicada e requerem estrutura de controle
dispendiosa. A resolucdo 245 do Denatran, varias vezes adiada, obrigara a partir de 2013 um
percentual crescente de veiculos a sairem com rastreadores de fabrica, que o proprietario
podera ativar na empresa de rastreamento de sua escolha. Também a partir de janeiro de 2013,

pelo Sistema Nacional de Identificagdo Automatica de Veiculos (SINIAV), implantado pelo



58

Denatran, os veiculos sairdo com chip no para-brisa para controle de circulagdo. Porém em
ambos os casos, os dados ndo sdo publicos. Uma solucdo poderia ser a tentativa de negociagéo
com as partes para obtencdo de tais bases de dados (e ter capacidade de processamento de tal
quantidade de informacéo).

Segundo Bordoff e Noel (2008, p.27), com a adocdo do seguro pay-as-you-drive (modalidade
de seguro em que os prémios sdo cobrados de acordo com a distancia percorrida,
normalmente obtida por dispositivos eletrdnicos), os “prémios de seguros, diminuiriam para
quase dois tercos dos motoristas, dado que a minoria de motoristas que percorrem grandes
distancias é responsavel pela maioria da distancia percorrida” (tradug¢do nossa, grifo nosso).
Desta forma, associando a informagdo que o nimero de sinistros é proporcional a distancia
percorrida, vemos que a distancia percorrida (que ndo esta no questionario da proposta) ndo é
mais uma informacdo qualquer, mas uma variavel extremamente importante, que consegue
discriminar subgrupos de risco. Todavia a distancia percorrida apurada por meio de
declaracdo na proposta, é sujeita a declarag@es inexatas dado que na pratica ndo ha nada que a
seguradora poderia fazer para aumentar sua precisdo, nem mesmo num caso extremo, negar
um sinistro, dado que o dado inserido é apenas uma previsao da distancia planejada.

Também ndo se pode descartar que as varia¢@es relativas a roubo/furto ndo explicadas pelo
modelo ndo sejam apenas do risco intrinseco representado pelas variaveis declaradas, mas sim
oriundas de fraude (que ndo deixa de ser um caso de assimetria de informacdo). Segundo
CNSEG (2011), 11,2% dos sinistros de automdvel (em valor) tiveram suspeita de fraude,
1,9% tiveram fraude detectada e 1,4% tiveram fraude comprovada.

Contribuem para os indices de furto — que afetam a solvéncia das carteiras - a facilidade com
que se subtraem veiculos, e, em uma relacdo agente-principal, se é de interesse das
montadoras tornar mais dificil o furto de seus veiculos. Talvez tal reducdo somente seja
possivel se tal indice passar a afetar a demanda de seus produtos, sejam veiculos, sejam
financiamentos e seguros de empresas do mesmo grupo. Porém fraude ndo € o escopo deste
trabalho.

Desta forma, melhorias na determinagéo do risco (e consequentemente do preco do seguro)
s8o apenas uma parte da gestdo de uma carteira. Como citado, a cobertura de roubo/ furto tem
grande impacto na “sinistralidade”; se a definicdo dos grupos nao for bem elaborada ou se
entre alguns elementos dos grupos estabelecidos houver intencdo de fraude, o preco ndo € a
ferramenta correta para aferir o risco do grupo, pois 0s riscos bons saem e 0s riscos ruins

ficam, como no artigo de Akerlof (1970). Desta forma tais politicas devem ser utilizadas
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conjuntamente com politicas de subscricdo que identifiquem grupos de maior risco e

restrinjam sua aceitagéo.
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APENDICES

Apéndice 1 - Conceitos gerais

Apolice: documento que representa o contrato entre seguradora e segurado, discriminando

condicdes e limites, e efetivando a cobertura proporcionada pela seguradora.

Exposicdo: é valor que representa a proporcao do periodo em que a apdlice esteve vigente no
periodo de observacdo em relacdo a uma base em geral anual. Assim se o periodo de
observacao for 1° de janeiro de 2012 a 31 de dezembro do mesmo ano, se a apdlice tiver se
iniciado em 1° de julho, tera como vigéncia o periodo compreendido entre essa data e o final
do periodo de observacao, ou seja 183 dias, ou aproximadamente 0,5 ano.

Frequéncia de ocorréncia: € a razdo entre o numero de ocorréncias, normalmente nimero de

sinistros, e a exposicao.

Sinistro: é o evento coberto pela apolice.

Endosso: € qualquer alteracdo no contrato de seguro representado pela apélice. Exemplos:

endossos de substituicdo de veiculo, cancelamento de seguro etc.

Franquia: importancia definida na apdlice a partir da qual a indenizacdo passa a ser devida.
O valor da franquia € arcado pelo segurado e a seguradora somente indeniza o valor acima da
franquia. A franquia somente é aplicada nos sinistros de danos materiais ao veiculo segurado.
N&o é aplicada nos sinistros de roubo nem nas indenizagdes a terceiros, mesmo nos casos de

danos materiais ocasionados a terceiros.
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Apéndice 2 — Analise exploratoria

Nesta andlise, as frequéncias de roubo e furto de cada um dos grupos (cobertura baixa, com
fator igual a 100, e cobertura alta, com fator maior que 100) sdo comparadas para cada faixa

de cada variavel

Com relagéo a classe de bonus, a frequéncia de roubo/furto € maior para o grupo de cobertura
alta nas primeiras faixas (classes 0, 1 e 2) que sd@o as com maiores expostos.. Nas demais
faixas com menos expostos, ndo ha tendéncia clara de frequéncia de roubo/furto em relacéo

aos casos de cobertura alta e baixa respectivamente.

Considerando a variavel “configuracdo”, para os veiculos hatchback, que s&o os com maior
namero de expostos, a frequéncia de roubo/furto é similar para os dois grupos. Para 0s
demais, a frequéncia de roubo/furto é maior para o grupo de cobertura alta para praticamente

para todas as demais configuracdes.

Com relagdo ao combustivel do veiculo, nas faixas de maior nimero de expostos (“alcool e
flex” e “gasolina”) a frequéncia de roubo/furto € ligeiramente maior para 0S que contrataram
cobertura alta. Para os veiculos movidos a diesel (que sdo a minoria), a frequéncia de roubo/

furto é bem maior para os que contrataram cobertura alta.

Tomando-se como base a idade do veiculo, cujo nimero de expostos cai com o aumento do
valor da variavel, a frequéncia de roubo/furto para os que contrataram cobertura alta é
ligeiramente superior em praticamente todas as idades, com destaque para a idade de 2 anos e
para o grupo de 5 a 9 anos, cuja frequéncia de roubo/furto é bem maior para os que

contrataram cobertura alta.

Com relagdo ao valor do veiculo, em que ha uma concentracdo de expostos entre R$
15.000,00 e R$ 40.000,00, a frequéncia de roubo/furto € ligeiramente maior para 0 grupo que
contratou cobertura alta em todas as faixas, com destaque para o aumento da diferenca para
as faixas de valor mais altas, onde ha menor nimero de expostos. Isto pode ser um indicio de

intencionalidade de fraude.
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Analisando-se o estado civil do condutor, vemos que a frequéncia de roubo/furto é maior para
0S que contrataram cobertura alta para os “casados” (que sdo maioria), “separados” e
“outros”, e menor para 0s “vilvos”, em que ha poucos expostos. Para os “solteiros”, que sdo 0
estado civil com segundo maior nimero de expostos, as frequéncias para 0s grupos com

cobertura alta e baixa se equivalem.

Analisando-se o score de credito, vemos que as maiores discrepancias entre frequéncia de
roubo/furto a favor dos que contrataram cobertura alta estdo nas faixas mais baixas, com
poucos expostos,. Ja nas faixas mais altas, em que ha mais expostos, a diferencga de frequéncia

de roubo/furto em relacdo aos grupos se estreita.

Com relacdo a idade do condutor, vemos que diferencas de frequéncias de roubo/furto sdo
maiores para 0s que contrataram cobertura alta (com frequéncia mais alta para este grupo) nas
faixas iniciais da tabela, antes dos 40 anos, diminuindo com o passar dos anos, em que 0

namero de expostos € menor.

Analisando-se a influéncia de garagem no trabalho, vemos que a frequéncia de roubo/furto
dos que contrataram cobertura alta € maior para a faixa com mais expostos, a dos segurados

gue possuem garagem no trabalho. Para as demais faixas, a frequéncia dos grupos se equivale.

Com relacdo a modelo e regido, seu grande nimero de niveis e o fato de ndo serem variaveis

ordenadas, ndo permitem analise de tendéncias.

Em resumo, vemos que a frequéncia de roubo/furto para o grupo de cobertura alta € em geral
maior em todos 0s niveis, 0 que evidencia a existéncia de correlacdo entre cobertura e risco.
Todavia, as diferencas observaveis podem ser repassadas no preco do seguro, nao se
caracterizando assimetria de informacdo. A assimetria somente pode ser medida atraves da

analise inferencial mostrada no capitulo 6.
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Apéndice 3 — Resultados

Neste apéndice sdo apresentados os resultados (par de probits e probit bivariado) do seguintes
modelos:

- Modelo geral,

- Jovens de 18 a 21 anos, e

- Demais segurados.

Tabela 7. Descricdo das variaveis utilizadas nas regressdes

- Tipo de
. Nova variavel/ o
Classifi- . . ! variavel: s x
~ Variavel original Variavel dummy - - Explicacéo
cagéo utilizada N=numérica
D= dummy
. . Fator de ajuste aplicado sobre a tabela de referéncia de valor
Cobertura x2f_ajuste dfaj D de veiculos
Risco  xqgtd_roubfur xqtd_roubfur N Quantidade de roubo ou furto
Exposicéo do casco. Considera-se 1 se o veiculo ficou exposto
Exposi¢do xqtd_roubfur xqtd_roubfur N todo o periodo de observagdo, ou as fragdes de ano
correspondentes caso contrario.
xperf_est_civil destev D Estado civil do condutor
x2idade x2idade N Idade do condutor
Condutor
principal Score de crédito calculado por empresa especializada.
x2score x2score N Variavel que representa a capacidade de pagamento. Vai de 0
a 1000 e quanto maior, melhor
Regido  xreg_new dreg D Regido
Seguro  xclasse_bonus x2classe_bonus N Classe de bonus. Variavel numérica que representa o risco
passado.
Garagem  xperf_garag_trabalho dgar D Se possui garagem no trabalho
xconfig dconf D Configuragéo da carroceria (sedan, hatch, minivan, etc)
xmadre dmad D Modelo dos veiculos (ex. Gol, Palio, Celta, etc)
Veiculo xcomb dcomb D Combustivel
x2idade_veic x2idade_veic Idade do veiculo
X2is_casco X2is_casco N Importancia segurada do veiculo, ou seja 0 seu valor
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a) Modelo geral (toda a amostra)

Probit regression

Number of obs
LR chi2 (189)
Prob > chi2

1

1246066
29573.52
0.0000
0.1665

I

nterval]

Log likelihood = -324318.9

dfaj | Coef
_____________ +

x2classe b~s | .0953374
x2idade veic | .0506736
x2is casco | .0000431
x2score | .0001938
x2idade | .0014315
dconfl | -.0789694
dconf2 | -.5865752
dconf3 | -.9005729
dconfd | -.2320726
dconf5 | -.5103488
dconf6 | .1008181
dconf7 | -.1039891
dconf8 | -.5188076
dconf9 | -.9178649
dconflO | -.8899538
dconfll | -.4465007
dconfl2 | (omitted)
dmadl | =-.1036122
dmad?2 | .0787651
dmad3 | -.3413599
dmad4 | .4621353
dmad5 | -.3537035
dmadé6 | .3725144
dmad?7 | -.1233011
dmad8 | .1726661
dmad9 | -.4355955
dmadl0 | -.0113121
dmadll | -.03340098
dmadl2 | .1778923
dmadl3 | .0457495
dmadl4 | -.0132114
dmadl5 | -.5119155
dmadl6 | -.5215575
dmadl?7 | -.2420857
dmadl8 | .1952805
dmadl9 | -.2340979
dmad20 | -.9879509
dmad21l | -.0613333
dmad22 | -.3393996
dmad23 | .3456682
dmad24 | -.047424
dmad25 | -.4837357
dmad26 | -.920739
dmad27 | -.5594209
dmad28 | -.7532299
dmad29 | .0046009
dmad30 | -.186439
dmad31l | -.0665281
dmad32 | -.7906357
dmad33 | -.2322714
dmad34 | -1.034975
dmad35 | -1.049212
dmad36 | -1.164194
dmad37 | .0620049
dmad38 | .2884952
dmad39 | .0782355
dmad40 | -.1244983
dmad4l | -.4267747
dmad42 | -.0748676
dmad43 | .1313867
dmad44 | -.4086175
dmad45 | -.1801562
dmad46 | -.5284016
dmad47 | -1.037622
dmad48 | -.8174374

.0005684
.0009734
3.18e-07
.0000107
.0001533
.1755198
.1930554
.1769332
.1757798
.1740242
.1696647
.17569
.1874073
.1758963
177377
.1760245

.0608233
.0656005
.1245069
.0561121
.1031237
.1402493
.0646723
.0598607
.1088119
.0582119
.0739489
.0604398
.0585943
.0595564
.0625896
.0754489
.0813324
.0691503
.1185603
.1084639
.0597141
.0624867

.058492
.0598822
.0717091
.1171698
.1064401

.083619
.0593321
.0604804
.0684826
.0824008
.0997355
.0980685
.7636808
.0844432
.0600835
.0944102
.0675874
.0664341
.0859839
.0604548
.0595065
.0901667
.0620473
.0733126
.2015656
.1155603

.70
.20
.74
.24
.43
.66
.91

.00
.19
.45
.94
.78
.22
.18
.91
.98
.82
.97
.11
.03
.43
.91
.79
.75
.86
.26
.01
.08

.97
.60
.33
.55
.37
.79
.03
.06
.16
.87
.96
.24
.21
.53
.90
.21
.15
.07

Pseudo R2
P>|z| [95% Conf.
0.000 .0942233
0.000 .0487656
0.000 .0000425
0.000 .0001728
0.000 .001131
0.653 -.4229819
0.002 -.9649567
0.000 -1.247356
0.187 -.5765947
0.003 -.85143
0.552 -.2317187
0.554 -.4483351
0.006 -.8861193
0.000 -1.262615
0.000 -1.237606
0.011 -.7915024
0.088 -.2228238
0.230 -.0498095
0.006 -.585389
0.000 .3521576
0.001 -.5558222
0.008 .0976309
0.057 -.2500564
0.004 .0553412
0.000 -.6488629
0.846 -.1254054
0.651 -.178347
0.003 .0594324
0.435 -.0690932
0.824 -.1299399
0.000 -.6345889
0.000 -.6694346
0.003 -.4014943
0.005 .0597484
0.048 -.4664718
0.000 -1.200536
0.304 -.1783708
0.000 -.4618713
0.000 .2310259
0.428 -.1647909
0.000 -.6242829
0.000 -1.150388
0.000 -.7680396
0.000 -.9171202
0.938 -.1116879
0.002 -.3049783
0.331 -.2007515
0.000 -.9521383
0.020 -.4277494
0.000 -1.227185
0.169 -2.545999
0.000 -1.329699
0.302 -.0557565
0.002 .1034546
0.247 -.0542334
0.061 -.2547068
0.000 -.5953
0.216 -.1933567
0.027 .0147561
0.000 -.585341
0.004 -.3017667
0.000 -.6720916
0.000 -1.432683
0.000 -1.043931

.0964515
.0525815
.0000437
.0002149

.001732

.265043
.2081936
.5537902
.1124495
.1692676
.4333548
.2403569
-.151496
.5731145
.5423013
-.101499

.0155993
.2073398
.0973308

.572113
.1515848
.6473979
.0034542

.289991
-.222328
.1027811
.1115273
.2963521
.1605921

.103517
.3892421
.3736804
-.082677
.3308127
-.001724
.7753655
.0557043
.2169279
.4603105
.0699428
.3431885
.6910904
.3508022
.5893396
.1208897
.0678996
.0676953
.6291332
.0367935
.8427641
.4475747
.9986879
.1797664
.4735358
.2107045
.0057103
.2582494
.0436216
.2480172
-.231894
.0585457
.3847117
.6425605
.5909434



dmad49
dmad50
dmad51
dmad52
dmad53
dmad54
dmad55
dmad56
dmad57
dmad58
dmad59
dmad60
dmad6l
dmad62
dmad63
dmad64
dmad65
dmad66
dmad67
dmad68
dmad69
dmad70
dmad71
dmad72
dmad73
dmad74
dmad75
dmad76
dmad77
dmad78
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3
destcv4
destcvb
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb
dregb6
dreg?
dreg8
dreg9
dreglO
dregll
dregl2
dregl3
dregld
dregl5
dreglé6
dregl’
dregl8
dregl9
dreg20
dreg2l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25
dreg26
dreg27
dreg28
dreg29
dreg30
dreg31l
dreg32
dreg33
dreg34
dreg35
dreg36
dreg37
dreg38

(

(

(

(

.4066746
.1571933
.2994041
.4676805
.0564472
.0794433
.2484826
.0911793
.6338745
.5345683
.0685482
1.692523
1.600515
.0001561
.4239385
.3924626
.0299659
.1874048
.5649734
1.292239
.0946379
.4708322
.3938224
omitted)
1.086828
.0447263
1.128696
1.361365
.4567321
omitted)
.0012479
.7702357
omitted)
.0013762
.0311768
.0142728
.0174004
omitted)
.2309441
.7093434
.6359294
.565269
.5741955
.1414186
.5228477
.2036788
.0796283
.4706575
.668038
.0835729
.3541834
.1079387
.6363948
.3512636
.0224605
.0613485
.5111953
.4833267
.24455
.1897962
.6982678
.4838931
.4376967
.2221072
.9527459
.429832
.0546816
.0181491
.2761298
-.317765
.1699781
.2246736
.8800947
.4261101
1.090696
-.706853

.0611131
.0612348

.061909

.0849204
.0697081
.0610494
.0629121
.0651255
.0837393
.3237406
.0597892
.3248094

.206053

.0590266
.0683146
.0859188
.0611368
.0831821
.0948325
.0697839
.0793408

.085695

.0845088

.0758289
.1820212
.0915354
.1199308
.0913388

.0067247

.064643

.0130652
.0151549
.0259576
.0137979

.0291289
.0480271
.0293065
.0239625
.0304492

.049638

.0237611
.0293744
.0290563
.0248239
.0250668
.0558958
.0294153
.0550425
.04044064
.0256348
.0348859
.0471491
.0438085
.0383464
.1733901
.0318714
.0264174
.0760639

.03009

.0255819
.0529453
.0278269
.0244463
.0257204
.0278843
.0459648
.0256466
.0253134

.024466

.0257264
.0246461
.0558719

-6.
.57
.84
-5.
-0.
.30
-3.
.40
=7.
-1.
.15
-5.
=7.
.00
-6.
-4.
-0.
.25
-5.
18.
-1.
-5.
-4.

-2

-0.
11.

= o N O

-1
12

12

14

44

17.
15.
.24
.71
-9.
-6.

65

51
81

95

57
65

21
77

21
57
49

96
52
19
49
66

.33
.25
12.
.35
-5.

33

00

19
92

11
.06
.55
.26

.93
77
21.
23.
.86
-2.
22.
-6.
.74
18.
26.
.50
.04
.96
15.
13.
.64
-1.
.67
.60
.41
.96
26.
-6.
.55

70
59

85
00
93

96
65

73
70

30

43

36

99
45

90
91

.88
35.
16.
.25
-12.

