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NOTA PREVIA

0 presente estudo destina-se a servir de do-
cumentacao de trabalho para uma conferéncia sobre
producao em Sequros a realizar pelo Instituto dos

Actuarios Portugueses em Setembro de 1986,

A sua publicacido deste estudo nos cadernos
do CIEF justifica-se dada a importancia do assun-
to ¢ a originalidade do conceito de produgao af
desenvolvido.



SOBRRE 0 CONCEITO
DE PRODUGAO EM SEGUROS

INTRODUGCAO

O problema aqui abordado pode ser resumido numa questdo muito simples:

"Qual € o produto que uma Companhia de Seguros

vende, e como & que esse produto é gerado?"

A primeira vista esta questao pode parecer trivial. Com efeito, se
perguntarmos a um gestor de uma Companhia de Seguros, ele respondera
que vende seguros em todos os ramos. Alias, as Companhias de Seguros
téem uma ideia clara das técnicas de subscricao de seguros e, para além
disso, existem volumosos manuais que oferecem descrigoes técnicas do

sujeito dos seguros.

Também, por outro lado, os consumidores de seguros tém uma vaga ideia
daquilo que faz uma Companhia de Seguros, quanto mais nao seja devido
ao facto de serem clientes de um ou outro ramo de seguros, nomeadamen-
te dos seguros obrigatorios, responsabilidade civil automovel, aciden-
tes de trabalho, etc., e egsa ideia consubstancia-se normalmente na
detencao de uma ou varias apdlices de seguros, garantindo-lhe um di-
reito a uma certa prestacdo pecuniaria no futuro contingente a ocor-

rencia ou nao de um certo evento.

Existem implicagdes praticas e polfticas dibias para a industria de
seguros, derivadas do entendimento corrente do produto "seguros", e
do processo produtivo subjacente. Com efeito, quer do ponto de vista
dos agentes econdmicos, quer do dos responsaveis da politica economica,
se 0 sujeito em anilise nio é bem definido, entdo & provavel que as
politicas destinadas ao sector falhem nos resultados pretendidos, por-
que 0s agentes economicos tEm uma outra preocupacio da realidade dife-

rente do senso comum.

Procuramos com este trabalho responder 4 questio acima colocada, deli-
mitando aquilo que julgamos ser o processo de producao em seguros e a

producao dai decorrente.



Na Seccao I analisamos a teoria da produgido de seguros, distinguindo
08 ramos Vida e nao Vida. Na Seccao II abordamos os factores de pro-
ducao utilizados na firma de seguros e propomos a medida do output

que julgamos mais adequada a nossa definicao de producao.



SECCA0 I -  ANALISE DO PROCESSO DE PRODUCAO NA
EMPRESA DE SEGUROS

Paragrafo t -~ RAMOS NAO VIDA

Nao estamos de acordo com a tese geralmente aceite, segundo a qual
existe um ciclo de producio invertido, no decurso do qual o segura-

dor recebe o preco do servico antes de o ter fornecido.

Esta tese emplica que se considere como output de uma Companhia de

Seguros o pagamento das indemizacdes garantidas pela apolice.

Ora, nos pensamos que nio & possivel fixar o Preco de um servigo,
servico este que pode eventualmente nio ser prestado se um determi-
nado evento nao se registar, sem conhecer Previamente os seus custos
de producao; no caso das indemnizagdes, o seu custo ndo & determi-
nado seniao algum tempo, por vezes longo, apds a realizacao da tran-

saccao.

Assim, ou o prego do servigo indemmizacoes é independente do seu
custo de producao, o que ndo é ldgico nem do ponto de vista da teo-
ria econdmica, nem do ponto de vista da gestao, ou entdo o prémio
de seguro pago pelo cliente nao constitui o preco do servigo "segu-

ro",

0 preco do servigo "segurd'e o prémio sio, pois, conceitos distin-
tos, ainda que relacionados entre si. Na realidade, o prémio de
seguro € constituido de duas partes: uma equivalente aos custos de
producac (cargas de gestido e administrac3o e remuneracio dos fac-
tores), a outra equivalente a perda média provavel (prémio puro).
Em nosso opinido, 86 a primeira serve de base 3 fixacao do preco

do produto.

Segundo  Darien (1966), a teoria do ciclo invertido de producao
confunde o tempo de validade do contrato com o tempo economico da

operagao efectuada. Segundo este autor, o que a empresa de seguros



vende € seguranca, sendo esta garantida enquanto a apélice estiver
em vigor.

