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A. QUEST0ES TEORICAS 

I. OS RECURSOS INVEST I DOS 

Podemos subdividir as actividades das Companhias de Seguros em duas grandes 

areas: 

a ) Opera~5es com a clientela; 

b) Operayoes de Tesouraria. 

As Opera~oes com a Clientela1 s~o realizadas pelo Departamento de Clientes e 

dizem respeito a fun~ao org!nica das Seguradoras: SERVIREM DE INTERMEDIARIOS 

FINANCEIROS entre os agentes com excedentes de financiamento e os agentes com 

necessidades de financiamento. 

As Opera~oes de Tesouraria concernem as act i vidades desenvolv idas pe lo 

Departamento de Tesouraria junto de outras seguradoras e de resseguradoras. 

Elas correspondem as actividades interbancarias no me rcado monetar io. 

Quando se analisa o Balan~o de uma Companhia de Seguros , havera assim que 

distinguir entre as rubricas que correspondem as opera9oes di rectas com os 

Segurados e as rubricas que dizem respeito a movimentos i nte rseguradores que , 

no balan~o consolidado da empresa se compensam. 

Esta subdivisao do balan<;:o em 2 sectores, Balan90 do Departamento Clientela 

e Balan9o do Departamento de Tesouraria, e importante uma vez que nos permi te 

avaliar da dimensao das Seguradoras a partir da def i nivao de Recursos 
~ 

Investiveis (RI) ". Esta no<;:ao equ ivale a de capitais envol vidos utilizada 

pelos autores que anal i sam a produ<;:ao bancari a. 

- -------- -
Utilizamos uma termi nologia dos autores que se ded icaram a 
analise da Rent abilidade Bancaria, em Fran9a COUSSERGUES (1974) 
e em Portugal BARATA (1984) 

Investable Funds em ingles 
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Os RI sao basicamente constituidos pela soma dos Capitais Pr6prios e Reservas 

Legais com as ProvisCies Tecnicas dos Contratos de Seguros aderentes aos Fundos 

das Mutualidades. Estas Provisoes que resultam do pr6prio processo produtivo, 

constituem de certa forma "Oep6sitos" condicionais dos cl ientes junto das 

Seguradoras, equivalentes aos dep6sitos bancarios. 

Assim, temos para os dais Oepartamentos referidos o Sub Balanyo Clientela e 

o Sub Balan~o Tesouraria. 

SUB BALANQO CLIENTELA 

A p 

.Carteira de Act.Financeiros 

j.Ap11ca~oes das .Responsabilidades oara com a Clientelaj 

1 Prov1sCies Tecnicas (APT) 

l· Act wos L i vres 

1.outras Apl 1cac;t5es (OA) 

1.Capac1dade de Flnan­

clamento (CF) 

RECURSQS INVESTIOOS 

.Prov1soes T~cn1cas 

.Fundo de Revaloriza~ao 

.Outras Responsabilidades 

Comiss5es a Pagar 

Provis5es Diversas 

Fundos Pr6prios 

.Capital Pr6prio 

.Reservas 

Resultados 

RECURSOS INVESTIOOS 

Se CF < 0 existe uma necessidade de financiamento (NF). 
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(PT) 

(FR ) 

(OP) 

(FP) 

(CP) 

(R) 

(RT) 



As ProvisBes Tecnicas constituem o valor das responsabili dades actuais os 

Seguradores para com a sua clientela directa Os Segurados. 

Estas Provisoes Tecnicas devem estar caucionadas por Aplica9oes Fi nancsi ras 

no Activo, de acordo com regulamenta~ao legal. 0 Fundo de Revaloriza~ao, que 

s6 existe no Ramo Vida, constitui o valor dos direitos dos Segurados sabre os 

Rendimentos Financeiros obtidos com a gestao da carteira de Acti vos 

Financeiros afectos a cobertura das Provisoes Tecnicas. 

Compete ao Departamento de Tesouraria gerir a Capacidade (necessidade ) de 

Financiamento e o seu Sub Balan9o apresenta-se como segue: 

SUB BALANCO TESOURARIA 

A p 

.Liquidez (L) .Capacidade de Financiamento (CF ) I 

Caixa e Bancos 

.Outro Activo (OACT)I . Refinanciamento (RF ) I 

"Emprestimos" junto do Sector 

Segurador e Ressegurador 

0 refinanciamento junto dos Resseguradores, que sao uma especie de companhias 

de seguros de 2a . ordem, e uma fonte de financiamento de tesourar ia para 

obten9ao da liquidez necessaria a satisfa9ao das necessidades correntes; ele 

corresponde ao desconto bancari~efectuado inter bancos. 

0 refinanciamento junto de outras seguradoras decorre das opera9oes de co­

$eguroque constituem uma reparti9ao das responsabilidades directas assumidas 

pelas empresas de seguros. 
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OOutro Activo que corresponde a cr~dito concedidoa outros agentes do mercado 

segurador. Este activo ja esta lfquido de responsabilidades do mesmo grau. 

II. OS CUSTOS OPERATIVOS 

Cada um dos Departamentos tem os seus Custos e Proveitos Pr6prios e gera um 

Resultado de Explora~~o cuja soma ha-de ser igual ao Resultado de ExploraQao 

Global. 

Os custos de funcionamento do Departamento Clientela sao constituidos por: 

a) Despesas com Pessoal (custo do factor trabalho) 

b) Comiss8es (custo do factor informa~ao) 

c) Dota~~o as Amortiza~aes (Reprodu~ao do factor capital) 

d) Outros Custos e Consumes Interm~dios 

A avalia~ao destes custos e fundamental para a analise das economias de escala 

e da rentabilidade da empresa de seguros. 