97
56

65

[cNeoNeoNeololeolNeNeoNoNoNoBololo oo NoBoNoBoloNo o)

o O O OO o

o

o O O o

[oNeoleoleoleoNeoNeNoNoNololNoloNoNoNoNoNoloNoNoNoNoloNololo oo NoNoNoNoNolo o Ne Nl

.000
.010
.000
.000
.418
.193
.000
.161
.000
.099
.252
.000
.000
.998
.000
.000
.624
.024
.000
.000
.233
.000
.000

.000
.806
.000
.000
.000

.853
.000

.916
.040
.582
.207

.000
.000
.000
.000
.000
.004
.000
.000
.006
.000
.000
.135
.000
.050
.000
.000
.520
.193
.000
.000
.158
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.025
.480
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000

-.5264541
.0371752
.1780648

-.6341213

-.1930725

-.0402113
-.371788

-.0364643

-.7980006

-1.169088

-.0486366

-2.329138

2.004371

-.1155339

-.5578327

-.5608605

-.1497918

-.3504388

-.7508417

-1.429012
-.250143

-.6387913

-.5594566

-1.23545
-.3120287
-1.308102
-1.596425
-.6357528

-.0144282
-.8969336

-.0242312

.0014738
-.0366032
-.0096431

-.2880356
-.8034747
.5784898
.5183034
-.6338748
-.2387072
.4762768
-.2612515
.0226789
.4220035
.618908
-.1931267
-.4118363
.0000574
.5571213
.3010203
-.0459146
-.1537589
-.5970583
-.5584842
-.0952883
.1273293
.6464907
-.6329756
-.496672
.1719676
-1.056517
.3752923
.0067677
-.032262
-.3307821
-.4078544
.1197116
.1750604
.8321423
.3756874
1.042391
-.8163598

-.2868952
.2772113
.4207434

-.3012396
.0801782
.1990978

-.1251773

.218823

-.4697484

.0999517
.185733

-1.055908

-1.196658
.1158461

-.2900442

-.2240648
.0898599

-.0243708
-.379105

-1.155465

.0608672

.3028732

-.2281881

-.938206
.4014812
.9492895
-1.126305
.2777114

.0119323
.6435378

.0269835
.0608798
.0651488
.0444439

.1738526
-.6152121
.6933691
.6122347
-.5145162
.0441299
.5694186
-.146106
.1365776
.5193115
.717168
.0259808
.2965305
.21582
.7156683
.401507
.0908356
.031062
-.4253322
.4081692
.5843883
.252263
.750045
-.3348106
.3787215
.2722468
.8489752
.4843717
.1025955
.0685602
-.2214775
.2276755
.2202445
.2742869
.9280472
.4765329
1.139002
-.5973462

77
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dreg39 | .9917388 .0289665
dreg40 | .1954678 .024852
dreg4dl | .7943116 .0342606
dreg4d2 | .6848057 .025101
dreg4d3 | .2902041 .0319128
dregdd | .2722366 .0366129
dreg45 | -.2191712 .0452382
dreg46 | .7881719 .0254188
dreg47 | -.5583126 .0382397
dreg48 | -.5675898 .0325639
dreg49 | -.0737732 .0244463
dreg50 | -.617604 .0581178
dreg51 | .7287927 .0242595
dreg52 | .560719 .0280953
dreg53 | -.4568293 .0279681
dregb54 | -.9579163 .749789
dreg55 | .3388348 .0237894
dreg56 | .5776937 .0234605
dreg57 | -.352761 .0280045
dregb8 | -.2397474 .0291618
dreg59 | -.1824369 .0323758
dreg60 | -.6733964 .0592715
dreg6l | -.066743 .0316749
dreg62 | -.5066569 .0403798
dreg63 | -.5684503 .0327777
dreg64 | .9427323 .0234222
dreg65 | -.3488087 .0262261
dreg66 | -.0079191 .0486137
dreg67 | -.1781789 .0280192
dreg68 | -.5773168 .0432151
dreg69 | -.5401937 .041367
dreg70 | -.4273954 .0377731
dreg71 | -.5524884 .0703555
dreg72 | -.2928956 .0298874
dreg73 | -.339344¢6 .0317945
dreg74 | -.497351 .0353761
dreg75 | -.3662365 .0594714
dreg76 | .0766311 .0353377
dreg77 | .3538577 .030215
dreg78 | .1002346 .049004
dreg79 | -.0321241 .0331206
dreg80 | -.0439354 .0296162
dreg8l | -.2176887 .032272
dreg82 | -.3186522 .0345206
dreg83 | .1869972 .0261442
dreg84 | .9974535 .0264564
dreg85 | -.4505248 .0467219
dreg86 | -.0628393 .028777
dreg87 | -.3296827 .0609741
dreg88 | (omitted)

dgarl | .1515265 .0127628
dgar?2 | .445928 .0349701
dgar3 | -.1093346 .0460117
dgar4d | .1472854 .0040074
dgar5 | (omitted)

cons | -2.198781 .1871438

34

217

-1
14

-8

-5.
.36
-2.
12.
.34
.25
13.
-0.
-6.
13.
13.
11.
=7.
-9.
.67
14.
-6.
.17
11.
.05
-0.
-1.
-6.
-9.
.15
37.
-9.
-2.
-5.

11

40

.24
.87
23.
.28
.09
.44
-4.
31.
.60
17.
-3.
10.
.04
19.
16.
.28
.24
24.
12.
.22

18

84
01

43
02
63

96
33

62
60

63

11
55

30
16
36

06
31
85
80

06
16

71

97
48
75
23

70
64
18
41

Probit regression

Log likelihood = -7373.7457

-.0142654 .0032187
.019709 .0050478
9.93e-07 1.77e-06
-.000207 .0000549

x2classe b~s
x2idade veic
x2is casco
x2score

0.000 .9349655 1.048512
0.000 .1467588 .2441767
0.000 .727162 .8614612
0.000 .6356087 .7340028
0.000 .2276561 .3527521
0.000 .2004767 .3439965
0.000 -.3078365 -.130506
0.000 .738352 .8379917
0.000 -.633261 -.4833642
0.000 -.6314138 -.5037657
0.003 -.1216871 -.0258593
0.000 -.7315129 -.5036952
0.000 .6812449 . 7763404
0.000 .5056531 .6157848
0.000 -.5116456 -.4020129
0.201 -2.427476 .511643
0.000 .2922085 .3854612
0.000 .531712 .6236753
0.000 -.4076488 -.2978732
0.000 -.2969035 -.1825914
0.000 -.2458923 -.1189816
0.000 -.7895664 -.5572263
0.035 -.1288246 -.0046613
0.000 -.5857998 -.4275139
0.000 -.6326933 -.5042072
0.000 .8968257 .9886389
0.000 -.400211 -.2974064
0.871 -.1032002 .0873619
0.000 -.2330956 -.1232623
0.000 -.6620169 -.4926168
0.000 -.6212716 -.4591158
0.000 -.5014293 -.3533615
0.000 -.6903827 -.4145942
0.000 -.3514739 -.2343174
0.000 -.4016607 -.2770285
0.000 -.5666868 -.4280152
0.000 -.4827984 -.2496747
0.030 .0073704 .1458918
0.000 .2946373 .413078
0.041 .0041885 .1962807
0.332 -.0970393 .0327911
0.138 -.1019822 .0141113
0.000 -.2809406 -.1544367
0.000 -.3863114 -.250993
0.000 .1357555 .2382389
0.000 .9456 1.049307
0.000 -.5420981 -.3589516
0.029 -.1192411 -.0064374
0.000 -.4491897 -.2101757
0.000 .1265118 .1765412
0.000 .3773879 .5144681
0.017 -.1995159 -.0191533
0.000 .1394311 .1551398
0.000 -2.565577 -1.831986

Number of obs = 1227823

LR chi2 (176) = 1180.59

Prob > chi2 = 0.0000

Pseudo R2 = 0.0741
P>|z| [95% Conf. Interval]
0.000 -.020574 -.0079568
0.000 .0098155 .0296025
0.575 -2.48e-06 4.46e-06
0.000 -.0003145 -.0000995



x2idade
dconfl
dconf2
dconf3
dconf4
dconfb
dconfé6
dconf?7
dconf8
dconf9
dconfl0
dconfll
dconfl2

dmadl

dmad2

dmad3

dmad4

dmad5

dmad6

dmad7

dmad8

dmad9
dmadl0
dmadll
dmadl2
dmadl3
dmadl4
dmadl5
dmadl6
dmadl?7
dmadl8
dmadl9
dmad20
dmad21
dmad22
dmad23
dmad24
dmad25
dmad26
dmad27
dmad28
dmad29
dmad30
dmad31l
dmad32
dmad33
dmad34
dmad35
dmad36
dmad37
dmad38
dmad39
dmad40
dmad41l
dmad4?2
dmad43
dmad44
dmad45
dmad4 6
dmad47
dmad48
dmad49
dmad50
dmad51
dmad52
dmad53
dmad54
dmad55
dmad56
dmad57
dmad58
dmad59
dmad60
dmad6l
dmad62
dmad63

-.0036658
-.17689
-.1744195
-.0625103
-.2877422
.0450079
.0045559
-.1701851
(omitted)
-.0839538
-.0402732
-.1211039
(omitted)
-.0079692
.1174358
(omitted)
.1022937
.1582483
(omitted)
.0910709
.0344505
.0143405
.0822703
.4052129
.1588786
.1199441
.0889101
.1815043
.0528558
-.224114¢6
.2027392
.0304164
-.3058192
.0080049
.0466452
.1669752
.0444447
-.0724519
.1822914
-.375026
.2355328
.3130568
.1712057
.0666632
-.3826468
.6143059
-.2737436
(omitted)
-.3284815
-.1330374
.436303
-.0752031
.1909784
-.030716
.2095365
.2661335
-.1372018
.6677883
.4456113
.1034
.2915132
.1898197
.0684262
.4828718
.5495954
.3894081
.1331631
.1883383
.2116939
.0457775
(omitted)
.357269
-.1179133
-.6561138
.2458705
-.0090611

.0008877
.8164039
.9091262
.8268531
.8181221
.7795301
.7488258
.8179311

.8192193
.8286463
.8191038

.3219349
.3468285

.2912364
.5139675

.3575267
.3129052
.5986408
.3029094
.3786753
.3245857
.3054897
.3103354
.3299569
.4567386

.468366
.3508685
.6260309
.5583005
.3122087
.3356894
.3177782
.3139855
.4293706
.5790587
.5575331

.471822
.3088955
.3142769
.3939979
.6251145
1.269171
.5435766

.5059333

.318246
.4076347
.3918463
.3678748
.4912026
.3126967
.3094874
.5206955
.3147111

.387488
.8894239

.573431
.3177752
.3247805
.3029632
.4721855
.3732248
.3215225
.3245767
.3311023
.4748256

.3105002

1.05002
.9493284
.3054974
.3998508

-4.
.22

-0

-0.
-0.
-0.
.06
.01
.21

-0

-0.
-0.
-0.

13

19
08
35

10
05
15

.02
.34

.35
.31

.25
11
.02
.27
.07
.49
.39
.29
.55
.12
.48
.58
.05
.55
.03
.14
.53
.14
.17
.31
.67
.50
.01
.54
.17
.61
.48
.50

.65
.42
.07
.19
.52

.67
.86
.26
.12
.15
.12
.51
.60
.21
.59
.16
.04
.41
.58
.64
.10

.15
.11
.69
.80
.02
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.000
.828
.848
. 940
.725
.954
.995
.835

.918
.961
.882

.980
.735

.725
.758

.799
.912
.981
.786
.285
.625
.695
774
.582
.908
.632
.563
.961
.584
.980
.889
.599
.887
.866
.753
.501
.618
.311
.586
.866
.540
.628
.615

.516
.676
.284
.848
.604
.950
.503
.390
.792
.034
.250
.907
.611
.550
.833
L1111
.244
.297
.679
.562
.523
.923

.250
.911
.489
.421
.982

-.0054056
-1.777012
-1.956274
-1.683113
-1.891232
-1.482843
-1.463116
-1.773301

-1.689594
-1.66439
-1.726518

-.6389501
-.5623355

-.4685191
-.8491095

-.6096686
-.5788325
-1.187655
-.5114213
-.3369771
-.7950549
-.4788048
-.5193361
-.4651993

-.948047
-1.142095
-.4849504
-1.196582
-1.400068
.6199228
-.611294
.7898091
.6598449
-.9140028
-1.317226
-1.467771
.6892214
.2923673
-.4447657
.7055585
-1.607849
-3.101835
-1.339134

-1.320093
-.7567881
-.3626463
-.8432078
-.5300429
-.9934553
-.4033378
-.3404508
-1.157746

.0509659
-.3138513
-1.639839
1.415417
-.4330082
-.5681319
-.1109251
-.3758713
-.3420991
-.4970094
-.4478203
-.4372547
-.8848635

-.2513002
-2.175915
-2.516763
-.3528934
-.7927543

.001926
.423232
.607435
.558092
.315748
.572859
.472228
1.43293

R e

1.521687
1.583844
1.48431

.6230117
.797207

.6731065
1.165606

.7918104
.6477336
1.158974
.6759619
1.147403
.4772977

.718693
.6971563
.8282078
.8423354
.6938659
.8904289
1.257414
.7884296

.603913
.7045843
.4558586
.5709556
.7690989
.9526427
7177189
1.160287
.9184809

.787177
.8388849
.8425551
1.873223
.7916469

.6631296
.4907134
1.235252
.6928015
.9119997
.9320233
.8224109
.8727177
.8833426
1.284611
1.205074
1.846639

.832391
.8126476
.7049844
1.076669
1.475062
1.120915
.7633356
.8244969
.8606425
.9764185

.9658383
1.940088
1.204536
.8446345
.7746321

79
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dmadé64
dmad65
dmad66
dmadé7
dmad68
dmad69
dmad70
dmad71
dmad72
dmad73
dmad74
dmad75
dmad76
dmad77
dmad78
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3
destcvi
destcvb
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb
dreg6
dreg’
dreg8
dreg9
dregl0
dregll
dregl2
dregl3
dregld
dreglb
dregl6
dregl?
dregl8
dregl9
dreg20
dreg21l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25
dreg26
dreg27
dreg28
dreg29
dreg30
dreg3l
dreg32
dreg33
dreg34
dreg35
dreg36
dreg37
dreg38
dreg39
dreg40
dreg4l
dreg42
dreg43
dreg44
dreg4b
dreg46
dreg4’7
dreg48
dreg49
dreg50
dreg51
dregb52
dreg53

.1479899
.1307823
(omitted)
-.2632167
-.0180347
-.1031777
.0238638
.0152015
-.8264494
-.0698245
.1300431
.2163372
-.8442105
.1039562
(omitted)
.0538069
.7251893
(omitted)
.017685
.1362083
.131011
.0595298
(omitted)
.094743
.04110406
.5320217
-.2193964
111261
.4740007
-.1685611
-.2115742
.5152245
.4091466
.0122668
.0753318
-.3576713
.0628127
(omitted)
-.2722517
-.1580006
(omitted)
.4205747
-.0905141
(omitted)
.0091551
.1585712
(omitted)
.3183769
.2660436
-.596031
-.226077
-.4493471
.2175263
.0711976
-.0964898
.01994098
.2521407
.1455225
.4306796
.1622839
.3724104
-.3884175
-.236843
.1397192
.1274604
.2004687
(omitted)
-.4399804
-.2004019
-.2162717
-.2838284
.2571559
-.2548483
.2365861
-.712189
.3882706

.4724028

.320898

.89515

.4058185
.4949986
.4805783
.4735024
.9951405
.4035451
.8707805
.4842548
.7390236
.5078246

.0358862
.2947056

.0827342
.0906801
.1468109
.0860636

.163776

.2344909
.1476551
.1495791
.1573897
.1971676
.1471884
.1949684
.1474416
.1373878
.1478448
.2888866
.2198635
.3069154

.1725159
.2329063

.176327

.2092833

.1963322
.1494737

.1525357
.1425891
.5309783
.1915082
.1766206
.1596256
.1567344
.2737984
.1535634
.1423672
.1408107
.1402602
.1530109
.3979181
.2255117

.159951

.1861247
.1536643
.2132115

.3984431
.1652569
.2509352
.2349972
.1374186
.4085149
.1382588
.3317202
.1422071

-0

-0.
.21
.05

-0

-0.
-0.
.15
.45
-1.
.20

o o+ o [\
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-1
-1

-1

-1
-1

-0.
.21
.87
-0.
.71
.15
.73

-1

-2

.31
.41

.29

04

83
17

14

.50
.46

.21
.50
.89
.69

.58
.18
.60
.47
71
.40
.15
.09
.49
.98
.08
.26
.63
.20

.58
-0.

68

.39
.43

.05
.06

.09
.87
.12
.18
-2.
-1.
.45
-0.
-0.
77
.03
.07
-1.
-0.
-1.
.48
.75
-0.
-0.

54
36

35
13

06
94
72

83
94

.10
.21

86

62
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.754
.684

.769
.965
.835
.960
.974
.406
.863
.881
.655
.253
.838

.134
.014

.831
.133
.372
.489

.563
.861
.000
.142
.480
.016
.252
.278
.000
.003
.934
.794
.104
.838

.115
.498

.017
.665

.963
.289

.037
.062
.262
.238
.011
.173
.650
.725
.897
.077
.301
.002
.289
.349
.085
.139
.453
.407
.347

.269
.225
.389
.227
.061
.533
.087
.032
.006

-.7779027
-.4981662

-2.017678
.8134244
-1.073357
.9180523
-.9128461
-2.776889
.8607584
-1.576655
.7327847
-2.29267
-.8913617

-.0165289
.147577

-.144471
.0415215
-.1567331
.1091518

-.226252
.4184891

.242623
-.512566
-.1972171
.0875592
.4570451
.5937053
.2262442
.1398715
.2775038
-.4908756
.7885958
.5387305

.6103767
-.6144885

.0749802
-.5007019

-.375649
.1343917

.0194124
.0134258
-1.636729
-.6014262
-.7955171
-.5303866
-.2359963
-.6331248
-.3209286
-.0268939
-.1304614

.1557748
-.4621797
-1.152316
-.8304124
-.5503412
-.2250786
-.4286368
-.6183556

-1.220914
-.5242995
.7080956
-.7444146
-.0121797
-1.055523
-.0343961
-1.362349

.1095498

1.073882
.7597308

1.491245

.777355
.8670018
.9657798
.9432491

1.12399
.7211093
1.836741
1.165459
.6042491
1.099274

.1241426
1.302802

.179841
.3139381
.418755
.2282113

.4157381
.5006983
.8214205
.0737732

.419739
.8604422

.119923
.1705568
.8042048
.6784217
.3020373
.6415392
.0732532
.6643559

.0658732
.2984874

.7661692
.3196736

.3939593
.4515342

.6173414
.5455131
.4446674
.1492722
-.103177
.0953341
.3783914
.4401453

.281029
.5311753
.4215064
.7055845
.1376119
.4074947
.0535774
.0766552

.504517
.1737161
.2174182

.3409536
.1234956
.2755522
.1767577
.5264915
.5458262
.5075684
-.0620294
.6669914



dreg54 | (omitted)
dreg55 | .0817255 .1395129
dreg56 | -.1483525 .1418652
dreg57 | -.098406 .174977
dreg58 | .5587153 .142951
dreg59 | .4459362 .1546628
dreg60 | (omitted)
dreg6l | .2554544 .1656059
dreg62 | .6109311 .1593286
dreg63 | .5850755 .145381
dreg64 | -.2631139 .1451157
dreg65 | -.4206027 .2050236
dreg66 | (omitted)
dreg67 | .4495058 .1448497
dreg68 | .4123312 .1741543
dreg69 | .6692571 .1565821
dreg70 | .5349173 .160228
dreg71 | .6654096 .2107691
dreg72 | .4884042 .1474889
dreg73 | .5585629 .1481791
dreg74 | .3257319 .158983
dreg75 | -.0734767 .334306
dreg76 | -.302 .294259
dreg77 | -.4144518 .2491152
dreg78 | -.2214846 .3385608
dreg79 | -.3776947 .2859807
dreg80 | 1744264 .1619826
dreg81l | .0304423 .1771729
dreg82 | -.8028496 .5247868
dreg83 | -.2239391 .1712825
dreg84 | -.0032723 .1560913
dreg85 | -.055396 .2631557
dreg86 | .3092957 .1495471
dreg87 | -.4884734 .6416831
dreg88 | (omitted)

dgarl | -.005981 .0724873
dgar2 | .010443 .2075702
dgar3 | -.3223254 .3526087
dgard | -.0446833 .0230707
dgar5 | (omitted)

cons | -2.870413 .8865509

.59
.05
.56
.91
.88

.54
.83
.02
.81
.05

.10
.37
.27
.34
.16
.31
17
.05
.22
.03
.66
.65
.32
.08
.17
.53
.31
.02
.21
.07
.76

o O O oo

o O O O o

loleoleoleoleNeoNeolNoNoNoNoloo o NoNoNoBoloNo R o)
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.558
.296
.574
.000
.004

.123
.000
.000
.070
.040

.002
.018
.000
.001
.002
.001
.000
.040
.826
.305
.096
.513
.187
.282
.864
.126
.191
.983
.833
.039
.447

.1917148
.4264032
.4413546
.2785366
.1428027

.0691272
.2986527
.3001339
.5475354
.8224417

.1656056
.0709951
.3623618
.2208761
.2523098
.1993313
.2681371
.0141309
.7287045
-.878737
.9027087
.8850516
.9382066
.1430537
.3168102
1.831413
.5596466
.3092055
.5711716
.0161889
1.746149

.1480536
.3963871
1.013426
.0899011

4.608021

.3551658
.1296981
.2445426

.838894

.7490696

.5800359
.9232096

.870017

.0213076

.0187637

.733406

.7536673
.9761525

1

8489585
.078509

7774771
.8489887
.6373328
.5817511

.274737
.073805

.4420824
.1828172
.4919065
.3776947
.2257136
.1117683

.302661

.4603797
.6024025
.7692022

.1360915
.4172731
.3687749
.0005345

-1

.132805

Seemingly unrelated bivariate probit

Log likelihood = -331669.87

Number of obs
Wald chi2 (380)
Prob > chiz2

11

1246474
0800.90
0.0000

| Coef Std. Err
_____________ +
xqtd roubfur |
x2classe_b~s | -.0145682 .0032327
x2idade_veic | .0198146 .0050588
x2is casco | 9.40e-07 1.77e-06
x2score | -.0002089 .0000549
x2idade | -.0036871 .0008883
dconfl | -.169499 .8133372
dconf2 | -.171088 .9084105
dconf3 | -.0580508 .8240704
dconfd | -.2860318 .8148861
dconf5 | .0517423 .7765076
dconf6 | .0054288 .7461309
dconf7 | -.1618808 .8148833
dconf8 | -3.562111 856.386
dconf9 | -.0796106 .8162212
dconfl0 | -.0371658 .8259915
dconfll | -.1151881 .8160707
dconfl2 | (omitted)
dmadl | -.01252 .3226173
dmad2 | .1108165 .3476754
dmad3 | -3.728132 1321.635
dmad4 | .1011959 .2909662
dmad5 | .1378025 .5206418
dmad6 | -3.69199 1663.56

.51
.92
.53
.81
.15
.21
.19
.07
.35
.07
.01
.20
.00
.10
.04
.14

.04
.32
.00
.35
.26

O OO O oo

OO OO OO OO ODODOOOOOoOOo

.969
.750
.998
.728
.791
.998

.0209041
.0098996
2.54e-06
.0003165
.0054281
1.763611
-1.95154
1.673199
1.883179
1.470185
1.456961
1.759023
1682.048
1.679375
1.656079
1.714657

.6448383
.5706148
2594.084
.4690875
.8826368
-3264.21

4

I el S SR S

1.