Pensamos, de umz forma idéntica, que uma apdlice de seguros consti-
tui uma espécie de barreira de proteccio psicoldgica contra as con-
sequencias dos riscos aleatdrios puros definidos na apolice, e da
qual o segurado retira uma utilidade subjectiva, cujo nivel de sa-

tisfacao varia segundo o seu grau de aversio a esses riscos.

O sentimento de seguran¢a que o segurado obtem gracas i aquisicdo
de uma apolice de seguro vialida para um periodo determinado, nao
esta exclusivamente ligado ao direito que ele detem scbre as inde-

mizacoes contigentes.

Este sentimento advem-lhe do facto de saber que aderiu a um FUNDO
DE MUTUALIDADE, onde o grande numero de riscos identicos ao seu
permite que se realize a compensacio entre perdas da carteira e
prémios puros. Mesmo sem conhecer o teorema do limite central,
ele sabe que o grande numero de riscos independentes permite de-

terminar com certa exactid3o o custo do risco.

Se o FUNDO DE MUTUALIDADE ndo existisse, o seu risco individual
ou nao seria coberto ou se o fosse, o prémio a pagar para ter di-
reito a uma indemizacao seria de tal formaz elevado que nao com-

(I).

pensaria as vantagens de estar seguro.

Por conseguinte, como cada segurado nao pode fazer face sdzinho

as consequencias dos riscos puros, eles procuram aderir a um FUNDO
DE MUTUALIDADE, pagando em contrapartida um prémio, o qual é cons-
tituido pela contribuicao de cada um para o Fundo e pelo servico
prestado pelo segurador. E, portanto, desta adesdo ao FUNDO DE
MUTUALIDADE que o segurado adquire o sentimento de seguranca de
que falam Darien [1966), Dimicoli [1976] e Rosa [1970].

(1) No limite o seu prémio seria igual ao capital em risco, visto
que, embora a probabilidade de ocorrencia seja pequena, a se-

veridade pode ser extremamente elevada



0 servic¢o fornecido pelo segurador nio € entdo o pagamento de inde-
mizagoes, cuja realizacio é incerta, mas sim a ORGANIZACAO E GESTAO
DE FUNDOS de carteiras homogéneas de riscos, isto é, a gestio admi-

nistrativa e financeira dos FUNDOS DE MUTUALIDADE dos segurados.

A apélice de seguros representa assim um certificado de deposito,

nao reembolsavel, de uma quantia no FUNDO MUTUO de uma carteira ho-
mogénea de riscos, o qual garante ao segurado o direito nio somente
de ser indemnizado em caso de sinistro, mas igualmente a participar

nos eventuais resultados financeiros distribuidos pelo FUNDO (1).

Ao fazerem a subscricdo dos riscos seguraveis de forma a constitui-
rem o FUNDO MUTUO de cada carteira homogénea de riscos, o segurador

Presta um servico a cada membro do FUNDO.

A alternativa ao servigo especializado do segurador, passa pela
coustituicao de sociedades mutuas de seguros, as quais nao sio se-
nio empresas de seguros organizadas e geridas pelos préprios segu-
rados. O resultado da subscricdo de riscos homogéneos é, em ambos

08 ©asos, sempre a constituicaoc de um FUNDO MUTUO.

Quer se trate de um segurador profissional, quer se trate de uma
Mutua de Seguros, o segurado, gracas a detencio de um direito de
saque sobre o FUNDO MUTUO, ¢ credor deste. A apolice de seguro ¢ a
expressao juridica deste direito, e permite-lhe trocar um estado do
mundo completamente incerto com custos aleatdrios para ele e para o
seu patrimonio que ele ignora, por um estado de certeza que lhe ga-
rante, seja qual for o tipo de acidente que o atinja (2), que ele
ficara numa situacdo monetdria equivalente a actual, em troca da
entrega de uma contribuicdo certa e regular (prémio puro) aoc FUNDO
MUTUO.

(1) Nos ramos reais esta distribuicio processa-se atraves da con-

cessao de bénus e estorno de prémios.

(2) Desde que previsto na apdlice.



E Sbvio que o pagamento das indemnizacdes aos Segurados, depende da
boa gestao técnica e financeira das contribuicées monetirias entre-
gues ao Segurador, da aptidao deste em calcular com exactidio as per
das provdveis da carteira de riscos em causa, e da pripia solvéncia

financeira da empresa de seguros.