A Conta de Explora~ao do Departamento Clientela apresenta-se da seguinte 

forma: 

ENCARGOS 

I· Pota~aes as Prov.Tecnicas (OPT) ,.Premios de Seguros 

1-Presta~aes (PREST) I.Rendi mentos Einanceiros 

Indemniza~aes (I) 

Dota~8es as Participa98es Rendimentos Tecnicos 

nos Resultados (DPR) 

PROVE IT OS 

(P ) 

(RE) 

(RT) 

!.Custos Operatives (CO) 1-0utros Rendimentos Financeiros (ORF) 

I.Dotavao Prov.Prem.Cobran~a (PPC)!.Resultados Distribuidos (RD) 

MARGEM SOBRE RECURSOS 

INVESTIDOS 
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Amargem sabre Recursos Investidos corresponde ao saldo da Conta de Explora9ao 

do Departamento Clientela. 

A Margem Financeira ou Produto Liquido Segurador e igual a: 

MF = Margem S/Recursos-Provisoes+Custos Operatives 

au de outra forma 

MF = P + RF + RD - (OPT + PREST) 

~ esta medida que e utilizada par PEREIRA DASILVA (1988), na sua analise dos 

Custos e da Rentabilidade das Empresas de Seguros. 

A Conta de Explora9ao do Departamento Tesouraria apresenta as fluxes 

financeiros resultantes das opera96es n~o directamente relacionadas com a 

clientela: 

EN CARGOS PROVEITOS 

I.Encargos do Refinanciamento(ER)I .Receitas de Resseguro Cedido (RR) [ 

I.Encargos Diversos (ED)I .Outras Receitas (OR) 

I MARGEM DE TESOURARIA (MT)! 

A Margem de Tesouraria e igual a: 

MT = RR + OR - (ER + EO) 

A soma da Margem de Tesouraria (MT) com a margem S/ Recursos Investidos da-nos 

o Resultado Brute de Explora~ao (RBE), au seja, 

RBE = P + RF + RD + RR + OR - (OPT + PREST + ER + ED) - (Co + PPC ) 

donde 

RBE =.MT + MCE 
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III. A RENTABILIDADE 

Tern interesse em distinguir entre Margem Financeira (MF) e Margem Tecnica 

(MTEC). Esta e definida da seguinte forma: 

MTEC = PR~MIOS + RENDIMENTOS TECNICOS - (INDEMNIZAvOS + DOTACOS AS 

PROVISOES TtCNICAS) 

Assim, a Margem Financeira e a soma da Margem Tecnica com as Rend imentos 

Distribuidos e deduzida da Dota~ao para Partic i pa~ao nos Resultados do 

Exercfcio. 

MF : MTEC + RO - DPR 

A taxa de rentabilidade do ponte marta (TRPM), e a taxa que anula a taxa de 

rentabilidade des recursos investidos. 

RE MTEC - Co - PPC + (RO - DPR) + SRc + OPl 

-- : 0 

RI RI 

com SRc = Receitas de Resseguro Cedido - Encargos de Refinanciamento 

OPl = Outros Produtos Financeiros - Encargos Diversos 

Daqui se tira: 

MTEC Co + PPC - (RD - DPR) - SRc - OPl 

--::: ::: TRPM 

RI RI 

Se TRPM = 1% isto significa que o diferencial media entre as receitas tecnicas 
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e os custos tecnicos calculado sabre os recuros investidos deve ser de 1%; 

para que nao haja lucro nem prejuizo. 

A partir da Margem Financeira definida como atras , 

MF = MTEC + (RD - DPR) 

deduzimos o resultado liquido de explora~ao (n) antes de provisoes. 

Com efeito 

IT = MF - Co 

A taxa de rentabilidade do ponte de vista de eficacia da empr6~a de seguros 

e dada por 

MF - Co n 

TR = = 
RI RI 

isto e a rela~ao entre o lucro lfquido de explora~ao e os recursos financeiros 

i nvestidos pela empresa de seguros. 

Do ponte de vista dos accionistas, o que interessa e a rentabilidade 

financeira em fun9ao dos capitais pr6prios, ou seja 

n 

TR = 

CP 

A part i r desta rela~ao podemos obter uma outra onde a TR e fun9ao de TR*. Com 

efeito 

ll IT RI 

TR = = ::: TR* A 

CP RI CP 

RI 

com A= impulsor financeiro 

CP 
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isto e, a taxa de rentabi1 idade dos capitais pr6prios depende da rentabil idade 

econ6mica, logo da margem financeira e do impulsor financeiro. 

~ possivel ver que esta rela9a0 aumenta por dois motiVOS: 

a) Aumento da margem financeira com manuten~ao da estrutura de custos; 

b) Aurnentos dos capitais alheios (Provis5es Tecnicas) na estrutura de capital 

da empresa de seguros. 

As autoridades de supervisao controlam o crescimento do impulsor financeiro 

atraves da margem de solvabilidade. 

Esta margem definida como o "Patrim6nio da Empresa 1 ivre de todo'o compromisso 

previsivel e deduzido dos elementos incorporeos"3, limita na verdade o 

alargamento da carteira de seguros como o prova PEREIRA DASILVA (1984). 

Resta a empresa actuar sobre a sua estrutura de custos de forma a aumentar a 

Margem Financeira. Isso consegue-se atraves de uma maior informatiza~ao do 

tratamento da informa9ao destinada nao s6 a aumentar a produtividade dos 

factores produtivos, mas tambem a beneficiar do efeito de dimensao por 

diminui9ao do custo medic a longo prazo. 
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