1
1
1
1

2
1
3

0082322
0297297
.42e-06
0001014
0019461
.424613
.609364
.557098
.311116
.573669
.467818
435261
674.924
.520154
.581748
.484281

6197983
7922477
586.628
6714793
.158242
256.826

81



82

dmad?
dmad8
dmad9
dmadl0
dmadll
dmadl2
dmadl3
dmadl4
dmadl5
dmadl6
dmadl?7
dmadl8
dmadl9
dmad20
dmad21l
dmad22
dmad23
dmad24
dmad25
dmad26
dmad27
dmad28
dmad29
dmad30
dmad31
dmad32
dmad33
dmad34
dmad35
dmad36
dmad37
dmad38
dmad39
dmad40
dmad41l
dmad42
dmad43
dmad44
dmad45
dmad46
dmad47
dmad48
dmad49
dmad50
dmad51
dmad52
dmad53
dmad54
dmad55
dmad56
dmad57
dmad58
dmad59
dmad60
dmad6l
dmad62
dmad63
dmad64
dmad65
dmad66
dmad67
dmad68
dmad69
dmad70
dmad71
dmad72
dmad73
dmad74
dmad75
dmad76
dmad77
dmad78
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl

(

(

.0927198
.0317217
-.015724
.0788396
.4056522
.1647638
.1186279
.0851034
.1799669
.0480393
.2254316
.20204406
.0322428
.3142279
.0095751
.0480943
.1699817
.0458833
.0785163
.1843552
-.382318
.2313001
.3108934
.1704418
.0669204
.3888287
.6195924
.2847095
3.648429
.3417561
.1383108
.4371482
.0665717
.1919806
.0299347
.2069644
.2639472
.1381638
.6672092
.4448108
.1028146
.2927857
.1865501
.0647118
.4830784
.5532409
.3942007
.1298125
.1883062
.2130925
.0464667
3.432202
.3549299
.1146967
.6567253
.2467819
.0136614
.1564788
.1289428
3.378525
-.257842
-.025625
.1130788
.0270968
.0185186
.8239526
.0763135
.1322809
.2203742
.8391552
.1071239
omitted)
.0534274
.7247412
omitted)
.0178748

.3582307

.31357
.5987709
.3033556
.3793262
.3252566
.3060739

.311009
.3306354

.456741
.4680889
.3507315
.6336848
.5588253
.3128645
.3360927
.3178472
.3146466
.4305584

.579137
.5581149
.4715688
.3095804
.3142214
.3945253
. 6277187
1.291967
.5440858
7336.489

.507092
.3189152
.4070741
.3908192
.3684708
.4902041
.3133683
.3101892
.5196796
.3154874
.3879351
.8867223
.5738559

.318415
.3253888
.3027022
.4710939
.3735425
.3221855
.3253889
.3307788
.4737507
4240.433
.3111932
1.047177

.94732
.3059043
.4012194
.4705111
.3215122
783.0208
.8940704
.4075964
.4967422
.4794317
.4723764

.995507
.4034542
.8723444
.4835235
.7384288
.5062886

.0359727
.2956504

.0826859

.26
.10
.03
.26
.07
.51
.39
.27
.54
.11
.48
.58

.56
.03
.14
.53
.15
.18
.32
.69
.49
.00
.54
.17
.62
.48
.52
.00
.67
.43
.07
.17
.52
.06
.66
.85
.27
11
.15
.12
.51
.59
.20
.60
.17

.40
.58
.64
.10
.00
.14
L11
.69
.81
.03
.33
.40
.00
.29
.06
.23

.04
.83
.19
.15
.46
.14
.21

.49
.45

.22
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.796
.919
.979
.795
.285
.612
.698
.784
.586
.916
.630
.565
.959
.574
.976
.886
.593
.884
.855
.750
.493
.624
.315
.588
.865
.536
.632
.601
.000
.500
.665
.283
.865
.602
.951
.509
.395
.790
.034
.252
.908
.610
.558
.842
L1111
.240
.291
.687
.563
.519
.922
.999
.254
.913
.488
.420
.973
.739
.688
.997
773
.950
.820
.955
.969
.408
.850
.879
.649
.256
.832

.137
.014

.829

.6093993
.5828643
1.189293
-.5157265
.3378134
-.802255
.4812659
.5244631
-.4680665
.9432351
-1.142869
.4853766
-1.209757
-1.409505
-.6227783
-.6106353
-.7929508
-.6625793
-.9223953
-1.319443
-1.476203
.6929577
-.295873
.4454208
-.7063349
-1.619135
-3.151802
-1.3510098

-14382.9
-1.335638
-.7633732
-.3607025
-.8325632
-.5302088
-.9907171
-.4072263
-.3440124
-1.156717

.0488652

-.315528
-1.635129
-1.417523
-.4375319
.5730385
-.110207
-.3700862
-.3379291
-.5016594
-.4494442
-.4352221
-.8820677
-8314.528
-.2549976
-2.167126
-2.513438
-.3527795

-.800037

-.765706
-.5012096
-1538.071
-2.010188
-.8244993
-1.086676

-.912572
-.9073221

-2.77511
-.8670693
-1.577483
-.7273145
-2.286449
-.8851835

-.0170778
.1452771

-.1441866

.794839
.6463077
1.157845
.6734057
1.149118
.4727274
.7185217
.6946699
.8280004
.8471565
.6920058
.8894657
1.274242
.7810495
.6036282
.7068239
.4529874
.5708127
.7653627
.9507324
.7115671
1.155558
.9176597
.7863044
.8401757
.8414774
1.912617
.7816791
14375.61

.652126
.4867516
1.234999
.6994198
.9141701
.9308477

.821155
.8719068
.8803895
1.285553

1.20515
1.840758
.8319512

.810632
.7024622
1.076364
1.476568

1.12633
.7612844
.8260567
.8614071
.9750011
8307.664
.9648574
1.937733
1.199988
.8463433
7727142
1.078664
.7590952
1531.314
1.494504
.7732493

.860518
.9667657
.9443592
1.127205
.7144422
1.842044
1.168063
.6081387
1.099431

.1239327
1.304205

.1799363



destcv2
destcv3
destcvi4
destcv5
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dreg5
dreg6
dreg’
dreg8
dreg9
dregl0
dregll
dregl2
dregl3
dreglé
dreglb
dregl6
dregl?
dregl8
dregl9
dreg20
dreg2l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25
dreg26
dreg27
dreg28
dreg29
dreg30
dreg31l
dreg32
dreg33
dreg34
dreg35
dreg36
dreg37
dreg38
dreg39
dreg40
dreg4l
dreg42
dreg43
dreg44
dreg45
dreg46
dreg4’
dreg48
dreg49
dreg50
dreg51
dreg52
dreg53
dreg54
dreg55
dreg56
dreg57
dreg58
dreg59
dreg60
dreg6l
dreg62
dreg63
dreg64
dreg65
dreg66
dreg67
dreg68
dreg69
dreg70
dreg’1
dreg72

(

.135916
.1278014
.0602535
omitted)
.0970999
.0408133
.5356168
.2180398
.1074597
.4696757
.1689894
.2117403
.5167327
.410683
.0108588
.0709767
-.359355
.0698926
3.628863
.2728852
.1590824
3.637344
.4190445
.0934169
3.578318
.0040205
.1606077
3.595652
.3202781
.2660582
.5957156
.2297465
.4531128
.2166267
.070057
-.101409
.0206142
.2540801
.1441373
.4312761
.1628983
.3857616
.3861832
.2422306
.137646
.1286683
.2043298
3.591023
.4423516
.1985163
.2166084
.2929952
.25541
.2526921
.2369011
-.717606
.3888012
3.660977
.0806725
.1490629
.0972219
.557358
.4464493
3.546408
.2559803
.6115448
.5853932
.2641169
.4188099
3.559377
.4512264
.4143343
.6703057
.5370859
.6616
.4910568

.090638
.1472116
.0860062

.163554
.2344335
.1475068
.1493743
.1574104

.197446
.1471216
.1945713
.1473453
.1372537
.1477581
.2893424
.2194611
.3047121
518.5845
.1724379
.2325981
562.6073

.176432
.2096183
2641.953
.1965445
.1492828
912.8009
.1523947
.1424795
.5300489
.1917462

.176833
.1594244
.1566454
.2744226
.1534588

.142238
.1407472

.14016
.1530145
.4031348
.2250389
.1601862
.1862472
.1535718
.2139391

440.115

.397621
.1649867
.2508017
.2364021
.1373484
.4073832
.1381604
.3333401
.1420954
7029.492

.139427
.1417598
.1746459
.1428673
.1545168
639.1175
.1654679
.1592132
.1452861
.1450127
.2045964
622.7418
.1447208

.173955
.1564377

.160055
.2111888
.1473377
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.50
.87
.70

.59
.17
.63
.46
.68
.38
.15
.09
.51
.99
.07
.25
.64
.23
.01
-1.
.68
.01
.38
.45
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.02
.08
.00
.10
.87
-1.
.20
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.36
.45
-0.
-0.
.79
.02

3.
-1.
-0.
-1.
-1.
.74
-0.
-0.
-0.
-1.
.20
-0.
.24
.86
-0.
.71
-2.
.74
-0.
.58
-1.
-0.
.90
.89
-0.
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.84
.03
.82
-2.
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.38
.28
.36
.13

12

56

37
13

08

06

72
51

84

01
11

86

62
15
00
05

56

01
55

05
01

o

OO O OO ODODODODOODOODODODODOOHOOODODODODODOOODODODODODODOODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODOOOOOO OO

.134
.385
.484

.553
.862
.000
.144
.495
.017
.251
.276
.000
.003
.941
.806
.102
.819
.994
.114
.494
.995
.018
.656
.999
.984
.282
.997
.036
.062
.261
.231
.010
.174
.655
712
.893
.074
.306
.002
.287
.339
.086
.130
.460
.402
.340
.993
.266
.229
.388
.215
.063
.535
.086
.031
.006
.000
.563
.293
.578
.000
.004
.996
.122
.000
.000
.069
.041
.995
.002
.017
.000
.001
.002
.001

.0417313
.1607279
.1083154

-.22346
-.418668
.2465088
.5108081
-.201059
.0826885
-.4573425
.5930931
.2279413
.1416706
.2787418
-.496124
.7894909
.5273321
-1020.036
-.6108573
-.6149663
-1106.327

.0732441
-.5042612
-5181.712
-.3811997
.1319812
-1792.653

.02159
.0131966
1.634592
-.6055621
-.7996991
-.5290928
-.2369623
-.6392675
-.3213879
-.0247012
-.1317221

.1565676
-.4628012
-1.175891
-.8272515
-.5561899
-.2273918
-.4296634
-.6236427
-866.2006
-1.221674
-.5218843
.7081707
-.7563347
.0137878
-1.051149
-.0338883
-1.370941

.1102994
-13781.21
-.1925995

-.426907
-.4395217

.2773433

.143602
-1256.194
-.0683309

.2994926

.3006378
-.5483367
-.8198115
-1224.111

.1675789

.0733889

.3636934

.2233839

.2476775

.2022802

.3135633
.4163308
.2288225

.4176598
.5002946
.8247247
.0747285
.4159784
.8566628
.1193637
.1696125
.8055241
.6796953
.3004593
.6380773
.0707809
.6671173
1012.778
.0650868
.2968016
1099.053
.764845
.3174274
5174.555
.3892406
.4531965
1785.461
.6189663
.5453129
.4431612
.1460691
-.1065265
.0958394
.3770763
.4364495
.2801595
.5328614
.4199966
.7059846
.1370046
.4043682
.054885
.0717286
.5026837
.1723269
.2149831
859.0186
.3369711
.1248517
.274954
.1703444
.5246078
.5457644
.5076904
-.0642713
.6673031
13773.89
.3539445
.1287813
.2450778
.8373727
.7492966
1249.101
.5802914
.923597
.8701487
.0201028
-.0178083
1216.992
.7348738
.7552798
.9769179
.8507879
1.075523
.7798333
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dfaj
x2classe b~s
x2idade veic
x2is casco
x2score
x2idade
dconfl
dconf2
dconf3
dconfé
dconfb
dconfé6
dconf?7
dconf8
dconf9
dconfl0
dconfll
dconfl2
dmadl
dmad2
dmad3
dmad4
dmad5
dmad6
dmad7
dmad8
dmad9
dmadl0
dmadll
dmadl2
dmadl3
dmadl4
dmadl5
dmadl6
dmadl?
dmadl8
dmadl9
dmad20
dmad21
dmad22
dmad23
dmad24
dmad25
dmad?26
dmad27
dmad28
dmad29
dmad30
dmad31
dmad32
dmad33
dmad34
dmad35

(

(

.5577914

.327594
.0837005
.3068904
.4148787
.2374977
.3846336
.1712985
.0294656
.8097528
.2244484
.0017806
.0532791
.3091147
.4900779
omitted)
.0063854
.0107395
.3152693
.0454859
omitted)
2.870373

.1481444
.1588274
.3371142
.2958986
.2489639
.3425625
.2869534
.1620348
.1770675
.5301908
.17116
.1558915
.2623943
.1495393
.640276

.0724588
.2073015
.3499306
.0230657

.8840072
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-1.
.67
-0.
-1.

-1

-0

77
.06
.25
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69
34

.17
-1.
-1.
-0.
.20
.07
-0.

53
31
01
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.000
.039
.804
.300
.096
.488
.180
.290
.868
.127
.190
.991
.839
.039
.444

.930
.959
.368
.049

.2674337
.0162981
.7444322
-.886841
-.902839
-.9089078
.9470519
-.1462839
-.3175803
-1.848908
-.5599159
-.3073223
-.5675624

.016023
-1.744996

-.1484021

-.395564
-1.001121
-.0906939

-4.602996

.8481492
.63889
.5770313
.2730601
.0730817
.4339125
.1777846
.4888808
.3765115
.229402
.1110191
.303761
.4610042
.6022063
.7648401

.1356312

.417043
.3705821
-.000278

1.137751

(

.0953401
.0506723
.0000431
.0001939
.0014318
.0786788
.5862833
.9002912
.2318153
.5101813
.1011866
.1036739
.5185354
.9176087
.8897154
.4461948
omitted)
.1033948
.0788604
.3411404
.4623908
.3538862
.3727449
.1229982
.1729142
.4353871
.0110325
.0333688
.1781066

.045994
.0129975
.5117284
.5212819
-.241723
.1954599
.2340354
.9877906
.0611145
.3391841
.3458958
.0471924
.4835098
.9208414
.5591398
.7529208
.0048228
.1862798
.0662758
.7904085
.2320567
1.035105
1.048915

.0005684
.0009734
3.18e-07
.0000107
.0001533
.1754977
.1930414
.1769112
1757575
.1740009
.1696397
.1756679
.1873866
.1758742
.1773551
.1760024

.0608279
.0656063
.1245095
.0561168
.1031389
.1402515

.064676
.0598653
.1088212
.0582166
.0739551
.0604444

.058599

.059561
.0625941
.0754509
.0813356
.0691527
.1185821
.1084724
.0597187
.0624909
.0584968
.0598867
.0717133
.1171803
.1064475
.0836221
.0593367
.0604851
.0684866
.0824054
.0997393
.0980751
.7636903

167.
52.
135.
18.

-0.
-3.
-5.
-1.
-2.

-0.
-2.
-5.
-5.
-2.

-1.
.20
-2.
.24
-3.

-1.
.89
.00
-0.
-0.
.95
.78
.22
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-0

-8.
-6.
.97

-2

-1.
-9.
-1.
-5.
.91
-0.
-6.
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-9.
.08
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-0.
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.000
.000
.000
.000
.000
.654
.002
.000
.187
.003
.551
.555
.006
.000
.000
.011

.089
.229
.006
.000
.001
.008
.057
.004
.000
.850
.652
.003
.433
.827
.000
.000
.003
.005
.048
.000
.306
.000
.000
.431
.000
.000
.000
.000
.935
.002
.333
.000
.020
.000
.170

.0942261
.0487644
.0000425
.0001728
.0011312
-.4226479
-.9646375
-1.247031
-.5762936
-.8512168
-.2313011
-.4479766
-.8858065
-1.262316
-1.237325
-.7911532

.2226153
-.0497254
.5851745
.3524038
.5560347

.097857
.2497608
.0555804
-.6486728

-.125135
-.1783183
.0596378
.0688579
-.1297349
.6344105
-.6691629
.4011379
.0599231
.4664521
1.200393
-.1781611
-.4616639

.2312441
-.1645683
-.6240652
-1.150511
-.7677731

-.916817

-.111475
-.3048283

-.200507
-.9519202

-.427542
-1.227328
-2.54572

.0964542
.0525802
.0000437
.0002149
.0017323
.2652903
.2079291
.5535516

.112663
.1691458
.4336743
.2406288
.1512644
.5729017
.5421058
.1012365

.0158257
.2074463
.0971062
.5723778
.1517377
.6476328
.0037644
.2902481
.2221015
.1030699
.1115806
.2965753
.1608459
.1037399
.3890463
-.373401
.0823081
.3309968
.0016188
.7751885
.0559321
.2167042
.4605474
.0701834
.3429543
.6911723
.3505066
.5890246
.1211206
.0677312
.0679555
.6288968
.0365713
.8428811
.4478908



dmad36
dmad37
dmad38
dmad39
dmad40
dmad41l
dmad42
dmad43
dmad44
dmad45
dmad46
dmad47
dmad48
dmad49
dmad50
dmad51
dmad52
dmad53
dmad54
dmad55
dmad56
dmad57
dmad58
dmad59
dmad60
dmad6l
dmad62
dmad63
dmad64
dmad65
dmad66
dmad67
dmad68
dmad69
dmad70
dmad71
dmad72
dmad73
dmad74
dmad75
dmad76
dmad77
dmad78
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3
destcvé
destcvb
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb
dregb6
dreg’
dreg8
dreg9
dregl0
dregll
dregl2
dregl3
dreglé
dreglb
dregl6
dregl?
dregl8
dregl9
dreg20
dreg2l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25

-1.163869
.0622407
.2888721
.0784378
.1242355
-.4266197

-.074572

.1316291
-.4084035
.1800252
-.5281921
-1.037518
-.8170056
-.4064629

.1573937

.2996103
-.4676022
-.0560686

.0796231
-.2483837

.0914273
-.6336951
-.5343184

.0687875

-1.69301
-1.600203

.0004519
-.4237406

-.392132
-.0297491
-.1872018

-.564653
-1.292005
-.0943926
-.4706531
-.3934928

-8.54191
-1.086383

.0454838
-1.128617
-1.361035
-.4566323
(omitted)
-.0012574
-.7703183
(omitted)

.0013342

.0311401

.0141163

.0173649
(omitted)
-.2309995
-.709396
.6358359

.565208
.5743618
-.1415338
.5227476
.2037496
.0794899
.4705835

.667971
-.083641
.3542513
.1078323
.6363263
.3512052
.0223766
-.0614131
.5114658
-.483506
.2444664
.1896969
.6981522
.4839619
-.4377715

.0844466
.0600881
.0944021
.0675905
.0664378
.0859865

.060459
.0595111
.0901687
.0620519
.0733165
.2015505
.1155656
.0611175
.0612392
.0619126

.084923
.0697105
.0610539
.0629168
.0651283
.0837418
.3237417
.0597938
.3246657
.2060383
.0590312
.0683184
.0859157
.0611413
.0831855
.0948341

.069788
.0793473
.0856972
.0845124
350.1357
.0758293
.1819764
.0915394
.1199333
.0913407

.0067248
.064649

.0130652
.0151549
.0259589

.013798

.0291282

.048027
.0293058
.0239619
.0304495
.0496387
.0237605
.0293737
.0290563
.0248231
.0250663
.0558988
.0294147
.0550389
.0404461
.0256343
.0348851
.0471488
.0438114
.0383475
.1733901
.0318711
.0264166
.0760638

.030089

-13.
.04
.06
.16
.87
-4.
.23
.21
-4.
-2.
.20

-1

-1

-7

-5.
=7.
-6.
.57
.84
-5.
-0.
.30
-3.
.40
.57
-1.
.15
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=7.
.01
-6.
.56
-0.
.25

=7

-4

-2

-5.
-18.
.19

-5.