O preco do servico prestado pelo Segurador, aquilo que na giria se-

guradora se designa por Encargos, e que constitui uma percentagem
do prémio puro, € determinado segundo Borch [1974] pelo mercade, ou
fixado pela autoridade de controle (1), Este preco deve ser sufi-
ciente para o Segurador remunerar os factores de producao, trabalho
e capital utilizados na producido, e pagar ao Estado os impostos e

taxas incidindo sobre a producio.

Na sua funcio de gestor das disponibilidades dos FUNDOS MUTUOS, o
Segurador e obrigado, ndo 86 a pagar as indemizacdes do exercicio,
mas a constituir e a aplicar as provisdes téenicas para os riscos

em curso e para os sinistros ainda nao liquidados.

Estas provisoces tecnicas adquirem ao longo do tempo uma certa esta-
bilidade, porque a sua constituicdo & regular, permitindo ao Segura
dor efectuar a sua aplicacio em activos financeiros e no imobilid-

rio.

A boa gestao financeira des activos representativos das provisoes
técnicas ndo € sendo o resultado da organizacic e gestdao dos fundos
da mutualidade dos seguros de carteiras homogéneas de riscos. Os
produtos financeiros 1iquidos dos encargos de gestio e de transac-
¢3o devem portanto ser considerados no calculo da producao reali-

zada pelas empresas de seguros de vida.

(1) E o que se passa actualmente em Portugal em que o ISP fixa os

encargos de cada modalidade de seguro.



Paragrafo 2 - A PRODUGAO NO RAMO VIDA

Em nossa opiniido a funcdo dos seguradores vida ¢ também a organizacio

e gestdo dos fundos mituos de carteiras homogéneas de riscos.

Nos seguros em caso de vida, capitais diferidos e rendas vitalicias,
a organizacio e gestio de fundos mituos & ainda mais facil do que nos
ramos ndo vida. Com efeito, no ramo Vida o Segurador pode avaliar
com bastante precisdo, gracas 3 utilizacdo de tabuas de mortalidade,

a distribuicdo dos riscos de uma carteira de apolices homogénea.

Quando um segurado solicita a sua adesio a um FUNDO MUTUO de uma
carteira de apdlices de vida, o Segurador sabendo a sua esperanca
media de vida, exige-lhe a entrega de uma contribuicao, a qual ca-
pitalizada ao longo da vigencia do contrato, atingira o montante do

capital garantido ou do termo da renda vitalicia contratada.

Para organizar e gerir o FUNDO MUTUO das carteiras de apolices em
caso de vida, o Segurador pede a cada segurado um preco, funcao
do prémio puro pago, que deve ser suficiente para cobrir as despesas

de aquisicdo e de gestdo realizadas e a sua margem de lucro.

Como o calculo dos prémios dos seguros de vida toma geralmente em
consideracao uma taxa técnica de juro (r) (1) isso implica que o
Segurador tera de obter no minimo essa taxa de rendimento aquando
da aplicacao no mercado financeiro ou imobilidrio das provisces ma-
tematicas do FUNDO MOTUO.

Mas o que acontece normalmente ¢ que a taxa de juro do mercado (i)
€ superior a taxa técnica (r). A diferenca i-r origina rendimentosg
financeiros adicionais. Como as apolices de vida preveem a parti-
cipacao dos segurados nos beneficios financeiros do FUNDO MOTUO (2),
nomeadamente através da revalorizacio dos capitais garantidos pela
apolice, essa participacdo traduz-se na pratica por um aumento de

prémios e das provisdes matemiticas no exercicio.

(1) Taxa técnica de juro ou taxa actuarial.
(2) A participacdo nos beneficios estd regulada pela Norma 64/83 do
Instituto de Seguros de Portugal.



Deste modo, para quantificar a producao realizada pela Companhias
de Seguros de Vida, € precisc tomar em consideracio os rendimentos

financeiros dos activos representativos das provisces matemdticas.

Nos seguros em 'caso de morte (1), Vida Inteira e Temporarios prin-
cipalmente, o elemento de capitalizacdo jd nido ¢ tdo importante

como nos seguros em caso de vida, uma vez que o Segurador sd garan-
te o pagamento de um capital aos beneficidrios em caso de falecimen

to do Segurado ou Pessoa Segura antes do prazo de expiracdo do con-
trato,

Mesmo neste caso, o servigo fornecido pelo Segurador € a organizacao
e gestdao de carteiras homogéneas de riscos, nas quais deve prever
com alto grau de precisdo o montante de capitais a pagar aos bene-

ficidrios por morte dos aderentes ao FUNDO DE MUTUTALIDADE.