-4.

-0.
-14.
.25
-12.
-11.

-5.

-1

-0.
-11.
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.10
.05
.54
.26

.93
-14.

21.

23.
-18.

-2.
.00
-6.
.74
18.
26.
.50
-12.
.96
15.
13.
.64

-1.
-11.
-12.
.41
.95

26.

-6.
-14.

77
70
59
86
85

94

96
65
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43
36
55

loNeolNeoleoleolNeoNeolNoNolNeolololoNoNoloNoBoBoNoloNoNoloNoBololo oo NoNoloBol oo oo No No o Ne)

o O

o O oo

O OO OO ODODODODOODODODODODODODOOOOOOOOoOo

.000
.300
.002
.246
.061
.000
.217
.027
.000
.004
.000
.000
.000
.000
.010
.000
.000
.421
.192
.000
.160
.000
.099
.250
.000
.000
.994
.000
.000
.627
.024
.000
.000
.234
.000
.000
.981
.000
.803
.000
.000
.000

.852
.000

.919
.040
.587
.208

.000
.000
.000
.000
.000
.004
.000
.000
.006
.000
.000
.135
.000
.050
.000
.000
.521
.193
.000
.000
.159
.000
.000
.000
.000

1.329381
.0555298
.1038474
-.0540372
.2544513
-.5951501
.1930695
.0149895
-.585131
.3016447
-.6718898
-1.43255
-1.04351
-.526251
.0373671
.1782638
.6340482
.1926986
.0400404
.3716984
-.0362218

-.797826
-1.168841
.0484062
-2.329343
-2.004031
-.1152471
-.5576423
-.5605237
-.1495839
-.3502423
-.7505243
-1.428787
-.2499105
-.6386165
-.5591341
-694.7953
-1.235005
-.3111833
-1.308031

-1.5961
.6356568

.0144377
-.8970281

-.0242732

.001437
.0367622
-.0096786

-.2880897
.8035272
.5783976
.5182435
.6340416
-.2388238
.4761778
-.261321
.0225406
.4219311
.6188419
.1932006
.4119031
.0000421
.5570534
.3009629
.0459969
-.1538231
.5973345
.5586657
-.0953719
.1272307
.6463766
.6330442
.4967448

.9983569
.1800111
.4738969
.2109128
.0059802
.2580893
.0439255
.2482687
.2316761
.0584057
.3844944
.6424867
.5905013
.2866747
.2774204
.4209568
.3011562
.0805614
.1992865
.1250691
.2190764
.4695642
.1002038
.1859812
1.056676
1.196376
.1161508
.2898389
.2237404
.0900856
.0241612
.3787816
1.155223
.0611254
.3026897
.2278514
677.7115
.9377598

.402151
.9492027
-1.12597
.2776078

.0119229
.6436085

.0269416
.0608433
.0649947
.0444084

.1739092
.6152649
.6932742
. 6121724
.5146819
.0442438
.5693173
.1461782
.1364391
.5192358
.7171001
.0259186
.2965995
.2157066
.7155992
.4014474
.0907501
.0309969
.4255971
.4083464
.5843047
.2521631
.7499278
.3348795
.3787981

85



86

dreg26 | .2220454 .0255813
dreg27 | -.9528021 .0529445
dreg28 | .4297598 .0278266
dreg29 | .054597 .0244458
dreg30 | .0181183 .0257198
dreg3l | -.2762565 .027884
dreg32 | -.3179006 .0459666
dreg33 | .1699046 .0256461
dreg34 | .2246047 .0253127
dreg35 | .8800155 .0244655
dreg36 | .4260277 .0257258
dreg37 | 1.0906 .0246455
dreg38 | -.7071108 .055879
dreg39 | .9916588 .0289659
dreg40 | .1953574 .0248516
dreg4dl | .7942362 .0342607
dreg4d2 | .6847449 .0251005
dreg4d3 | .2901084 .0319125
dreg4dd | .2721681 .0366125
dreg4d5 | -.219195 .0452368
dregd6 | .7881006 .0254182
dreg47 | -.5583409 .0382388
dreg48 | -.5677201 .032564
dreg49 | -.0738754 .0244459
dreg50 | -.6176296 .0581159
dreg51 | .7287411 .024259
dregb52 | .5606406 .028095
dregb53 | -.456988 .0279676
dreg54 | -.9579813 .7497904
dreg55 | .3387604 .0237889
dregb56 | .5776096 .0234599
dreg57 | -.3528347 .0280038
dreg58 | -.2398832 .0291615
dreg59 | -.1824719 .0323741
dreg60 | -.6734604 .0592714
dreg6l | -.0668484 .0316746
dreg62 | -.5067689 .040379
dreg63 | -.5685169 .0327778
dreg64 | .9426499 .0234216
dreg65 | -.3488559 .0262255
dreg66 | -.0079886 .0486134
dreg67 | -.1781997 .0280181
dreg68 | -.5777392 .0432162
dreg69 | -.5403678 .0413658
dreg70 | -.4275388 .0377722
dreg71 | -.553363 .0703853
dreg72 | -.2929589 .0298863
dreg73 | -.3395674 .0317952
dreg74 | -.4976134 .0353767
dreg75 | -.3665364 .0594805
dreg76 | .0765363 .0353379
dreg77 | .3538102 .0302145
dreg78 | .1000698 .0490067
dreg79 | -.0322132 .0331205
dreg80 | -.0440215 .0296157
dreg8l | -.2176746 .032271
dreg82 | -.3187375 .0345206
dreg83 | .1869139 .0261437
dreg84 | .9973585 .0264556
dreg85 | -.4505142 .0467191
dreg86 | -.0629692 .0287769
dreg87 | -.3297117 .0609728
dreg88 | (omitted)
dgarl | .1515258 .0127627
dgar2 | .4458634 .0349705
dgar3 | -.1093848 .0460115
dgard | .1473037 .0040074
dgar5 | (omitted)
cons | =-2.199221 .1871246
_____________ +
/athrho | .0919077 .0136292
_____________ +
rho | .0916498 0135148
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217

14

-1
14

-8

-5.
.36
-2.
12.
.34
.25
.30
-0.
-6.
.37
13.
.32
.86
-9.
10.
14.
-6.
.17
11.
.04
-0.
.49
-6.
-9.
.15
37.
-9.
-2.
-5.

40

=7

-1

.68
-18.

15.
.23
.70
-9.
-6.
.62
.87
35.
16.
.25

00
44

91
92

97
56

.24
.86
23.
.28

18

.43
-4.
31.
.60
.43
-3.
10.
30.
19.
.34
.28
.24
24.
12.
.23

85

01

02

04
96

62
60

64

11
55

16

06

68
07
16

71

97

75
23

70
64
19
41

eNeoNeololeleolNeoNeoNeoNo oo oo NoNoNoloBoNoloNoNoNoNololo oo NoNoloNoBo oo oo oo Nol oo NoNeoNeoNoNoNoBoNeo o NoNoNoNoNo o Neo o Neo Ne |
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.000
.000
.000
.026
.481
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.003
.000
.000
.000
.000
.201
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.035
.000
.000
.000
.000
.869
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.030
.000
.041
.331
.137
.000
.000
.000
.000
.000
.029
.000

.000
.000
.017
.000

.171907
-1.056571
.3752206
.0066841
-.0322916
-.3309082
-.4079935
.1196393
.1749927
.8320641
.375606
1.042295
-.8166316
.9348867
.1466492
.7270864
.6355487
.2275611
.2004088
-.3078576
.7382819
-.6332876
-.6315444
-.1217884
-.7315348
.6811943
.5055755
-.5118035
-2.427543
.2921351
.531629
.4077212
-.2970387
.2459239
-.7896301
.1289295
.5859102
-.6327602
.8967444
-.4002569
.1032692
-.2331142
-.6624413
.6214434
-.5015708
.6913157
-.351535
.4018848
.5669506
-.483116
.0072754
.294591
.0040185
.0971281
-.1020673
.2809246
-.3863965
.1356731
.9455065
.5420819
-.119371
-.4492162

.1265113
.3773225
.1995657
.1394494

-2.565978

.2721838
.8490329
.484299
.1025099
.0685282
.2216049
.2278078
.22017
.2742166
.9279669
.4764494
1.138904
-.59759
1.048431
.2440655
.861386
.733941
.3526558
.3439273
.1305324
.8379192
.4833943
.5038958
.0259624
.5037245
.7762879
.6157057
.4021725
.5115809
.3853857
.6235901
.2979483
.1827277
.1190199
.5572907
.0047674
.4276276
.5042736
.9885554
.2974548
.087292
.1232853
.4930371
.4592922
.3535067
.4154104
.2343828
-.27725
.4282763
.2499569
.1457973
.4130295
.1961212
.0327018
.0140242
.1544245
.2510784
.2381546
1.04921
.3589465
.0065674
.2102073

.1765403
.5144043
.0192039
.1551581

1.832463

Prob > chi2

= 0.0000



b) Modelo para jovens 18 a 21 anos
Probit regression

Log likelihood = -3826.8183

Number of obs
LR chi2 (111)
Prob > chi2

16071
1320.34
0.0000
0.1471

dfaj | Coef std. Err
_____________ +
x2classe _b~s | .1113768 .0072983
x2idade veic | .0583882 .0091567
x2is casco | .0000482 3.00e-06
x2score | .0007025 .0001016
x2idade | -.0032684 .0186576
dconfl | -1.090657 1.28362
dconf2 | -2.009729 1.3734
dconf3 | -1.775303 1.287747
dconfd | -1.52018 1.288102
dconf5 | -1.872971 1.290435
dconf6 | -1.481596 1.286541
dconf7 | -1.112714 1.284929
dconf8 | (omitted)
dconf9 | -1.936627 1.291352
dconfl0 | -1.401596 1.30899
dconfll | -1.636608 1.295993
dconfl2 | (omitted)
dcombl | .0776591 .0661887
dcomb2 | -1.342804 .3746118
dcomb3 | (omitted)
destcvl | =-.2165412 .3468586
destcv2 | -.0658145 .4105865
destcv3 | -.732993 .495293
destcv4d | -.2712888 .3435902
destcvb | (omitted)
dregl | -.2150638 .4012836
dreg2 | -1.216601 1.084598
dreg3 | .3518795 .3696183
dreg4d | .5435004 .273947
dreg5 | -.2825948 .3699073
dreg6 | -.2843148 .7189285
dreg7 | .569212 .2733258
dreg8 | =-.0297084 .2948027
dreg9 | .0463642 .3358221
dreglO | .2482589 .2852294
dregll | .7513434 .2804998
dregl2 | .0090475 .4937458
dregl3 | -.2891531 .3228962
dregld | -.111962 .5667545
dregl5 | .99167 .3948778
dregl6 | .4685139 .2886061
dregl7 | .0959835 .3440237
dregl8 | -.2420774 .495732
dregl9 | -1.964674 1.060445
dreg20 | -.3929617 .5023291
dreg2l | .9251372 .569784
dreg22 | .2968283 .2999948
dreg23 | .6682897 .3042242
dreg24 | .2845435 .5858619
dreg25 | -.2280414 .3568021
dreg26 | .0927385 .2865912
dreg27 | -.8505804 .5661287
dreg28 | .2775324 .3040752
dreg29 | .2143551 .2755296
dreg30 | .0056264 .2913209
dreg3l | -.2324304 .3116755
dreg32 | .2851155 .4342803
dreg33 | -.0029712 .2851461
dreg34 | .0554426 .2793312
dreg35 | .8981684 .2756282
dreg36 | .4690951 .300674
dreg37 | 1.137896 .2738771
dreg38 | -1.278842 1.002371
dreg39 | 1.216308 .3062308

-1.
-1.
.26

-1

-0.
-0.
-1.
-0.

50
07

.17
.58

62
16
48
79

.54
.12
.95

.76
.40
.08
.10
.14
.87
.68
.02
.90
.20
.51
.62
.28
.49
.85
.78
.62
.99
.20
.49
.64
.32
.50
.91
.78
.02
.75
.66
.01
.20
.26
.56
.15
.28
.97

Pseudo R2
P>z [95% Conf.
0.000 .0970725
0.000 .0404415
0.000 .0000424
0.000 .0005033
0.861 -.0398366
0.396 -3.606506
0.143 -4.701544
0.168 -4.29924
0.238 -4.044813
0.147 -4.402177
0.249 -4.003171
0.387 -3.631129
0.134 -4.46763
0.284 -3.967169
0.207 -4.176707
0.241 -.0520683
0.000 -2.077029
0.532 -.8963716
0.873 -.8705493
0.139 -1.703749
0.430 -.9447132
0.592 -1.001565
0.262 -3.342374
0.341 -.3725591
0.047 .0065741
0.445 -1.0076
0.692 -1.693389
0.037 .0335033
0.920 -.607511
0.890 -.611835
0.384 -.3107805
0.007 .2015738
0.985 -.9586766
0.371 -.922018
0.843 -1.22278
0.012 .2177238
0.105 -.0971436
0.780 -.5782906
0.625 -1.213694
0.064 -4.043107
0.434 -1.377509
0.104 -.191619
0.322 -.2911508
0.028 .0720213
0.627 -.8637247
0.523 -.9273607
0.746 -.4689699
0.133 -1.960172
0.361 -.3184441
0.437 -.325673
0.985 -.5653521
0.456 -.8433032
0.511 -.5660582
0.992 -.5618472
0.843 -.4920364
0.001 .3579471
0.119 -.120215
0.000 .6011064
0.202 -3.243453
0.000 .6161064

Interval]

.1256811
.0763349
.0000541
.0009017
.0332999

1

1

1

1

.425192
.682086
7486345
.004452
6562342
.039979

1.4057

5943762
.163976

.9034904

.2073866

.6085779

.4632892
.7389203
.2377634
.4021357

.5714377

1
1
1
1

1

1
1

2
1
1

1

1.

1

.909172
.076318
.080427
4424102
.124759
.104921
5480943
7045635
8072983
.301113
9767715
3437119
9988564
.765616
.034171
7702576
7295394
1137592
5915853
.041893
8848073
.264558
.432812
4712778
.654447
2590115
.873509
7543832
.576605
3784424
.136289
5559048
6029216
1.43839
058405
.674685
.685769
.816509

87



88

.2913423
.3164119
.2752934
.3472656
.3570703
.4508794
.2969023
.3980546
.3560277
.2861883
.7148251
.2809852
.2947261
.3170651
.2714747
.2710948
.3147365
.4044576
.4253504
.7387902
.3554573
.5285545
.3720735
.2706784
.2894251
.5685617
.3294835
1.047281
.8611185
.5011352
.7147453
.3410957
.4352275
.3763582
.6718414
.3791784

.359237
.5009027
.3162189
.3664685
.3455181
.3521237
.2912204
.2753253
.6574003

.328234
.3796345

.105334
.5533416
.2462944
.0399719

1.419612

|
OO RFPORRFEFRPFPROORNOORNDNLRE

[
o O o

[ [T T I | 1o
ORr R RPORRPRPPROOWLRER

O OO WOOOoOOoOOoOHrHr oo

w O O

.62
.71
.46
.19
.93
.10
.45
.54
.47
.46
.08
.52
.76
.90
.19
.70
.61

.86
.37
.02
.53
.82
.13
.70
.21
.43
.32
.50
.74
.00
.10
.63
.76
.13
.46
.60
.38
.25
.19
.66
.19
.12
.04
.54
.17
.62

1.04398
1.476325
1.215866
1.095352
1.033504
.9277942
1.309273
.1653195
.5317101
.6912252
.6307897
.9779118
1.097691
.3358721
.8563596

.990849
.4237692
1.128091
.4661728
1.172176
.7050583
.2255494
.0523053
1.378724
.3644262
.9969971
.1736518
.6753981
.3924134

.111551
1.401709
.2921497
.1425467

.076091
1.402908
.9159037
.9210579
1.671289
.6977995
.7873742
.4486386
.7567826
.6052568
1.376261
.9336252
.5860394
.9793375

.3478064
1.596845
.7160684
.2195499

1.298128

6028
14.58
0.9985
0.1040

dreg40 | .4729599
dreg4l | .8561689
dreg42 | .6763005
dreg43 | .4147239
dreg4dd | .3336593
dreg45 | .0440868
dreg46 | .7273556
dreg47 | -.6148532
dreg48 | -.1660913
dreg49 | .1303064
dreg50 | -.7702417
dreg51 | .4271908
dreg52 | .5200385
dreg53 | -.285564
dreg54 | .3242791
dreg55 | .4595129
dreg56 | -.193103
dreg57 | .3353682
dreg58 | -.3674987
dreg59 | -.2758267
dreg60 | .0083749
dreg6l | -.8103984
dreg62 | -.6769455
dreg63 | .8482036
dreg64 | -.2028365
dreg65 | -.1173633
dreg66 | -.472124
dreg67 | -1.377235
dreg68 | -1.295348
dreg69 | -.8706559
dreg70 | .0008342
dreg71 | -.3763855
dreg72 | -.7104835
dreg73 | -.6615576
dreg74 | .0861231
dreg75 | 1727277
dreg76 | .2169664
dreg77 | .6895374
dreg78 | .0780218
dreg79 | .0691091
dreg80 | -.2285645
dreg8l | .0666328
dreg82 | .0344753
dreg83 | .8366334
dreg84 | -.3548556
dreg85 | -.0572874
dreg86 | .2352676
dreg87 | (omitted)
dgarl | .1413556
dgar2 | .512315
dgar3 | .2333402
dgar4d | .1412065
dgar5 | (omitted)
cons | -1.484261
Probit regression
Log likelihood = -62.780892
xqtd roubfur | Coef.
_____________ +
x2classe b~s | -.0013414
x2idade veic | -.0200329
x2is casco | -.0000122
x2score | -.0003901
x2idade | -.0013906
dconfl | -.1654514
dconf?2 | (omitted)
dconf3 | (omitted)
dconfd | (omitted)
dconf5 | .5304579

Intervall]

.052578
.0622819
.0000222
.0006206
.1281549
.9242051

1.047327

.51

0.105 -.0980606
0.007 .236013
0.014 .1367354
0.232 -.2659042
0.350 -.3661857
0.922 -.8396207
0.014 .1454377
0.122 -1.395026
0.641 -.8638926
0.649 -.4306124
0.281 -2.171273
0.128 -.1235301
0.078 -.0576141
0.368 -.9070002
0.232 -.2078015
0.090 -.0718232
0.540 -.8099751
0.407 -.4573542
0.388 -1.20117
0.709 -1.723829
0.981 -.6883086
0.125 -1.846346
0.069 -1.406196
0.002 .3176837
0.483 -.7700992
0.836 -1.231724
0.152 -1.1179
0.188 -3.429867
0.133 -2.983109
0.082 -1.852863
0.999 -1.400041
0.270 -1.044921
0.103 -1.563514
0.079 -1.399206
0.898 -1.230662
0.649 -.5704483
0.546 -.4871252
0.169 -.2922139
0.805 -.5417558
0.850 -.649156
0.508 -.9057677
0.850 -.6235169
0.906 -.5363061
0.002 .2970056
0.589 -1.643336
0.861 -.7006142
0.535 -.5088023
0.180 -.0650952
0.355 -.5722147
0.343 -.249388
0.000 .0628631
0.296 -4.266649
Number of obs
LR chi2 (34) =
Prob > chi2 =
Pseudo R2
P>|z| [95% Conf.
0.980 -.1043923
0.748 -.1421031
0.583 -.0000558
0.530 -.0016064
0.991 -.2525696
0.858 -1.97686
0.613 -1.522265

.1017096
.1020373
.0000313
.0008261
.2497884
1.645957

2.583181



dconfé6
dconf?7
dconf8
dconf9
dconfl0
dconfll
dconfl?2
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3
destcvi4
destcvb
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb
dreg6
dreg’
dreg8
dreg9
dregl0
dregll
dregl2
dregl3
dregld
dreglb
dregl6
dregl?
dregl8
dregl9
dreg20
dreg21l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25
dreg26
dreg27
dreg28
dreg29
dreg30
dreg3l
dreg32
dreg33
dreg34
dreg35
dreg36
dreg37
dreg38
dreg39
dreg40
dreg4l
dreg4?2
dreg43
dreg44
dreg45
dreg46
dreg4’7
dreg48
dreg49
dreg50
dreg51
dregb2
dreg53
dreg54
dreg55
dreg56
dreg57
dreg58
dreg59
dreg60
dreg6l

.2864248
-.3130457
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
-.0725646
(omitted)
(omitted)
-1.173046
(omitted)
-.2597772
-1.391632
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)

-.33273
(omitted)
(omitted)
-.3164397
(omitted)
(omitted)
-.1330477
-.0759496
(omitted)
(omitted)

1.229964
(omitted)
-.2415672
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
.0935841
(omitted)
(omitted)
.1733971
(omitted)
(omitted)
(omitted)
-.06142
-.25613
(omitted)
(omitted)
(omitted)
-.1806589
(omitted)
-.0031665
-.6875266
(omitted)
(omitted)
-.0900172
(omitted)
omitted)
omitted)
omitted)
omitted)
omitted)
omitted)
.2056548
(omitted)
(omitted)
-.410242
(omitted)
-.3500063
-.0285381
(omitted)
(omitted
(omitted
(omitted
(
(
(

(
(
(
(
(
(

omitted
omitted

)
)
)
)
)
omitted)

.9889425
1.041159

.4396663

.7982814

1.070239

.7591418

.6611378

.6366172

.6440477
.6224072

.7624424

.7519995

.667762

.8438363

.5694676
.724854

.6182387

.7183912
.8899524

.6950381

.7610184

.7822902

.9046492
.5370238

-1.