Os encargos sobre o prémio purc pago pelos Segurados devem ser, aqui
também, suficientes para financiar os custos operativos e para remu-

nerar os capitais proprios envolvidos no negécio.

0Os seguros mistos, como o seu nome indica, s3o uma combinacio de um
seguro em caso de vida com um seguro em caso de morte. Assim, o pre-
mio total a pagar pelo Segurado deve contemplar, nao 86 08 aspectos
respeitantes a capitalizacao das provisoes matematicas e a probabi-
lidade de morte do Segurado durante a vigencia do coatrato, mas
também o preco do servico prestado pelo Segurador pela organizacao

e gestao de carteiras de apolices de vida do tipo misto.

(1) Actualmente a diferenca entre seguros em caso de vida e em caso
de morte, consiste em considerar os primeiros como seguros de

poupanca e os segundos seguros de previdencia.



RESUMO

A parte portanto o objecto em risco, pessoas, bens ou responsabili-
dades, o elemento principal que distingue o ramo Vida e o prazo de
permanencia das contribuig¢oes dos Segurados nos FUNDOS MUTUOS. En-
quanto que no: caso dos seguros nao vida o Segurador gere normalmen-
te disponibilidades monetarias de curto prazo, no caso dos seguros

vida o Segurador gere fundos financeiros de medio e longo prazo.

E gracas a natureza de longo prazo das contribuicoes para os FUNDOS
MOTUOS de vida que as provisdes matematicas do Ramo Vida possuem,
ndo somente um caracter de estabilidade indéntico as provisdes té-
cnicas dos ramos Vida, mas igualmente e sobretudo um caracter de

permanencia.

Podemos portanto concluir que a organizacao e gestao dos FUNDO MUTUOS
de cafteiraa de risco homogéneas permitem aos Seguraddres deterem
disponibilidades monetarias apreciaveis que eles canalizam para os
mercados financeiro e imobiliario. Se o Segurador consegue aplicar
esses fundos a taxas de juro de mercado superiores a taxa técnica
actuarial utilizada na determinacao do prémio puro de cada segurado,
os rendimentos finanéeiros adicionais das aplicacoes realizadas
constituem, em nossa opinido, o resultado da prestacao de um servigo
especializado de gestdo financeira, que deve ser considerado aquando

da avaliacao do output das empresas de seguros.

A aceitacao da tese que acabamos de expor implica que o0s custos
operativos das empresas de seguros, devem conter uma componente li-
gada a execucao do servico de gestao finaneira que elas prestam

aos FUNDOS MUTUOS das carteiras de riscos homogéneos.



SECGAO II - 0S FACTORES DE PRODUGAO UTILIZADOS NA FIRMA DE
SEGUROS E A MEDIDA DO OUTPUT

Paragrafo 1 - 0S INPUTS UTILIZADOS

Vimos na seccao anterior que o servico fornecido pelo Segurador é a
organizacao e gestdo técnica e administrativa dos FUNDOS MOTUOS das
carteiras de riscos homogéneos, inciuindo a gestdo finamceira dos

activos representativos das provisdes técnicas.

Vamos agora ver como se desenrola o processo de tranformacido dos
inputs em output no interior da empresa de seguros, sendo esta aqui
considerada como uma unidade técnica de producao de servicos de se-

guro.

Para poder funcionar a empresa de seguros deve dispor de um stock
de capital produtivo constituido por equipamentos diversos, utensi-
lios, escritdrios e ainda de outros meios materiais necessirios i
producac. A empresa deve recrutar igualmente os recursos humanos

de que ela necessita para executar as suas actividades, nomeadamen-
te trabalhadores altamente qualificados, como por exemplo economis-
tas, contabilistas, analistas financeiros, actuarios, advogados,
engenheiros e pessoal administrativo de maneira a tratar toda a in-
formacao necessaria a subscricdo (1) e gestdo de apolices que cons-

tituem as diferentes carteiras de riscos homogéneos.

Com a introducae e desenvolvimento da informaticanas empresas de

seguros, um certo numero de tarefas administrativas (dactilografia,
emissao de documentos, tratamento de dossiers de sinistro, correio
e outras) desempenhadas por escriturarios, podem passar a ser exe~

cutadas num tempo mais reduzido pelo computador.

(1) Em ingleés underwriting



No entanto, a substituicdo do trabalho pelo capital fixo tem limites
na industria de seguros. Com efeito, a andlise de informagao, o
tratamento estatistico dos dados histdricos, a construcio de modelosg
econométricos de previsio, a analise de mercados, a tarificacao de
riscos, a concepcao de novos produtos, a gestao dos activos finan-
ceiros e imobilidrios e muitas outras tarefas especializadas, exi-
giraoc sempre o recurso, pela firma de seguros, a trabalhadores com
elevada qualificagao profissional. Mesmo ao nivel de Direccao Geral
da empresa, multiplicam-se as equipas multidisciplinares de técnicos
encarregados de elaborar os estudos economicos e financeiros que ela

tem necessidade para realizar uma gest3o dinimica e eficaz.

Como constata Miller [1981], a firma de seguros incorpora tawbém
informacdo no seu processo produtive. Esta informacio & bastante
importante para a organizacdo de carteiras de apolices, nio s6 a
informacao sobre as caracteristicas dos riscos que elas aceitam subg-
crever, mas também aquela outra icerca da situacio do mercado finan-

ceiro e imobilidrio devido as aplicactes financeiras que elas reali-

Zam.

A informac3ao sobre as caracteristicas dos riscos de uma apolice pro-
vém de duas fontes. Uma parte é trazida pelo proprio segurado, sendo

portanto gratuita, a outra € recolhida pelos intermediarios, agentes

de seguros e corretores, e € paga, representando assim uma componen—

te do custo de producao da empresa.

A informacio sobre a situacao do mercado financeiro é obtida pelo

departamento financeiro interno, uma vez que as empresas de seguros
enquanto intermedidrios financeiros s3o obrigadas a aplicar de uma
forma rentavel e segura as provisdes técnicas dos FUNDOS MUTUOS, a
fim de obterem os rendimentos financeiros e realizarem as mais va-
lias proporcionadas pela detencao de uma carteira de activos finan-

ceiros e imobiliarios representantivos dessas provisdes.

Num caso como noutro o recurso a informitica a fim de realizar um
tratamento mais rdpido da informacdo disponivel, permite sos Gesto-
res a tomada de decisces certas no momento exacto, o que nio é de

desprezar quando se sabe que a concorréncia se efectua tambeém



através da qualidade e rapidez do servico de gestao oferecido ao

conjunto dos segurados dos FUNDOS MOTUOS organizados pela empresa.

Podemos representar o processo de producao descrito nes paragrafo,

da seguinte forma esquematica:

INPUTS QUTPUTS

—

- Organizacao-e
Seguradoa

Gestao de
Fundos Mituos

Capital
Trabalhe

Informacdo gratuita

Contribuicoes
monecarias

Riscos

Informacao Gestdo Financeira

da carteira de
actives financeiros

Informacio Informaga . :
paga : paga e A i Rais
cacgoes mentos
Agentes e (ﬁercado financeiro
Corretores de .e.. 5
Seguros Imobiliarie l

Fig, 1

A figura 1 mostra-nos que o Segurador é um intermedidrio financeiro
.especializado na organizacdo do FUNDOS MOTUOS resultantes da cons-
tituicdo de carteiras de riscos homogéneos, pagando aos sinistrados
as indemnizacoes e investindo as provisdes técnicas destes Fundos
em titulos financeiros e imobilidrios com o objectivo de realizarem

ganhos financeiros (rendimentos e mais valias).

Para desempenhar esta funcgdo o Segurador utiliza mm determinado
momento uma carta combinacao de inmputs, trabalho, capital e informa-
cao, cujo custo deve ser suportado pelo conjunto dos segurados ade-
rentes aos FUNDOS MUTUOS.



Pode acontecer que o Segurador directo aceite também riscos de outros

Seguradores. A situacao €, neste caso, inversa daquela que acabamos
de expor.

Assim, na nossa medida de producio devemos considerar os prémios de
seguro directo liquidos dos movimentos de resseguro. O saldo da con-

ta de resseguro obtem-se da forma seguinte:

t. A CREDITO

. Premios de ressegurc aceite
. Indemmizagoes de resseguro cedido

. Variacao positiva das provisdes técnicas de resseguro cedido

2. A DEBITO

. Prémios de resseguro cedido
. Indemizacoes de resseguro aceite

. Variacao positiva das provisdes técnicas de resseguro aceite.