-0

-1.

-0

-0.
-0.

-0.
-0.

-0.
-0.

.29
.30

.17

47

.24

83

.50

.50

.21
-0.

12

.61

.32

.14

.21

11
35

.29

00
77

.13

.27

.52

39
05

772
.764

.869

.142

.808
.067

.836
.903

.107

.748

.889

.837

.914
.724

.770
.996
.440

.897

.787

.699
.958

-1.

651867

-2.35368

-.9342947

-2.

-2.
-2.

-1.
.295845

-1

-1.
-1.

-1

-2

737649

357407
879523

.628536

.564186

395358

.264396

.715459

.215205

.480492

177556
676818

.392384

.411187
-2.

431801

.452267

.285914

.943503

.123086
-1.

081085

2.224716
1.727588

.7891654

.391557

1.837853

.0962585

.9630762

.9313071

1.129263
1.143946

2.724323

1.232325

1.402373

1.827286

1.054716
1.164558

1.031067

1.404854
1.056748

1.272233

1.697224

1.123019

1.423074
1.024009
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.2232801
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
-1.259939
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)

.0740643
(omitted)
-.4319638

.6962507

2.879041

.250656

3.128298

Seemingly unrelated bivariate probit

Log likelihood

= -3889.3841

0.

-0.

32

44

0.

0.

0.

748

662

768

-1.141346

-6.902756

-.4172124

-6.563314

Number of obs
Wald chi2 (222)
Prob > chiz2

1.587906

4.382878

.5653409

5.699387

16073

xgtd_roubfur
x2classe_b~s
x2idade veic
x2is casco
x2score
x2idade
dconfl
dconf2
dconf3
dconfé
dconfb
dconf6
dconf’7
dconf8
dconf9
dconfl0
dconfll
dconfl2
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3
destcv4
destcvb
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb

-.0005072
-.0224375
-.0000126
-.0003747
.0016728
3.489063
-.1819187
-.7341872
-.8654403
4.199897
3.942104
3.343936
-.3097277
3.666088
-.1060023
-1.03574
(omitted)
-.0812056
-4.326293
(omitted)
-1.16628
-5.337007
-.2685142
-1.383614
(omitted)
-.2283432
.0319679
-.083685
3.81117
-.0926203

.0525358
.0626981
.0000223
.0006251
.1285189

20254.
22052.
20322.

76
32
18

20345.5

20254.
20254.
20254.
47189.
20254.
20869.
20399.

76
76
76
93
76
68
32

. 441427
4373.858

.7916271
4201.931
1.073153
.7524899

8396.917

14141.

93

8854.598
4634.752
7564.794

-0.
-0.
-0.
-0.
.01
.00
-0.
-0.
-0.
.00
.00
.00
-0.
.00
-0.
-0.

-0.
-0.

-1.
-0.
.25

-0

-1.

-0.
.00
-0.
.00
-0.

01
36
57
60
00

00

00
00

18
00

47
00

84

00

00

o O

O O O o

[ Sy

PR R RPRPRRPRPRPR,R,PPRPOO0O0O0O

.854
.999

.141
.999
.802
.066

.000
.000
.000
.999
.000

[95% Conf.

-.1034755
-.1453235
-.0000564
-.0015998
-.2502197
-39695.12
-43221.93
-39831.48
-39877.31
-39694.41
-39694.67
-39695.27
-92490.87
-39694.94
-40903.92
-39982.97

-.9463866
-8576.93

-2.717841

-8240.97
-2.371855
-2.858467

-16457.88
-27717.63
-17354.78
-9080.135
-14826.82

Intervall]

.1024612
.1004486
.0000311
.0008504
.2535653

39702.1

43221.
39830.
39875.
39702.
39702.
39701.
.25
.28
40903.
39980.

92490
39702

57
01
58
81
55
95

71
89

.7839755
8568.277

.3852803
8230.296
1.834827
.0912388

16457.

43

27717.7

17354.

61

9087.757

14826.

63



.0221092
3.812718
.0653777
-.8007032
4.007916
4.071572
-.1812791
-.2988794
5.377277
-.208209
3.918166
.0555691
.0866992
.0949915
.0921403
.03391
4.216601
-.0752674
.0249365
4.309703
-.427282
.0603802
.0248068
4.065981
3.892614
-.2283005
.1183455
-.384285
3.965045
-.2680491
4.144544
3.460578
.0894667
-.2904443
4.043826
-.079612
.0267934
-.043849
.0205142
.0460791
-.1407918
.0696352
4.329232
-.2876685
.0463632
3.718497
.0611909
3.800924
4.117075
-.0075349
-.1635379
-.0483675
-.0189837
-.1499812
.0021582
-.433885
4.369022
.0906363
.0548382
-.060751
.0116167
.005194
.1245803
-.4400332
-.0126209
-.1308769
.0588525
2.892571
-.7175018
-.1091784
-.3735478
-.0125519
.0314462
-.0284389
.0565075
.0457653

15959.78
4634.752
5745.868
6165.635
4634.752
4634.752
11072.51
6140.371
4634.752
9446.962
4634.752
7595.518
9962.028
8581.366
10013.02
17124.74
4634.752
6451.381
16117.18
4634.752
5319.226
9781.901
6333.483
4634.752
4634.752
6153.937
10789.69
5244
4634.752
5241.045
4634.752
4634.752
12569.21
6250.56
4634.752
7023.404
5248.154
7824.517
8139.307
10495.05
5979.891
7640.914
4634.752
5358.214
12871.77
4634.752
6084.474
4634.752
4634.752
5027.951
6242.336
9637.988
8957.42
15826.3
7752.744
7304.197
4634.752
5031.572
5579.316
12446.95
6405.041
8635.508
7347.406
7278.113
18020.04
6440.019
7727.065
4634.752
8195.077
8714.329
6084.657
13024.06
6604.27
7992.287
7008.165
7731.874

OO OO O OO OODODODODOODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODOOOOOOOo

o

.00
.00
.00
.00
.00
.00
.00

.00
.00
.00
.00

.00
.00
.00
.00

.00
.00
.00
.00
.00
.00

.00
.00
.00
.00

.00
.00
.00
.00
.00
.00
.00
.00
.00
.00
.00

.00
.00
.00
.00

.00
.00
-0.
-0.
-0.
-0.
-0.

0.
-0.

0.

0.

0.
.00
.00
.00
.00

00
00
00
00

00
00
00
00

.00
.00
.00
.00
-0.
-0.
-0.
-0.

0.
-0.

0.

0.

00
00

00
00
00
00

PP R R R R R, RrPRrER, R RPR, R, P OR R RPRPR,RPRPOO0ORORRPORRPRR,RRP,PRPR,RRPORPOO0ORORRPRPOORRERRPORRPORRPEPRPRERPORORROORRE OR

.000
.999
.000
.000
.999
.999
.000
.000
.999
.000
.999
.000
.000
.000
.000
.000
.999
.000
.000
.999
.000
.000
.000
.999
.999
.000
.000
.000
.999
.000
.999
.999
.000
.000
.999
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.999
.000
.000
.999
.000
.999
.999
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.999
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000

-31280.56
-9080.134
-11261.63
-12085.22
-9079.938
-9079.875

-21701.9

-12035.2
-9078.569
-18515.91
-9080.028
-14886.89
-19525.13
-16819.07
-19625.07
-33563.84

-9079.73
-12644.55
-31589.07
-9079.637
-10425.92
-19172.11
-12413.37

-9079.88
-9080.054
-12061.72
-21147.29
-10278.44
-9079.981
-10272.53
-9079.802
-9080.486

-24635.1
-12251.16
-9079.902

-13765.7
-10286.17
-15335.81
-15952.73
-20569.87
-11720.51
-14975.85
-9079.617
-10502.19
-25228.16
-9080.228
-11925.29
-9080.145
-9079.829

-9854.61
-12234.92
-18890.16
-17556.24
-31019.13

-15195.1

-14316.4
-9079.577
-9861.609

-10935.2
-24395.63
-12553.64
-16925.28
-14400.53
-14265.28
-35318.65
-12622.34
-15144.71
-9081.055
-16062.77
-17079.88
-11926.08
-25526.69

-12944.1
-15664.62

-13735.7
-15154.15

31280.

61

9087.759

11261.
12083.

76
62

9087.954
9088.018

21701.
12034.

53
61

9089.324
18515.5
9087.864
14887
19525.3

16819.
19625.
33563.

26
26
91

9088.163
12644.4

31589.

12

9088.256

10425.
19172.
12413.

06
23
42

9088.012
9087.839

12061.
21147.
10277.

217
53
67

9087.911

10271.

99

9088.091
9087.407

24635.
12250.

9087.
13765.
10286.
15335.
15952.
20569.
.23

11720

14975.

28
58
99
54
22
73
77
97

99

9088.276

10501.
25228.

62
25

9087.665

11925.

41

9087.747
9088.063
9854.595

12234.
18890.

59
06

17556.2

31018.

83

15195.1

14315.

53

9088.315

9861.
10935.
24395.
12553.
16925.
14400.

79
31
51
66
29
78

14264.4

35318.
12622.
15144.

9086.
16061.
17079.
11925.
25526.
12944.
15664.
13735.
.24

15154

62
07
83
84
34
66
34
67
16
57
81

91
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dreg82 | 4.144709 4634.752 0.00 0.999 -9079.802 9088.091
dreg83 | -.1928909 5266.776 -0.00 1.000 -10322.88 10322.5
dreg84 | .0982207 15019.85 0.00 1.000 -29438.27 29438.46
dreg85 | -.1800087 6442.861 -0.00 1.000 -12627.96 12627.6
dreg86 | .0846824 9095.442 0.00 1.000 -17826.66 17826.82
dreg87 | (omitted)
dgarl | -4.120582 1908.03 -0.00 0.998 -3743.791 3735.55
dgar2 | -3.854188 10410.57 -0.00 1.000 -20408.2 20400.5
dgar3 | -4.6571 3777.106 -0.00 0.999 -7407.649 7398.334
dgard | .0724845 .2508324 0.29 0.773 -.4191379 .5641069
dgar5 | (omitted)
cons | -8.281502 20778.25 -0.00 1.000 -40732.91 40716.34
_____________ +________________________________________________________________
dfaj
x2classe b~s | .111373 .0072979 15.26 0.000 .0970693 .1256767
x2idade veic | .0583615 .0091569 6.37 0.000 .0404143 .0763087
x2is casco | .0000482 3.00e-06 16.10 0.000 .0000424 .0000541
x2score | .0007027 .0001016 6.91 0.000 .0005035 .0009018
x2idade | -.0032494 .0186579 -0.17 0.862 -.0398183 .0333194
dconfl | -1.090757 1.283625 -0.85 0.395 -3.606615 1.4251
dconf2 | -2.009853 1.373399 -1.46 0.143 -4.701666 .6819605
dconf3 | -1.775303 1.287751 -1.38 0.168 -4.299248 .7486432
dconfd | -1.520232 1.288106 -1.18 0.238 -4.044874 1.004409
dconf5 | -1.872972 1.290437 -1.45 0.147 -4.402182 .6562385
dconf6 | -1.481395 1.286544 -1.15 0.250 -4.002976 1.040185
dconf7 | -1.112744 1.284934 -0.87 0.386 -3.631167 1.40568
dconf8 | -5.399823 244.4337 -0.02 0.982 -484.4811 473.6814
dconf9 | -1.936785 1.291356 -1.50 0.134 -4.467797 .5942271
dconfl0 | -1.40162 1.308994 -1.07 0.284 -3.9672 1.163961
dconfll | -1.636596 1.295997 -1.26 0.207 -4.176704 .9035115
dconfl2 | (omitted)
dcombl | .0776583 .0661903 1.17 0.241 -.0520723 .207389
dcomb2 | -1.342706 .3745857 -3.58 0.000 -2.076881 -.6085315
dcomb3 | (omitted)
destcvl | =-.2163904 .3463899 -0.62 0.532 -.895302 .4625213
destcv2 | -.0657837 .4101844 -0.16 0.873 -.8697304 .7381631
destcv3d | =-.7361598 .4956019 -1.49 0.137 -1.707522 .235202
destcv4d | -.2711874 .3431201 -0.79 0.429 -.9436905 .4013157
destcvb | (omitted)
dregl | -.2151064 .4012851 -0.54 0.592 -1.001611 .5713979
dreg2 | -1.216659 1.084601 -1.12 0.262 -3.342437 .9091196
dreg3 | .3518456 .3696208 0.95 0.341 -.3725978 1.076289
dreg4d | .5436473 .2739456 1.98 0.047 .0067238 1.080571
dreg5 | -.2826281 .3699092 -0.76 0.445 -1.007637 .4423807
dreg6 | -.2843724 .7189377 -0.40 0.692 -1.693464 1.12472
dreg7 | .5691334 .2733301 2.08 0.037 .0334162 1.104851
dreg8 | -.0297409 .2948046 -0.10 0.920 -.6075473 .5480655
dreg9 | .0463381 .3358234 0.14 0.890 -.6118636 .7045398
dregl0 | .2481891 .2852332 0.87 0.384 -.3108578 .8072359
dregll | .751325 .2804948 2.68 0.007 .2015652 1.301085
dregl2 | .009002 .4937462 0.02 0.985 -.9587228 .9767268
dregl3 | -.2891792 .3228985 -0.90 0.370 -.9220486 .3436901
dregld | -.1171364 .5668059 -0.21 0.836 -1.228056 .9937827
dregl5 | .991676 .3948788 2.51 0.012 .2177276 1.765624
dregl6 | .4684954 .2886054 1.62 0.105 -.0971608 1.034152
dregl7 | .0959504 .3440249 0.28 0.780 -.578326 .7702269
dregl8 | -.2421575 .4957324 -0.49 0.625 -1.213775 .7294601
dregl9 | -1.964667 1.060438 -1.85 0.064 -4.043087 .1137528
dreg20 | -.3929672 .5023309 -0.78 0.434 -1.377518 .5915834
dreg2l | .9251171 .5697845 1.62 0.104 -.1916401 2.041874
dreg22 | .2963448 .3000287 0.99 0.323 -.2917007 .8843903
dreg23 | .6682687 .3042259 2.20 0.028 .0719968 1.26454
dreg24 | .2845827 .5858583 0.49 0.627 -.8636784 1.432844
dreg25 | -.2276086 .3567405 -0.64 0.523 -.9268072 .47159
dreg26 | .0927342 .2865931 0.32 0.746 -.4689779 .6544464
dreg27 | -.8506195 .5661315 -1.50 0.133 -1.960217 .258978
dreg28 | .2775289 .3040768 0.91 0.361 -.3184505 .8735084
dreg29 | .2138654 .2755404 0.78 0.438 -.3261838 .7539146
dreg30 | .0057797 .2913156 0.02 0.984 -.5651884 .5767479
dreg3l | -.2324258 .3116767 -0.75 0.456 -.8433009 .3784493
dreg32 | .2850914 .4342817 0.66 0.512 -.566085 1.136268
dreg33 | -.0030045 .2851479 -0.01 0.992 -.561884 .555875
dreg34 | .0555674 .2793275 0.20 0.842 -.4919045 .6030393
dreg35 | .8981743 .27563 3.26 0.001 .3579493 1.438399
dreg36 | .4690756 .3006603 1.56 0.119 -.1202078 1.058359
dreg37 | 1.13796 .2738801 4.15 0.000 .6011651 1.674755



dreg38 | -1.278879 1.002366 -1.28 0.202 -3.24348 .685723
dreg39 | 1.216325 .3062321 3.97 0.000 .6161216 1.816529
dreg40 | .4727176 .2913626 1.62 0.105 -.0983426 1.043778
dreg4l | .8561401 .3164133 2.71 0.007 .2359814 1.476299
dreg4d2 | .6762915 .2752952 2.46 0.014 .1367228 1.21586
dreg4d3 | .4146906 .3472677 1.19 0.232 -.2659415 1.095323
dregdd | .3336192 .3570712 0.93 0.350 -.3662274 1.033466
dreg45 | .0440545 .4508821 0.10 0.922 -.8396582 .9277671
dreg46 | .7273503 .296904 2.45 0.014 .1454292 1.309271
dregd7 | -.6148926 .3980553 -1.54 0.122 -1.395067 .1652814
dreg48 | -.1679053 .3562403 -0.47 0.637 -.8661234 .5303128
dreg49 | .1302832 .2861903 0.46 0.649 -.4306394 .6912058
dreg50 | -.7702764 .7148199 -1.08 0.281 -2.171298 .6307448
dreg51 | .4271283 .2809907 1.52 0.128 -.1236034 .97786
dreg52 | .520029 .294728 1.76 0.078 -.0576273 1.097685
dreg53 | -.2854378 .3170564 -0.90 0.368 -.9068569 .3359814
dreg54 | .3244505 .2714732 1.20 0.232 -.2076272 .8565281
dreg55 | .4595068 .2710968 1.69 0.090 -.0718332 .9908468
dregb56 | -.193146 .3147381 -0.61 0.539 -.8100213 .4237293
dreg57 | .3353737 .4044598 0.83 0.407 -.457353 1.1281
dreg58 | -.3675285 .4253514 -0.86 0.388 -1.201202 .4661448
dreg59 | -.2759142 .7387893 -0.37 0.709 -1.723915 1.172086
dreg60 | .0083878 .3554583 0.02 0.981 -.6882977 .7050732
dreg6l | -.8103742 .5285629 -1.53 0.125 -1.846338 .22559
dreg62 | -.6759383 .3719902 -1.82 0.069 -1.405026 .0531491
dreg63 | .8482115 .2706803 3.13 0.002 .3176878 1.378735
dreg64 | -.202869 .2894268 -0.70 0.483 -.7701351 .3643971
dreg65 | -.1173847 .5685647 -0.21 0.836 -1.231751 .9969816
dreg66 | -.4721277 .3294853 -1.43 0.152 -1.117907 .1736516
dreg67 | -1.377239 1.047288 -1.32 0.188 -3.429886 .6754085
dreg68 | -1.295377 .8611241 -1.50 0.133 -2.98315 .3923947
dreg69 | -.8707048 .5011377 -1.74 0.082 -1.852917 .111507
dreg70 | .0008327 7147479 0.00 0.999 -1.400047 1.401713
dreg71 | -.3764008 .3410968 -1.10 0.270 -1.044938 .2921367
dreg72 | -.7104893 .4352275 -1.63 0.103 -1.56352 .1425409
dreg73 | -.6615396 .3763631 -1.76 0.079 -1.399198 .0761185
dreg74 | .0860589 .6718481 0.13 0.898 -1.230739 1.402857
dreg75 | .1727053 .3791804 0.46 0.649 -.5704746 .9158852
dreg76 | .2170163 .3592414 0.60 0.546 -.4870839 .9211165
dreg77 | .6895214 .5009006 1.38 0.169 -.2922257 1.671268
dreg78 | .0779985 .3162207 0.25 0.805 -.5417827 .6977798
dreg79 | .0690608 .3664699 0.19 0.851 -.6492069 .7873286
dreg80 | -.2285957 .3455199 -0.66 0.508 -.9058023 .4486109
dreg81l | .0665731 .3521255 0.19 0.850 -.6235801 .7567263
dreg82 | .0344696 .2912141 0.12 0.906 -.5362996 .6052389
dreg83 | .8366471 .2753273 3.04 0.002 .2970156 1.376279
dreg84 | -.3549023 .6574012 -0.54 0.589 -1.643385 .9335803
dreg85 | -.05728 .3282361 -0.17 0.861 -.700611 .586051
dreg86 | .2352499 .3796363 0.62 0.535 -.5088237 .9793234
dreg87 | (omitted)
dgarl | .1414069 .1053343 1.34 0.179 -.0650445 .3478583
dgar?2 | .5124617 .553349 0.93 0.354 -.5720824 1.597006
dgar3 | .2333808 .2462953 0.95 0.343 -.2493491 .7161107
dgar4d | .1412311 .0399716 3.53 0.000 .0628881 .219574
dgar5 | (omitted)
_cons | -1.484508 1.419487 -1.05 0.296 -4.266652 1.297635
_____________ o
/athrho | .0974543 .1485666 0.66 0.512 -.1937308 .3886394
_____________ +________________________________________________________________
rho | .0971469 .1471645 -.191343 .3701866
Likelihood-ratio test of rho=0: chi2 (1) = .430255 Prob > chi2 = 0.5119

Observacao: athrho é a arc-tangente hiperbdlica de rho. Para obter P>|z| relativo a rho, deve-se aplicar a tangente. No caso
tgh(0,512)= 0,471
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¢) Modelo para demais segurados (acima de 21 anos)

Probit regression

Log likelihood

= -320390.34

Number of obs

LR chi2 (189)
Prob > chi2

1229993
128089.02
0.0000
0.1666

x2classe _b~s
x2idade veic
x21is casco
x2score
x2idade
dconfl
dconf2
dconf3
dconf4
dconfb
dconf6
dconf’7
dconf8
dconf9
dconfl0
dconfll
dconfl2
dmadl
dmad2
dmad3
dmad4
dmad5
dmad6
dmad?
dmad8
dmad9
dmadl0
dmadll
dmadl2
dmadl3
dmadl4
dmadl5
dmadl6
dmadl?7
dmadl8
dmadl9
dmad20
dmad21
dmad22
dmad23
dmad24
dmad25
dmad26
dmad27
dmad28
dmad29
dmad30
dmad31l
dmad32
dmad33
dmad34
dmad35
dmad36
dmad37
dmad38
dmad39
dmad40
dmad4l
dmad42
dmad43
dmad44
dmad45
dmad4 6

Interval]

.0950807
.0505084

.000043
.0001888
.0012242
.0721638
-.5807507
.8920231
-.2236584
.5075243
.1031318
-.098741
.5119785
-.9077193
.8831047
.4388433
(omitted)
-.1011609

.0753337
-.3420863

.4613875
-.3512036

.3697908
-.1242071

.1718412
-.4389824
-.0129747
-.0377023

.1770935

.0457704
-.0136131
-.5105144
-.5232794
-.2368183

.1940552
-.2302784
-.9812213
-.0567989
-.3408846

.3440631
-.0473919
-.4826217
-.9146224
-.5570866
-.7471762

.0038194
-.1907914
-.0671152
-.7863572
-.2330086
-1.034642
-1.045985

-1.15993

.0625757

.2848841

.0704636
-.1246526
-.4227983
-.0785573

.1307702
-.4063204
-.1798871
-.5274581

.0005703
.0009785
3.19e-07
.0000108
.0001549
.1757173
.1936848
1771351

.175972

.174182
.1697925
.1758885
.1876166
.1760938
.1775801

.176223

.0609912
.0657512
.1246349
.0562301
.1031688
.1404264
.0648618
.0600273
.1093065
.0583453
.0741495
.0605906
.0587295
.0597077
.0627467
.0756187
.0815724
.0692606
.1192398

.108759
.0598641
.0626796
.0586224
.0600349
.0718396
.1174749

.106733
.0838581
.0594782
.0606136
.0686584
.0825365
.0998072
.0983935
.7636558
.0846939
.0602525
.0944759
.0677514
.0666143
.0861922
.0606121
.0596551
.0903636
.0621886
.0734835

.66
.15
.74
.21
.40

.91
.86
.02
.22
.51
.92
.78
.23
.14
.92
.90
.80
.93
.02
.95
.44
.87
.79
.72
.79
.22
.91
.06
.15
.98
.53

.52
.37
.70
.04
.02
.04
.87
.91
.30
.19
.50

.18

Pseudo R2 =
P>|z| [95% Conf.
0.000 .0939628
0.000 .0485905
0.000 .0000423
0.000 .0001676
0.000 .0009206
0.681 -.4165634
0.003 -.9603659
0.000 -1.239202
0.204 -.5685571
0.004 -.8489148
0.544 -.2296554
0.575 -.4434761
0.006 -.8797003
0.000 -1.252857
0.000 -1.231155
0.013 -.7842341
0.097 -.2207014
0.252 -.0535362
0.006 -.5863663
0.000 .3511786
0.001 -.5534107
0.008 .09456
0.055 -.251334
0.004 .0541898
0.000 -.6532193
0.824 -.1273293
0.611 -.1830326
0.003 .0583381
0.436 -.0693372
0.820 -.130638
0.000 -.6334957
0.000 -.6714894
0.004 -.3966973
0.005 .0583068
0.053 -.4639842
0.000 -1.194385
0.343 -.1741304
0.000 -.4637343
0.000 .2291653
0.430 -.1650582
0.000 -.6234247
0.000 -1.144869
0.000 -.7662795
0.000 -.911535
0.949 -.1127557
0.002 -.309592
0.328 -.2016832
0.000 -.9481258
0.020 -.4286272
0.000 -1.22749
0.171 -2.542723
0.000 -1.325927
0.299 -.0555171
0.003 .0997147
0.298 -.0623267
0.061 -.2552143
0.000 -.5917319
0.195 -.1973548
0.028 .0138485
0.000 -.5834298
0.004 -.3017744
0.000 -.6714832

.0961986
.0524262
.0000436
.00021
.0015278
.2722358
-.2011355
-.5448446
.1212404
-.1661337
.435919
.245994
-.1442566
-.5625817
-.5350541
-.0934525

.0183797
.2042036
-.0978064
.5715964
-.1489966
.6450216
.0029197
.2894925
-.2247456
.10138
.1076281
.2958489
.160878
.1034119
-.3875331
-.3750694
-.0769392
.3298036
.0034273
-.7680575
.0605325
-.2180349
.4589609
.0702744
-.3418188
-.6843759
-.3478937
-.5828174
.1203945
-.0719909
.0674528
-.6245887
-.03739
-.8417942
.4507527
-.9939325
.1806685
.4700535
.2032539
.0059091
-.2538646
.0402402
.247692
-.2292111
-.0579997
-.3834331



dmad47
dmad48
dmad49
dmad50
dmad51
dmad52
dmad53
dmad54
dmad55
dmad56
dmad57
dmad58
dmad59
dmad60
dmad61l
dmad62
dmad63
dmad64
dmad65
dmad66
dmad67
dmad68
dmad69
dmad70
dmad71
dmad72
dmad73
dmad74
dmad75
dmad76
dmad77
dmad78
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3
destcvé
destcv5
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb
dreg6
dreg’
dreg8
dreg9
dregl0
dregll
dregl2
dregl3
dregld
dreglb
dregl6
dregl?
dregl8
dregl9
dreg20
dreg21l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25
dreg26
dreg27
dreg28
dreg29
dreg30
dreg3l
dreg32
dreg33
dreg34
dreg35
dreg36

-1.030912
-.8138427
.4043977
.158309
.299982
-.4630572
-.058168
.0804143
-.2476365
.0929077
-.6288989
.5351125
.0672082
-1.68564
-1.597312
-.0019433
-.4225437
-.3870854
-.0283368
-.1831359
-.5614895
-1.296878
-.0932062
-.4668496
-.3880089
(omitted)
-1.089186
.0535002
-1.11962
-1.355272
-.4543876
(omitted)
-.0015238
-.764691
(omitted)
-.0012197
.0285968
.014729
.0217524
(omitted)
-.2317672
-.709718
.637295
.5662374
-.5767774
.1409035
.5230136
.2057643
.0795649
.4731377
.6678099
-.0840574
.3549004
.1111957
.6327052
.3507228
.0218551
.0596327
.5044294
.4840636
.1827098
.1883002
.6990079
.4958204
.4390199
.2242474
-.954481
.4329397
.0526929
.0180504
.2768531
-.3254883
.1727234
.2285526
.8810008
.4258829

.2017608

.115823

.0612727
.0613862
.0620069
.0851219

.069881

.0611969
.0630601
.0653114

.083935

.3236827
.0599392

.324923

.2063369
.0591644
.0684905
.0860226
.0612919
.0833763
.0950457
.0700647
.0795223
.0859165
.0847702

.0760156
.1825258
.0917763

.120205

.0915127

.0067555
.0648161

.0130759
.0151656
.0260118
.0138154

.0292124
.0481043
.0294047
.0240599
.0305522
.0497674
.0238549
.0295663
.0291662
.0249224
.0251754
.0562959
.0295438
.0553321
.0406795
.0257413
.0350896
.0473835
.0439592
.0384599

.184925

.0321337
.0265192
.0768032
.0301951

.025693

.0531865
.0279555
.0245512
.0258249
.0280003
.0462475
.0257621
.0254347
.0245718
.0258213

-5.
=7.
-6.
.58
.84
-5.
-0.
.31
-3.
.42
=7.
.65
.12
-5.
=7.
-0.
-6.
-4.
-0.
.20

-1

-2

-5.
-18.
-1.
-5.
-4,

-14.
.29
.20
.27

-12
-11

-4.

11
03
60

44
83
93
49
19
74
03
17
46
91
51
17
43
58

33

97

.23
.80

.09
.89
.57
.57

.93
.75
.67
.53
.88
.83
.92
.96
.73
.98
.53
.49
.01
.01
.55
.62
.62
.26
.47
.59
.99
.86
.36
.46
.54
.73
.95
.49
.15
.70

.04
.70
.99
.85
.49
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.000
.000
.000
.010
.000
.000
.405
.189
.000
.155
.000
.098
.262
.000
.000
.974
.000
.000
.644
.028
.000
.000
.241
.000
.000

.000
.769
.000
.000
.000

.822
.000

.926
.059
.571
.115

.000
.000
.000
.000
.000
.005
.000
.000
.006
.000
.000
.135
.000
.044
.000
.000
.533
.208
.000
.000
.323
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.032
.485
.000
.000
.000
.000
.000
.000

-1.426356
-1.040852

-.52449
.0379943
.1784508
-.629893
.1951322
.0395295
-.371232
.0351002
-.7934086
-1.169519
-.0502705
-2.322478
-2.001724
-.1179033
-.5567827
-.5556866
-.1484667
-.3465505
-.7477756
-1.434203

-.249067
-.6352429
-.5541555

-1.238174
-.3042439
-1.299498
-1.590869
.6337491

-.0147643
.8917282

-.026848
.0011272
-.0362532
.0053253

.2890223
.8040007
.5796628
.5190809
-.6366587
.2384458
.4762588
.2637132
.0224002
. 4242907
.618467
-.1943953
.4128052
.0027468
.5529747
.3002708
-.0469193
.1525026
.5905878
.5594436
.1797366
.1253193
.6470312
.6463519
.4982012

.17389
-1.058725
.3781479
.0045735
-.0325655
-.3317326
-.4161318
.1222307
.1787014
.832841
.3752742

.6354681
.5868338
.2843054
.2786237
.4215133
.2962213
.0787963

.200358
-.124041
.2209157
.4643893

.099294
.1846869
1.048803
1.192899
.1140167
.2883047
.2184842
.0917931
.0197213
.3752033
1.159554
.0626545
.2984563
.2218624

.9401983
.4112442
.9397417
1.119674
.2750261

.0117167
.6376539

.0244086
.0583209
.0657113
.0488302

-.174512
.6154352
.6949271
.6133939
.5168962
.0433611
.5697683
.1478154
.1367296
.5219848
.7171529
.0262806
.2969957
.2196447
.7124356
.4011747
.0906295
.0332373
.4182709
.4086837
.5451562
.2512811
.7509845
-.345289
.3798385
.2746047
.8502374
.4877315
.1008124
.0686664
.2219735
.2348448
.2232161
.2784038
.9291605
.4764916

95



96

44,
12.
34.
.76
23.
.22
.01

27

-4.
30.
14.
.48
-3.
10.
30.
19.
16.
.29
.23
24.
12.
.28

17

-1
14

-8

-5.
11.
-2.
12.
.24
40.
13.
-0.
-6.
13.
12.
.20
=7.
-9.
10.
13.
-6.
.13
11.
.91
-0.
-1.
-6.
-9.
.21
37.
-9.
-2.
-5.

17

11

10
61
01

01

88
91
53

59
05
91
34

62
59

61
37
10
44

17
29
15
28
28
99

88
74
59
85
19

70

98
50
73
32

74
65
19
62

1.140442
-.5961574
1.047288
.2424193
.8621941
.7360581
.3516693
.3432944
-.1328745
.8386622
-.4830654
-.5074803
-.0274979
-.5034913
.7796148
.6176856
-.4037347
.5053629
.3868213
.6259378
-.2989956
-.1847276
-.1184027
-.5597248
-.0044602
-.4246182
-.5027824
.9906223
-.2985306
.0885617
-.1215917
-.4904672
-.4574254
-.3503008
-.4181915
-.2335411
-.2753084
-.4231177
-.2524508
.1451961
.4143027
.1908142
.0325282
.0136526
-.1546235
-.2554573
.2407162
1.057866
-.3600477
-.0065751
-.2277918

.1767227
.5117801
-.0252129
.1547283

-1.817403

1211972
1185.37
0.0000
0.0752

dreg37 | 1.091908 .0247626
dreg38 | -.7059199 .0560023
dreg39 | .9902306 .0291117
dreg40 | .1935316 .0249432
dreg4l | .7945049 .0345359
dreg42 | .6866133 .0252274
dreg43 | .2888473 .0320526
dreg4d | .2711048 .0368321
dreg45 | -.2220107 .0454785
dreg46 | .7886578 .0255129
dreg47 | -.5583855 .0384293
dreg48 | -.5715868 .032708
dreg49 | -.075587 .0245357
dreg50 | -.6178019 .0583228
dreg51 | .7318822 .0243538
dreg52 | .5623216 .0282474
dreg53 | -.4587678 .0280787
dreg54 | -.9632993 . 7493313
dreg55 | .3400017 .023888
dreg56 | .579776 .0235524
dreg57 | -.3541042 .0281172
dregb8 | -.2420444 .0292438
dreg59 | -.1820582 .0324779
dreg60 | -.6762775 .0594667
dreg6l | -.0667919 .0318025
dreg62 | -.5040428 .0405235
dreg63 | -.567291 .0329132
dreg64 | .9445354 .0235142
dreg65 | -.3501613 .0263427
dreg66 | -.0071022 .048809
dreg67 | -.1767146 .0281244
dreg68 | -.5753942 .0433309
dreg69 | -.538677 .0414557
dreg70 | -.4245811 .0378988
dreg71l | -.5567368 .0706876
dreg72 | -.2923534 .0300068
dreg73 | -.3378187 .0318936
dreg74 | -.4928453 .035576
dreg75 | -.3694673 .0597034
dreg76 | .075628 .0354946
dreg77 | .3548667 .0303251
dreg78 | .0942763 .0492549
dreg79 | -.0328497 .0333567
dreg80 | -.0445827 .0297125
dreg8l | -.2181699 .0324222
dreg82 | -.3234722 .0347021
dreg83 | .1892479 .0262598
dreg84 | 1.005635 .0266491
dreg85 | -.4518492 .0468384
dreg86 | -.0631979 .0288897
dreg87 | -.3497654 .0622326
dreg88 | (omitted)
dgarl | .1515144 .0128616
dgar2 | .4430996 .0350417
dgar3 | -.1170363 .0468495
dgar4d | .1468316 .004029
dgar5 | (omitted)
cons | -2.184679 .1873893
Probit regression
Log likelihood = -7290.8867
xqtd roubfur Coef Std. Err
x2classe_b~s -.0146187 .0032301
x2idade veic .0202284 .0050734
x2is casco 1.11e-06 1.78e-06
x2score -.0002083 .0000552
x2idade -.0037748 .0008981
dconfl -.1852736 .8171618

0.000 1.043374
0.000 -.8156824
0.000 .9331727
0.000 .1446439
0.000 . 7268158
0.000 .6371686
0.000 .2260253
0.000 .1989152
0.000 -.3111469
0.000 .7386533
0.000 -.6337055
0.000 -.6356934
0.002 -.1236761
0.000 -.7321124
0.000 .6841495
0.000 .5069577
0.000 -.513801
0.199 -2.431962
0.000 .293182
0.000 .5336142
0.000 -.4092129
0.000 -.2993613
0.000 -.2457137
0.000 -.7928301
0.036 -.1291237
0.000 -.5834673
0.000 -.6317997
0.000 .8984485
0.000 -.4017921
0.884 -.1027661
0.000 -.2318375
0.000 -.6603212
0.000 -.6199286
0.000 -.4988614
0.000 -.695282
0.000 -.3511657
0.000 -.4003291
0.000 -.5625729
0.000 -.4864837
0.033 .0060599
0.000 .2954307
0.056 -.0022615
0.325 -.0982276
0.133 -.1028181
0.000 -.2817163
0.000 -.3914872
0.000 1377795
0.000 .9534034
0.000 -.5436507
0.029 -.1198207
0.000 -.471739
0.000 .1263061
0.000 .3744191
0.012 -.2088596
0.000 .138935
0.000 -2.551956
Number of obs =
LR chi2 (176) =
Prob > chi2 =
Pseudo R2 =
P>z [95% Conf.
0.000 -.0209495
0.000 .0102848
0.532 -2.37e-06
0.000 -.0003164
0.000 -.0055351
0.821 -1.786881

Interval]

-.0082878
.0301721
4.59e-06

-.0001001

-.0020145
1.416334



dconf2
dconf3
dconf4
dconfb
dconf6
dconf?7
dconf8
dconf9
dconfl0
dconfll
dconfl2
dmadl
dmad2
dmad3
dmad4
dmad5
dmad6
dmad?
dmad8
dmad9
dmadl0
dmadll
dmadl2
dmadl3
dmadl4
dmadl5
dmadl6
dmadl?7
dmadl8
dmadl9
dmad20
dmad21l
dmad22
dmad23
dmad24
dmad25
dmad26
dmad27
dmad28
dmad29
dmad30
dmad31l
dmad32
dmad33
dmad34
dmad35
dmad36
dmad37
dmad38
dmad39
dmad40
dmad41l
dmad42
dmad43
dmad44
dmad45
dmad46
dmad47
dmad48
dmad49
dmad50
dmad51
dmad52
dmad53
dmad54
dmad55
dmad56
dmad57
dmad58
dmad59
dmad60
dmado6l
dmad62
dmad63
dmad64
dmad65

-.1705737
-.0687422
-.2976199
.0479997
.0068348
-.1795878
(omitted)
-.0959474
-.0495503
-.1272954
(omitted)
-.0104335
.1108667
(omitted)
.0962222
.1510267
(omitted)
.0897582
.0287519
-.0282774
.0789886
.4006035
-.1693934
.1171263
.0826868
.1749966
-.0641333
-.2422143
.1960439
.0149733
-.3218905
-.00835
.0442466
-.1722714
-.0471027
-.07656
-.1935264
-.3897171
.1918346
.3063187
.1644589
.0612605
-.3936628
-.6192842
-.2910805
(omitted)
-.3472077
.1513223
.4291354
-.080439
.1859406
-.0460461
.1906642
.2629198
-.1535584
.6602069
.4416959
.0859954
-.3082363
.1864553
.0609432
.4795345
.5278922
.3844178
.1290207
.1795936
.2070426
.0307092
(omitted)
.351033
-.1361084
-.6745156
.2432805
-.0159418
.1425013
.1278925

.9113032

.82779
.8185525
.7785509
.7473925
.8187071

.8201008
.8295471
.8198943

.3227514
.347414¢6

.2917151
.5145356

.3583113
.3138054

.601891

.303491
.3794985
.3256157
.3061901
.3111487
.3307694
.4589035
.4732825
.3514474
.6282561

.562729
.3130116
.3366054
.3183787
.3147881
.4301584
.5825142
.5619596
.4775483

.309675
.3148411
.3947962
.6258537

1.26953
.5481144

.5106245
.3196211
.4082484
.3925068

.368717
.4949989
.3137104
.3102762
.5242338
.3155253
.3882662
.8903475
.5778036
.3185812
.3256924
.3032462
.4760998
.3740319
.3222883

.325426
.3317527
.4787129

.3112891
1.051063
.9505571
.3061135
.4007085
.4728002
.3216941

-0.
-0.
-0.