Saldo = 1-2

Em relacao as comissdes de resseguro, o saldo entre o cedido e o aceite

soma-se algebricamente as comissdes de seguro directo.

Uma vez clarificado o papel do resseguro, vamos definir dois conceitos
de produgao:

a) Producao Técnica ou Margem Liquida

b) Producaoc em sentido lato

a) MARGEM LIQUIDA

A producao técnica ou margem liquida adoptada de um conceito pare-
cido do CAPA {1974}, € a seguinte:



Paragrafo 2 ~ A SOLUCAO ADOPTADA

Como afirma Barata [1981:98], a pesquisa sobre a medida em valor da
producdo dos intermedidrios financeiros deve ser conduzida através
da utilizacdo dos conceitos da Contabilidade Nacional. Com efeito,
esta disciplina enquanto drea especializada neste tipo de problemas,
elaborou uma base tedrica geral que pode ser aplicada a qualquer
sector produtivo. Assim, a partir do conceito de producao em seguros
definido pela C.N., vamos desenvolver a nossa propria medida de pro-

ducao.

Antes, porem, de avancarmos nesta pesquisa, importa esclarecer o
papel do resseguro nesta problematica e expurgar a producao da in-

fluencia desta actividade,

Uma Companhia de Seguros em directo recorre ao resseguro quando ela
deseja reduzir a variabilidade de uma carteira de riscos e torni-la
mais homogénea do ponto de vista quantitativo. Segundo Loubergé
£1981:179],"apos ter dividido a sua carteira de apolices em sub
conjuntos homogéneos do ponto de vista qualitativo, independentes
entre si e dispersos geogr&ficamente, 0 Segurador deve precaver-se
contra os desiquilibrios proprios da heterogeneidade dos riscos
subscritos. E nesta fase que intervem o TeSSegUro e o Co-Seguro=-

enquanto instrumentos da divisio financeira de riscos puros"

Isto acontece porque o Segurador directo, aquele que cede, deve

fazer face, muitas vezes, a riscos cujo montante de capital ultra-
Passa a sua capacidade de retencdo. Ora a maneira de reduzir a va-
riabilidade da sua carteira de riscos e respeitar os seu compromis-

505 perante o conjunto de segurados, é transferir Para um ressegu-

rador, aquele que aceita, uma parte dos riscos em contrapartida da
cedencia de uma parte do prémio respectivo (prémio de resseguro).
Por seu lado, o ressegurador compromete-se a participar, quer na
regularizacao das indemizacées e no caucionamento das provisdes
tecnicas dos riscos que aceitou quer ainda no reembolso de uma
parte dos custos de produgdo do Segurador directo, atraves do paga-

mento de uma comissao de resseguro.



b)

Prémios de seguro directo

» o » + ) - - - -
- (Indemmizacoes do seguro directo = variacao das provisoes te-

cnicas)
¥ saldo da balanca de resseguro.
ou
ML =PSD- (124 P )2sR

com ML = Margem Liquida
PSD= Premios de Seguro Directo
I =« Indemnizacoes
P, = Provisdes técnicas
SR = Saldo do Resseguro

Em relacao a definicao da CN, nds acrescentimos os movimentos de

resseguro, a fim de so considerarmos a producio definitivamente
realizada pelo Segurador directo (1)

A PRODUCAC EM SENTIDO LATO

Como o conceito atras apresentado nao entra em linha de conta com
os rendimentos financeiros liquidos. (2) dos activos afectos is
provisoes técnicas, uma vez que se tratava de um conceito técnico,

definimos uma produgdo alargada, a qual considera os aspectos

financeiros do servigo de seguro.

Producac em sentido lato = Margem liquida
+ Rendimentos dos activos técnicos afectos

- Juros dos valores depositados pelos resseguradores.

ou PA =M, + RF, com

(1) A CN trata o resseguro como sendo um servico especializado com uma

produgcao propria.

(2) Liquidos das despesas de gestio financeira.



PA = Producao alargada
ML = Margem liquida
RF = Rendimentms financeiros liquidos, corrigidos dos rendi-

mentos pagos aos resseguradores.

0 conceito de produgao alargada é bastante importante porque é a
partir desta producao que o Segﬁrador deve fazer face aos seus
custos operativos e a obter a sua margem de lucro. Este conceito
tem ainda a vantagem de ser facilmente mensuravel a partir da con-
ta de exploracao geral das empresas de seguros, dando assim uma
ideia exacta do valor do servigo prestado pelo Segurador tal como

o definimos na Seccao I.
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