0.
.01
.22

-0

-0.
-0.
-0.

-0.
-0.

1.
.20

0.
-0.
.61
.85
.29
.09
.14
.10
.53
.59
.19
.58
L11

-0
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19
08
36
06

12
06
16

.03
.32

.33
.29

.25
.09
.05
.26
.06
.52
.38
.27
.53
.14
.51
.56
.02
-0.
-0.

0.
-0.
-0.
-0.
-0.
-0.

0.

0.

0.

0.
-0.
-0.
-0.

57
03
13
54
15
18
33
69
40
99
52
16
63
49
53

68
47
05

50
09

.40
.55
.62
.06

.13
-0.
-0.
.79
-0.
.30

13
71

04
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.852
.934
.716
.951
.993
.826

.907
.952
.877

.974
.750

.742
.769

.802
.927
.963
.795
.291
.603
.702
.790
.597
.889
.609
.577
.981
.567
.979
.895
.588
.881
.859
.740
.488
.688
.323
.601
.877
.529
.626
.595

.497
.636
.293
.838
.614
.926
.543
.397
.770
.036
.255
.923
.594
.558
.852
.114
.268
.304
.689
.581
.533
.949

.259
.897
.478
.427
.968
.763
. 691

-1.956695
-1.691181
-1.901953
-1.477932
-1.458028
-1.784224

-1.703316
-1.675433
-1.734259

.6430147
.5700534

.4755289
-.8574446

-.612519
.5862953
-1.207962
-.5158427
-.3431999
-.8075886
-.4829952
-.5271536
-.4732995
-.9635676
-1.169831
.4927803
-1.216386
1.424819
.6218414
-.6154878
.7962822
-.6640761

-.919655
-1.335233
-1.491138
-.7441427
-.3006333
-.4526183
-.7125257
-1.620313
-3.107516
-1.365365

-1.348013

-.777768
-.3710167
-.8497382
-.5367315
-1.016226
-.4241969
-.3452104
-1.181038

.0417887
-.3192919
-1.659054

-1.44071
-.4379524
-.5774021
-.1148172
-.4052462
-.3486713
-.5026527
-.4582296
-.4431808
-.9075508

-.2590824
-2.196154
-2.537573
-.3566909
-.8013161
-.7841701
-.5026163

.615548
.553696
.306714
.573931
.471697
.425049

R

1.511421
1.576332
1.479668

.6221477
.7917868

.6679733
1.159498

.7920354
.6437991
1.151407
.67382
1.144407
.4688017
.7172479
.6925271
.8232928
.8353009
.6854024
.8848681
1.246333
.7810381
.6051415
.7039809
.4517395
.5698707
.766535
.9481805
.7117035
1.127812
.9132706
.7815362
.8350468
.8329879
1.868948
.7832039

.653598
.4751235
1.229288
.6888602
.9086126

.924134
.8055253
.8710499
.8739209
1.278625
1.202684
1.831044
.8242379
.8108631
.6992885
1.073886
1.461031
1.117507
.7606941
.8174168
.8572659
.9689692

.9611484
1.923937
1.188542
.8432519
.7694324
1.069173
.7584012

97
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dmad66
dmad67
dmad68
dmad69
dmad70
dmad71
dmad72
dmad73
dmad74
dmad75
dmad76
dmad77
dmad78
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3
destcvi4
destcvb
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb
dreg6
dreg’
dreg8
dreg9
dregl0
dregll
dregl2
dregl3
dregld
dreglh
dregl6
dregl?
dregl8
dregl9
dreg20
dreg2l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25
dreg26
dreg27
dreg28
dreg29
dreg30
dreg31l
dreg32
dreg33
dreg34
dreg35
dreg36
dreg37
dreg38
dreg39
dreg40
dreg4l
dreg42
dreg43
dreg44
dreg45
dreg46
dreg4’
dreg48
dreg49
dreg50
dreg51
dreg52
dreg53
dreg54
dreg55

(omitted)
-.2677234
-.0212671
-.1077942

.0109696
.0014096
-.8538672
-.130002
.1158176
.1975817
-.8619474
.0923862
(omitted)
.05462

. 7234336
(omitted)
.0299485
.1491698
.1268784
.0792859
(omitted)
.0925886
.0394384
.5311181
-.2269739
.1089799
.472976
-.1759457
-.2080264
.514588
.4070645
.0041891
.0791772
-.3581514
-.1877112

(omitted)

-.3005757
-.157413
(omitted)
.4229719
-.0924698
(omitted)
-.0343956
.1585247
(omitted)
.3124109
.2673328
-.5967327
-.2246122
-.4975369
-.2275394
.0716107
-.0963062
-.0176614
.2500804
.1479903
.4279689
-.1635266
-.3748902
-.3871594
-.2499067
.1440794
-.1245977
-.2003943

(omitted)
-.4408193
-.2014217
-.2170181
-.3366779

.2566112
-.2554407
.2356455
-.7104383
.3862324
(omitted)
.0742395

.8957153
.4067852
.4954654

.484421

.4779023

.998629

.4172762
.8737752
.4885514
.7423409
.5112828

.0360331
.2950835

.0843325
.0921389
.1504489
.0876014

.1639164
.2346049
.1477981

.150197

.1575388
.1973559
.1477316
.1952616
.1475956

.137581

.1484366
.2892954

.220101

.4114589

.1759538
.2332799

.1765771
.2094912

.2043133
.1496346

.1529389
.1427527
.5312938
.1917405
.1835079
.1605849
.1569172

.274107

.1537426
.1427257
.1409682
.1404722
.1533856

.398028

.2257786
.1610913

.18646

.1538397
.2134835

.3991945
.1654361
.2512417
.2486824
.1375509
.4085661
.1384275
.3320415
.1424067

.1399093

-0.
-0.
.22
.02
.00
-0.
-0.
.13
.40
-1.
.18

-0

N

o o o

|
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-1.
-0.

2

-1

-1.
.22

-1

-0.
-1.
1.
-0.
1.
-2.
2.

0.

30
05

86
31

16

.52
.45

.36
.62
.84
.91

.56
.17
.59
.51
.69
.40
.19
.07
.49
.96
.03
.27
.63
.46

71
67

.40
.44

.17
.06

.04
1.
-1.
-1.
-2.
-1.
0.
-0.
-0.
1.
1.
3.
.07
-0.
-1.
-1.
0.
-0.
-0.

87
12
17
71
42
46
35
11
75
05
05

94
71
55
77
81
94

10
86
35
87
70
14
71

53

OO OO OO OOOoOOoOo

o O

o O O o

o OO OO OO ODODOOOOo oo

o

OO OO OO OO ODODOOODOOOOoOOoOo

O OO OO OO oo

o

.765
.958
.828
.982
.998
.393
.755
.895
.686
.246
.857

.130
.014

722
.105
.399
.365

.572
.867
.000
.131
.489
.017
.234
.287
.000
.003
.977
.784
.104
.648

.088
.500

.017
.659

.866
.289

.041
.061
.261
.241
.007
.157
.648
.725
.909
.080
.294
.002
.286
.346
.086
.121
.440
.418
.348

.269
.223
.388
.176
.062
.532
.089
.032
.007

.596

2.023293
.8185515
1.078889
.9384781
.9352617
2.811144
.9478484
-1.59675
.7599614
2.316909
.9097097

.0160036
.1450806

.1353401
.0314191
.1679961
.0924097

.2286816
.4203787
.2414393
.5213545
.1997905
.0861654
.4654944
-.590732
.2253059
.1374106
.2867413
.4878313
.7895414
.9941559

.6454387
.6146331

.0768872
.5030651

.4348422
.1347536

.0126562
.0124572
1.638049
.6004167
.8572058

-.54228
.2359414
.6335459
.3189915
.0296569
.1283024
.1526485
.4641569
1.155011
.8296774
.5656399
.2213755
.4261179
.6188144

1.223226
.5256704
.7094428
.8240865
.0129835
1.056216
.0356674
1.361228
.1071204

.1999778

1.487846
.7760173
.8633002
.9604173

.938081

1.10341
.6878444
1.828386
1.155125
.5930141
1.094482

.1252437
1.301787

.1952372
.3297587
.4217528
.2509814

.4138588
.4992555

.820797
.0674067
.4177502
.8597865

.113603
.1746793
.8038701
.6767184
.2951194
.6461857
.0732386
.6187334

.0442874
.2998072

.7690567
.3181254

.366051
.4518031

.6121656
.5471229

.444584
.1511922
-.137868
.0872012
.3791627
.4409336
.2836686
.5298176
.4242829
.7032894
.1371037
.4052303
.0553586
.0658265
.5095343
.1769225
.2180257

.3415875
.122827
.2754066
.1507307
.5262059
.5453342
.5069585
-.0596489
.6653443

.3484567



-.1472044
-.098226
.5574317
.4454199

(omitted)
.2559905
.6123872
.5810587

-.2622177

-.4202038

(omitted)

.44859
.4145877
.669086
.535253
.6656609
.4895668
.5584351
.3359033

-.0744602

-.3029212

-.4161932

-.2223275

-.3757184

.1732531

.0308751

-.803513

-.251822
.001722

.0584295
.308968

-.4814433

(omitted)

-.0011232
.0106505

-.3142269

-.0465427

(omitted)
-2.86471

.1420181
.1751847
.1430782
.1548255

.1657971
.1595197
.1457415
.1452652
.2052641

.1450041
.1743774
.1567423
.1604135
.2109763
.1476585
.1483319
.1592452
.3348408
.2947402
.2493844
.3391871
.2864325
.1621466
.1773894
.5252215
.1745838
.1563281

.263379
.1497245

.643522

.0726333
.2076853
.3537031
.0232213

.8878156

.04
.56
.90
.88

.54
.84

.81
.05

.09

.27
.34
.16
.32
.76
.11
.22
.03
.67
.66
.31
.07
.17
.53
.44
.01
.22
.06
.75
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.300
.575
.000
.004

.123
.000
.000
.071
.041

.002
.017
.000
.001
.002
.001
.000
.035
.824
.304
.095
.512
.190
.285
.862
.126
.149
.991
.824
.039
.454

.4255548
.4415817
.2770037
.1419674

-.0689658
.2997343
.2954106

-.5469323
-.822514

.1643872
.0728144
.3618768
.2208483
.2521549
.2001615
.2677098
.0237884
-.730736
-.8806014
.9049778
-.887122
.9371157
-.1445483
-.3168016
-1.832928
-.5939998
-.3046755
-.5746429
.0155134
-1.742723

.1434819
-.3964053
1.007472
.0920557

-4.604797

.1311461
.2451297
.8378598
.7488724

.5809468
.9250401
.8667069
.0224968

.0178936

.7327928
.7563611
.9762953
.8496577

1

.079167

.7789721
.8491603
.6480183
.5818156

.274759

.0725913

.442467
.185679

.4910545
.3785519
.2259022
.0903559
.3081195
.4577838
.6024227
.7798367

.1412355
.4177063
.3790185

-1

0010297

.124624

Seemingly unrelated bivariate probit

Log likelihood

-327658.91

Number of obs
Wald chi2 (380) =
Prob > chi?2 =

10

1230401
9562.88
0.0000

xgtd_roubfur
x2classe b~s
x2idade veic
x2is_casco
x2score
x2idade
dconfl
dconf2
dconf3
dconf4
dconfb
dconf6
dconf?
dconf8
dconf9
dconfl0
dconfll
dconfl2
dmadl

dmad2

dmad3

dmad4

dmad5

dmad6

dmad7

dmad8

-.0149306
.0203384
1.06e-06

-.0002104

-.0037948

-.1775858

-.1666735

-.0638981

-.2954956
.0546791
.0076708

-.1710384

-3.569545

-.09130091
-.046052

-.1211524

(omitted)

-.0147045
.1043605

-3.740844
.0952417
.1307792

-3.705814
.0914342
.0261219

.0032441
.0050843
1.78e-06
.0000552
.0008986
.8140829
.9106042

.825001
.8153071
.7755234
.7447048
.8156473
856.3468
.8170929
.8268877
.8168487

.323452
.3482741
1322.94
.291456
.5211934
1661.72
.3590381
.3144891

.60
.00
.59
.81
.22
.22
.18

.36
.07
.01
.21

.11
.06
.15

.05
.30

.33
.25
.00
.25
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.964
.764
.998
.744
.802
.998
.799
.934

-.0212888

.0103735
-2.44e-06
-.0003186
-.0055561
-1.773159
-1.951425

-1.68087
-1.893468
-1.465319
-1.451924
-1.769678
-1681.978
-1.692782
-1.666722
-1.722146

-.6486587
.5782441
2596.655
-.4760015
.8907411
-3260.618
.6122675
.5902654

4

R

1
1
1
1
1

2
1
3

0085724
0303034
.55e-06
0001021
0020335
.417987
.618078
.553074
.302477
.574677
.467265
.427601
674.839
.510164
.574618
.479842

6192497
7869652
589.174
6664849
.152299
253.206
7951358
6425092

99



100

dmad9
dmadl0
dmadll
dmadl2
dmadl3
dmadl4
dmadl5
dmadl6
dmadl7
dmadl8
dmadl9
dmad20
dmad21
dmad22
dmad23
dmad24
dmad25
dmad26
dmad27
dmad28
dmad29
dmad30
dmad31l
dmad32
dmad33
dmad34
dmad35
dmad36
dmad37
dmad38
dmad39
dmad40
dmad41l
dmad42
dmad43
dmad44
dmad45
dmad46
dmad47
dmad48
dmad49
dmad50
dmad51
dmad52
dmad53
dmad54
dmad55
dmad56
dmad57
dmad58
dmad59
dmad60
dmad61l
dmad62
dmad63
dmad64
dmad65
dmad66
dmad67
dmad68
dmad69
dmad70
dmad71
dmad72
dmad73
dmad74
dmad75
dmad76
dmad77
dmad78
dcombl
dcomb?2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3

.0293789
.0758377
.401087
-.1751125
.1161191
.0791443
1736977
-.059138
-.2429872
.1955584
.0165827
.3294832
.0098729
.0457862
.1751357
-.0483362
.0822488
.1948291
.3963449
.1878814
.3043711
.1639606
.0616728
.3995672
-.6240639
-.3012337
-3.671934
-.3595826
.1567183
.4303555
.0715037
.1870851
-.0447084
.1887794
.2609479
.1540081
.6598885
.4410574
.0859036
-.3087457
.1834386
.0574929
.4798673
.5320218
.3892617
.1259368
.1799501
.2085723
.0318993
-3.43509
.3488646
-.1323064
-.6741998
.2444995
-.0203433
.1512207
.1263875
-3.383468
-.2619871
-.0281101
-.1175228
.0147284
.0052284
-.8505282
-.1364898
.1186542
.2023041
-.8561436
.0959852
(omitted)
.0542845
.7228186
(omitted)
.0303145
.1490259
.1241484

.6020531
.3039579
.3801686
.3263067
.3067934
.3118404
.3314669
.4589487
.4729805
.3513225
.6359435
.5632428
.3136868
.3370289
.3184602
.3154686
.4313554
.5826151
.5625311

.477278
.3103793
.3147979
.3953421
.6284364
1.292125
.5486188

7320.88
.5117274
.3203157
.4077044
.3915052
.3693332
.4940132
.3143931
.3109969
.5232307
.3163182
.3887301
.8876537
.5782175
.3192389
.3263158
.3029908
.4750248
.3743698

.322969

.326254
.3314415
.4776532
4225.061
.3120016
1.048218
.9485559

.306538
.4020889
.4709179
.3223264
781.3869
.8946384
.4085691
.4972036
.4832904
.4767734
.9989984
.4172454
.8752293
.4878178
.7417454
.5097595

.0361193
.2960678

.0842974
.0921088
.1508338

-0

-0.
.24
0.
0.
-0.
-0.
0.
0.
.15
0.

-0

-1

.05
.25
.06
.54
.38
.25

0.
-0.
-0.
.56
.03
-0.
-0.

0.
-0.
-0.
-0.
-0.
-0.
.39
0.
.52
.16
.64
.48
.55
.00
.70
.49

52
13
51

58
14
55
15
19
70

98

.18
.51
.09
.60
.84
.29
.09
.13
.10
.53
.57
.18
.58
.12
.04
.39
.55
.63
.07
.00
.12
.13
.71

.05
0.
0.

-0.

.29

32
39
00

07

03
01
85
33
14
41

19

.50
.44

.36
.62
.82
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.961
.803
.291
.592
.705
.800
.600
.897
.607
.578
.979
.559
.975
.892
.582
.878
.849
.738
.481
.694
.327
.602
.876
.525
.629
.583
.000
.482
.625
.291
.855
.612
.928
.548
.401
.768
.037
.257
.923
.593
.566
.860
.113
.263
.298
. 697
.581
.529
.947
.999
.264
.900
L4777
.425
.960
.748
.695
.997
.770
.945
.813
.976
.991
.395
.744
.892
.678
.248
.851

.133
.015

.719
.106
.410

1.209381
.5199089
.3440298
-.814662
-.485185
-.5320518
.4759656
-.958661
-1.170012

-.493021
-1.229844
-1.433419
-.6246878
-.6147783
-.7993063
-.6666432
-.9276899
1.336734
-1.498886
.7475662
-.3039611
.4530319
-.7131835

-1.63128
-3.156581
-1.376507
-14352.33
-1.36255
.7845256
.3687304
.8388397
.5367947
-1.012957
.4274198
-.3485948
1.179522
.0399162
-.3208396
-1.653866
-1.442031
-.4422581
-.5820744
-.1139837
-.3990097
-.3444895
-.5070709
-.459496
.4410412
.9042838
-8284.402
-.2626473
-2.186777
-2.533335
.3563039
-.8084231
7717614
-.5053607
-1534.874
-2.015446
.8288908
1.092024
-.9325033
.9292304
-2.808529
-.9542758
-1.596764
-.7538012
-2.309938
-.903125

-.0165081
.1425365

-.1349053
-.0315041
-.1714804

1.150623
.6715843
1.146204
.4644369
7174232
.6903403
.8233609
.8403849
.6840376
.8841378
1.263009
.7744524

.604942
.7063507
.4490349
.5699708
.7631922
.9470756
.7061959
1.123329
.9127032
.7809532
.8365291
.8321454
1.908454
.7740393
14344.99
.6433846

.471089
1.229441
.6958323
.9109649
.9235397
.8049786
.8704906
.8715052
1.279861
1.202954
1.825673
.8245397
.8091353
.6970602
1.073718
1.463053
1.123013
.7589444
.8193963
.8581858
.9680824
8277.532
.9603764
1.922164
1.184936
.8453029
.7677365
1.074203
.7581357
1528.107
1.491472
.7726707
.8569784
.9619601
.9396871
1.107473
.6812962
1.834072
1.158409
.5976507
1.095095

.1250771
1.303101

.1955343
.3295559
.4197771



destcvi4
destcvb
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb
dreg6
dreg?
dreg8
dreg9
dregl0
dregll
dregl2
dregl3
dregld
dregl5
dregl6
dregl?
dregl8
dregl9
dreg20
dreg21l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25
dreg26
dreg27
dreg28
dreg29
dreg30
dreg3l
dreg32
dreg33
dreg34
dreg35
dreg36
dreg37
dreg38
dreg39
dreg40
dreg4l
dreg4?2
dreg43
dreg44
dreg4b
dreg46
dregd’7
dreg48
dreg49
dreg50
dreg51
dregb2
dreg53
dreg54
dreg55
dreg56
dreg57
dreg58
dreg59
dreg60
dreg6l
dreg62
dreg63
dreg64
dreg65
dreg66
dreg67
dreg68
dreg69
dreg70
dreg71
dreg72
dreg73
dreg74

.0801971
(omitted)
.0949668
.0391355
.5347716
-.2256712
.1052315
.4686426
-.1761852
-.2081832
.5162191
.4086769
.002596
.0749227
-.3598276
-.1834539
-3.631863
-.3016037
-.1584909
-3.63809
.4214576
-.0953947
-3.564094
-.0386506
.1605857
-3.593585
.3143435
.2673887
-.5963899
-.2282182
-.4998451
-.2266743
.0705221
-.1010227
-.0182724
.2520258
.1466075
.4285637
-.1641955
-.3882283
-.3849498
-.2551058
.1419123
-.1257031
-.2042595
-3.596247
-.4431975
-.1995266
-.2173155
-.344895
.2549088
-.2532351
.2360703
-.7159503
.3868023
-3.669074
.0730872
-.1479046
-.0968861
.5561178
.445946
-3.550385
.256617
.6130217
.581375
-.2632111
-.4183773
-3.559766
.4503611
.4166279
.670167
.5375161
.6618032
.4923138
.5577018
.3377579

.0875589

.1636958
.2345483
.1476514
.1499954
.1575601
.197636
.1476606
.1948673
.1475009
.1374479
.1483612
.2897579
.2197023
.4093596
521.6139
.1759134
.2329708
566.5083
.1766816
.2098255
2794.37
.2044201
.1494448
921.9569
.1528008
.1426442
.5303666
.1919783
.1835884
.1603886
.156829
.2747354
.1536386
.1425993
.1409059
.1403749
.1533908
.4032214
.2253069
.1613278
.1865843
.1537469
.2142102
442.8385
.3983757
.1651672
.2511051
.2500322
.1374819
.4074404
.1383298
.3336666
.1422966
7007.245
.1398293
.1419141
.1748545
.1429962
.1546808
640.2622
.1656598
.1594049
.1456487
.1451633
.20484
625.8975
.1448762
1741777
.1565992
.1602404
.2114019
.1475087
.1482982
.1590914
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.92

.58
.17
.62
.50
.67
.37
.19
.07
.50
.97
.02
.26
.64
.45
.01
.71
.68
.01
.39
.45
.00
.19
.07
.00
.06
.87
.12
.19
72
.41
.45
.37
.12
77
.04
.05
.07
.96
.71
.58
.76
.82
.95
.01
L11
.21
.87
.38
.85
.62
.71
.15
72
.00
.52
.04
.55
.89
.88
.01
.55
.85
.99
.81
.04
.01
.11
.39
.28
.35
.13
.34
.76
.12

o
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.360

.562
.867
.000
.132
.504
.018
.233
.285
.000
.003
.986
.796
.101
.654
.994
.086
.496
.995
.017
.649
.999
.850
.283
.997
.040
.061
.261
.235
.006
.158
.653
.713
.905
.077
.298
.002
.284
.336
.088
.114
.447
.414
.340
.994
.266
.227
.387
.168
.064
.534
.088
.032
.007
.000
.601
.297
.580
.000
.004
.996
.121
.000
.000
.070
.041
.995
.002
.017
.000
.001
.002
.001
.000
.034

.0914153

.2258711
.4205707
.2453802
.5196567
.2035806
.0812832
.4655946
.5901161
.2271227
.1392839
.2881867
.4929923
.7904362
.9857839
1025.976
.6463876
.6151051
1113.974
.0751681
.5066451
5480.429
.4393066
.1323207
1810.596
.0148594
.0121888
1.635889
.6044887
.8596718
.5410302
-.236857
.6394941
.3193986
.0274636
.1295629
.153434
.4648359
1.178528
.8265433
.5713026
.2237863
.4270414
.6241038
871.5439
-1.224
.5232483
.7094726
.8349492
.0145508
1.051804
.0350512
1.369925
.107906
13737.62
.2009732
.4260511
.4395947
.2758504
.1427773
1258.441
.0680703
.3005939
.2959087
-.547726
.8198563
1230.296
.1664089
.0752458
.3632383
.2234507
.247463
.2032021
.2670425
.0259444

.2518095

.4158047
.4988418
.824163
.0683143
.4140437
.856002
.1132242
.1737498
.8053155
.6780699
.2933786
.6428377
.0707811
.6188761
1018.713
.0431801
.2981234
1106.698
7677471
.3158556
5473.301
.3620054
.4534921
1803.409
.6138275
.5469662
.4431095
.1480524
-.1400183
.0876816
.3779013
.4374488
.2828537
.5315153
.422778
.7036933
.1364449
.4020711
.0566436
.0610909
.5076109
.1756353
.2155847
864.3514
.3376045
.1241952
.2748415
.1451592
.5243685
.5453334
.5071918
-.0619758
.6656986
13730.28
.3471477
.1302418
.2458224
.8363852
.7491147
1251.341
.5813043
.9254495
.8668413
.0213038
-.0168983
1223.177
.7343133
.75801
.9770958
.8515814
1.076143
.7814255
.848361
.6495713
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102

dfaj
x2classe b~s
x2idade veic
x21is casco
x2score
x2idade
dconfl
dconf2
dconf3
dconf4
dconfb
dconfb6
dconf’7
dconf8
dconf9
dconfl0
dconfll
dconfl2
dmadl
dmad2
dmad3
dmad4
dmad5
dmad6
dmad7
dmad8
dmad9
dmadl0
dmadll
dmadl2
dmadl3
dmadl4
dmadl5
dmadl6
dmadl?7
dmadl8
dmadl9
dmad20
dmad21
dmad22
dmad23
dmad24
dmad25
dmad26
dmad27
dmad28
dmad29
dmad30
dmad31l
dmad32
dmad33
dmad34
dmad35
dmad36
dmad37

-.0844392
-.3078799
-.4166453
-.2384589
-.3828095
.1701337
.0299165
-.8103234
-.2526007
.0032274
-.0563272
.308817
-.4824893
(omitted)
-.0015309
.010941
-.3070108
-.0473769
(omitted)
-2.865308

.3376294
.2963801
.2492324
.3431957
.2874112
.1621997
.1772846
.5306247
.1745005
.1561271
.2626182
.1497174
.6421356

.0726046
.2074088
.3510466
.0232164

.8852745

.25
.04
.67
.69
.33
.05
.17

.45
.02
.21
.06
.75

OO O OO ODOOO OO oo

o O oo

.803
.299
.095
.487
.183
.294
.866
.127
.148
.984
.830
.039
.452

.983
.958
.382
.041

.7461807
.8887742
.9051319
.9111102
-.946125
.1477718
.3175549
1.850329
.5946154
.3027762
.5710494
.0153763
1.741052

.1438332
.3955728
.9950496
.0928802

4.600414

.5773023
.2730144
.0718413
.4341924
.1805061
.4880392
.3773879
.2296818
.0894141
.3092309
.4583949
.6022578
.7760735

.1407714
.4174548
.3810279
.0018736

1.130202

.0950835
.050507
.000043
.0001888
.0012244
-.0718738
-.580457
.8917402
.2234011
.5073586
.1034987
.0984272
-.5117078
.9074633
.8828657
-.4385415
(omitted)
-.1009507
.0754188
.3418759
.4616342
.3513918
.3700123
.1239128
.1720788
.4387824
.0127036
-.0376667
.1772995
.0460064
.0134047
.5103354
-.5230121
.2364623
.1942312
.2302278
.9810743
.0565875
.3406777
.3442815
.0471685
-.4824044
.9147272
-.556813
-.746887
.0040352
-.1906412
.0668714
-.7861387
-.2328025
-1.034782
-1.045693
-1.159613

.0628017

.0005703
.0009785
3.19e-07
.0000108
.0001549
.1756952
.1936711
1771131
.1759497
.1741587
.1697675
.1758664
.1875959
.1760717
.1775582

.176201

.0609957
.0657569
.1246375
.0562348
.1031839
.140428¢6
.0648655
.0600318
.1093159
.0583499
.0741557
.0605951
.0587341
.0597122
.0627511
.0756207
.0815756

.069263

.119262
.1087675
.0598686
.0626836
.0586272
.0600395
.0718437
.1174853
.1067404
.0838612
.0594827
.0606183
.0686624
.0825411

.099811
.0984001
.7636653
.0846972
.0602571

166.
51.
134.
17.

-0.
-3.
-5.
-1.
-2.

-0.
-2.
-5.
-4.
-2.

-1.
.15
-2.
.21
-3.
.63
.91
.87
-4.
.22
-0.
.93
.78
.22
-8.
-6.
-2.
.80
.93
-9.
-0.
-5.
.87
-0.
-6.
=7.
-5.
-8.
.07

-3.

-0.

-9.

-2.
-10.

-1.
-13.
.04

-1

-0

-0

-1

66

74

41

01

51

13
92
90

02
95
43

79
71
79
22
91

14
97
52
33
52
37
69

OO O OO ODODODODOOOOOOoOo

ol eoleoleoleoNeoleoNoNololololo oo o NoNo oo o NoNoNoNoBolo oo NeoNoNoNoNoNo o Ne]

.000
.000
.000
.000
.000
.682
.003
.000
.204
.004
.542
.576
.006
.000
.000
.013

.098
.251
.006
.000
.001
.008
.056
.004
.000
.828
.611
.003
.433
.822
.000
.000
.004
.005
.054
.000
.345
.000
.000
.432
.000
.000
.000
.000
.946
.002
.330
.000
.020
.000
171
.000
.297

.0939656
.0485892
.0000423
.0001677
.0009209
.4162301
.9600454
1.238876
-.568256
.8487035
.2292395
-.443119
.8793891
1.252557
1.230873
.7838891

.2205001
.0534623
.5861609
.3514161
.5536285
.0947772
.2510468
.0544186
.6530376
.1270674
.1830092
.0585354
.0691104
.1304385
.6333254
. 6712259
.3963475
.0584781
.4639769
1.194255
.1739278
.4635353
.2293744
.1648437
. 6232155
1.144994
.7660203
.9112519
.1125488
.3094509
.2014471
.9479164
.4284285
1.227643
-2.54245
1.325616

-.0553

.0962013
.0524249
.0000436
.00021
.001528
.2724825
.2008687
.5446048
.1214539
.1660138
.4362369
.2462646
.1440265
.5623692
-.534858
-.093194

.0185987
.2042998
-.097591
.5718523
.1491551
.6452474
.0032212
.289739
.2245272
.1016601
.1076758
.2960637
.1611231
.1036291
.3873455
.3747983
.0765771
.3299843
.0035213
.7678939
.0607529
-.21782
.4591886
.0705067
.3415932
.6844603
.3476056
.5825222
.1206192
.0718315
.0677044
. 6243611
.0371766
.8419218
.4510632
.9936093
.1809033



dmad38
dmad39
dmad40
dmad4l
dmad42
dmad43
dmad44
dmad45
dmad46
dmad47
dmad48
dmad49
dmad50
dmad51
dmad52
dmad53
dmad54
dmad55
dmad56
dmad57
dmad58
dmad59
dmad60
dmad61l
dmad62
dmad63
dmad64
dmad65
dmad66
dmad67
dmad68
dmad69
dmad70
dmad71
dmad72
dmad73
dmad74
dmad75
dmad76
dmad77
dmad78
dcombl
dcomb2
dcomb3
destcvl
destcv2
destcv3
destcv4
destcv5
dregl
dreg2
dreg3
dreg4
dregb
dregb
dreg?
dreg8
dreg9
dregl0
dregll
dregl2
dregl3
dregld
dreglb
dregl6
dregl?
dregl8
dregl9
dreg20
dreg21l
dreg22
dreg23
dreg24
dreg25
dreg26
dreg27

.2852547
.0706589
-.1243985
-.4226493
-.0782543
.1310048
-.4061126
-.179759
-.5272564
-1.030816
-.8134199
-.4041942
.1585014
.3001848
-.4629886
-.0577985
.0805869
-.2475428
.093149
-.628726
-.5348701
.06744
-1.686149
-1.597012
-.0016562
-.422353
-.3867645
-.0281275
-.1829405
-.5611778
-1.296655
-.0929697
-.4666778
-.3876872
-8.528444
-1.088743
.0542493
-1.119548
-1.354952
-.4542893
(omitted)
-.0015333
-.7647712
(omitted)
-.0012582
.0285638
.0145857
.0217228
(omitted)
-.2318226
.7097705
.6372018
.5661762
.5769445
-.141018
.5229144
-.2058357
.0794278
.4730645
.6677446
.0841276
-.3549683
.1111516
.6326367
.3506588
.0217709
-.0596972
.5046939
-.4842434
.1826237
.1882102
.6988921
.4958904
-.4390955
.224186
.9545369

.0944679
.0677544

.066618
.0861948
.0606163
.0596596
.0903656
.0621931
.0734874
.2017458
.1158282
.0612771
.0613905
.0620105
.0851245
.0698833
.0612014
.0630647
.0653141
.0839375
.3236839
.0599437
.3247803
.2063222
.0591689
.0684943
.0860195
.0612963
.0833796
.0950472
.0700688
.0795288
.0859187
.0847738
349.8994
.0760164
.1824809
.0917802
.1202075
.0915145

.0067555
.0648222

.013076
.0151657
.026013
.0138155

.0292117
.0481042

.029404
.0240593
.0305525
.0497681
.0238543
.0295656
.0291662
.0249216

.025175
.0562989
.0295432
.0553296
.0406792
.0257407
.0350888
.0473833

.043962
.0384609

.184925
.0321331
.0265184
.0768031
.0301942
.0256923
.0531857

-1

-2

-4

-12
-11

-4.

.02
.04
-1.
-4.
.29
.20
-4.
-2.
=7.
-5.
=7.
-6.

87
90

49

17
11
02
60

.84
-5.
-0.
.32
-3.
.43
=7.
-1.
.13
-5.
=7.
-0.
-6.
-4.
-0.
.19

-5.
-18.

-1.

-5.
.57

-0.
-14.
.30
.20
.27

44
83

49
65

19
74

17
50
46

51
17
43

02
32

96

.23
.80

.10
.88
.56
.57

.94
.75
.67
.53
.83
.92

.96
72

.52
.49
.02
.01
.55
.62
.62
.26
.48
.59
.99

.36
.46
.54
.73
.95

OO OO O OO ODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODODOODODIODODOOO OO OO

o o

o O O o

[eNeoNeoleoleoNeoNeoNoNoNoNololoNoloNoNoNoloBoNoNoNoNoNoNol o)

.003
.297
.062
.000
.197
.028
.000
.004
.000
.000
.000
.000
.010
.000
.000
.408
.188
.000
.154
.000
.098
.261
.000
.000
.978
.000
.000
.646
.028
.000
.000
.242
.000
.000
.981
.000
.766
.000
.000
.000

.820
.000

.923
.060
.575
.116

.000
.000
.000
.000
.000
.005
.000
.000
.006
.000
.000
.135
.000
.045
.000
.000
.535
.208
.000
.000
.323
.000
.000
.000
.000
.000
.000

.1001011
.0621374
.2549673
.5915879

-.19706
.0140741
.5832258
.3016552
-.671289
1.426231
1.040439
.5242951
.0381782
.1786465
.6298295
.1947673
.0393657
.3711474
.0348643
.7932404
1.169279
.0500476
2.322706
2.001396
.1176251
.5565993
.5553596
.1482661
.3463616
.7474668
1.433987
.2488432
.6350754
.5538407
694.3186
1.237733
.3034067
1.299434
1.590554
.6336545

.0147739
.8918203

.0268867
.0011605
.0363988
.0053551

.2890765
.8040531

.579571
.5190209
.6368263
.2385617
.4761608
.2637832
.0222632
. 4242192
.6184026
.1944715
.4128719
.0027077
.5529069
.3002079
.0470018
.1525667
.5908578
.5596254
.1798227
.1252305
. 6469171
.6464217
.4982749

.17383
1.058779

.4704082
.2034551
.0061703
-.2537106
.0405515
.2479355
-.2289994
-.0578628
-.3832237
-.6354018
-.5864007
-.2840933
.2788246
. 4217232
-.2961476
.0791703
.2005395
-.1239382
.2211622
-.4642116
.0995387
.1849276
-1.049591
-1.192628
.1143127
-.2881067
-.2181695
.0920111
-.0195195
-.3748887
1.159322
.0629038
-.2982803
-.2215337
677.2617
-.9397539
.4119053
-.9396623
-1.119349
-.2749241

.0117072
-.6377222

.0243703
.0582881
.0655702
.0488007

-.1745686
.6154879
.6948325
.6133315
.5170627
-.0434743
.569668
-.1478882
.1365924
.5219099
.7170867
.0262163
-.2970647
.2195955
.7123665
.4011097
.0905437
.0331723
-.41853
-.4088614
.5450701
.25119
.7508672
.3453591
-.379916
.2745421
.8502949
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dreg28
dreg29
dreg30
dreg31l
dreg32
dreg33
dreg34
dreg35
dreg36
dreg37
dreg38
dreg39
dreg40
dreg4l
dreg4?2
dreg43
dreg44
dreg45
dreg46
dregd’7
dreg48
dreg49
dreg50
dreg51
dregb52
dreg53
dreg54
dreg55
dreg56
dreg57
dreg58
dreg59
dreg60
dreg6l
dreg62
dreg63
dreg64
dreg65
dreg66
dreg67
dreg68
dreg69
dreg70
dreg71
dreg72
dreg73
dreg74
dreg75
dreg76
dreg’7
dreg78
dreg79
dreg80
dreg8l
dreg82
dreg83
dreg84
dreg85
dreg86
dreg87
dreg88

dgarl

dgar?2

dgar3

dgar4

dgar5

_cons

.4328677
.0526159
.0180184
-.2769804
-.3256266
.1726501
.2284825
.8809219
.4258008
1.091811
-.7061779
.9901505
.1934237
.794429
.6865527
.2887516
.271036
.2220352
.788587
.5584136
-.5716939
.0756891
-.6178264
.7318307
.5622438
-.4589277
.9633656
.3399261
.5796924
.3541778
.2421803
.1820926
-.6763418
.0668975
-.5041495
.5673646
.9444531
-.3502078
.0071716
-.1767347
.5758107
.5388453
-.4247221
.5576108
-.2924137
.3380384
.4930944
-.369767
.0755337
.3548198
.0941115
-.0329392
.0446688
.2181556
-.3235578
.1891616
1.005537
-.4518398
-.0633286
-.3497941
(omitted)
.1515138
.443035
-.1170881
.1468494
(omitted)
-2.18511

.0279552
.0245506
.0258243

.028

.0462493
.0257615
.0254341
.0245713
.0258207

.024762

.0560094
.0291111
.0249427

.034536

.0252269
.0320523
.0368318
.0454771
.0255123
.0384284
.0327078
.0245353
.0583208
.0243534

.028247

.0280782
.7493323
.0238875
.0235518
.0281164
.0292436
.0324762
.0594666
.0318022
.0405225
.0329133
.0235136
.0263421
.0488088
.0281233
.0433319
.0414544
.0378978
.0707176
.0300057
.0318942
.0355765
.0597125
.0354947
.0303245
.0492576
.0333565
.0297119
.0324212
.0347021
.0262594
.0266483
.0468355
.0288897
.0622312

.0128615
.0350421
.0468493

.004029

15.
.14
.70
-9.
.04
.70
.98
35.
16.
44,
.61
34.
.75
23.
.22
.01
.36
-4.
30.
14.
.48
-3.
.59
30.
19.
.34
.29
.23
.61

=7

27

-1
14
24

-8

-5.
.37
.10
.44
.24
40.
.29
-0.
-6.
.29
13.
.21
=7.
-9.
10.
13.
-6.
.13
.70
.91
-0.
-1.
-6.
-9.
.20
37.
-9.
-2.
-5.

-2

17

11

48

89

49
09

01

00

91
53

08

05

.28

61

17

15
28

89
75
60

19

99
50

32

73
65
19
62

[eNeoNeolololeoleleolNeoNoNololololNe oo No oo No oo oo loNoBoloBo oo NoNoNoNoloBo oo NooNoBoNo oo o NoNoNoBo oo NeoNeoNoNoNoNe)

O O O o

.000
.032
.485
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.002
.000
.000
.000
.000
.199
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.035
.000
.000
.000
.000
.883
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.033
.000
.056
.323
.133
.000
.000
.000
.000
.000
.028
.000

.3780765

.0044976
-.0325963
-.3318593
-.4162736

.1221584

.1786326

.8327631

.3751931

1.043278
-.8159544
.9330938
.1445368
.7267396
.6371089
.2259303

.198847
.3111687
.7385838
.6337319
-.6358001
.1237773
-.7321331

.684099
.5068806

-.51396
-2.43203
.2931074
.5335317
-.409285
.2994966
.2457447
-.7928941
.1292286
-.5835722
.6318735
.8983674
-.4018373

-.102835
-.2318554
.6607396
.6200945
-.4990005
.6962149
-.3512238
.4005499
.5628232
.4868012
.0059653
.2953849
.0024317
-.0983169
.1029031
.2817001
-.3915726
.1376942
.9533074
.5436358
.1199513
-.471765

.1263057
.3743536
.2089111
.1389528

-2.552348

.487659
.1007343
.0686331
-.2221015
-.2349796
.2231417
.2783324
.9290807
.4764086
1.140343
-.5964015
1.047207
.2423106
.8621184
.7359964
.351573
.3432249
.1329017
.8385903
.4830953
-.5075878
.0276008
-.5035196
.7795624

.617607
-.4038954
.5052988
.3867447
. 6258531
.2990705
-.184864
.1184405
-.5597895
.0045664
-.4247268
.5028556
.9905389
-.2985783
.0884918
-.121614
.4908818
.4575961
-.3504437
.4190068
-.2336037
.2755268
.4233657
.2527327
.145102
.4142547
.1906546
.0324384
.0135656
-.1546112
-.255543

.240629

1.057767
-.3600439
-.0067059
-.2278231

.1767218
.5117163
-.0252652
.154746

-1.817871

Prob > chi2

= 0.0000



