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APRESENTAÇÃO

O mercado de Seguros e Resseguros no Brasil apresenta um grande 

potencial de crescimento e é um segmento de grande relevância para 

o desenvolvimento socioeconômico do país. A utilização dos produtos 

e serviços desta indústria pela população brasileira ainda é bastante 

limitada. O desenvolvimento de pesquisas e a realização de debates 

com a presença da academia, agentes do setor, reguladores, parla­

mentares e representantes da sociedade em geral são fatores impor­

tantes para a realização do potencial de crescimento deste setor.  

Nesse sentido, em 2021, a Fundação Getulio Vargas (FGV), em conjunto 

com diversos agentes do mercado e reguladores que atuam no setor, 

decidiram  criar o Instituto de Inovação em Seguros e Resseguros (IISR). 
O Instituto possui o propósito de contribuir para a transformação da 

indústria de seguros e resseguros no Brasil e impulsionar o desenvolvi­

mento do país, através do desenvolvimento de pesquisas, organização 

de debates e oferta de cursos para os profissionais do setor. 

Além da FGV participam do Conselho Consultivo do IISR empresas,  

reguladores e organizações que atuam direta ou indiretamente nos seg­

mentos de seguros, resseguros, tecnologia e infraestrutura. O Conselho 

se reúne mensalmente com o objetivo de identificar temas relevantes 

para o desenvolvimento de pesquisas e organização de debates. A 

estrutura e os procedimentos de funcionamento do Conselho garantem 

a total independência e isenção acadêmica da FGV.   
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São atividades principais do IISR: 

n	 Produzir e difundir pesquisas e análises de alta qualidade 

relacionadas à inovação e tendências futuras na Industria 

de Seguros no Brasil;   
n	 Acompanhar os movimentos mercadológicos, regulatórios 

e tecnológicos, em nível global que possam criar impacto 

na dinâmica da indústria de Seguros no Brasil;   
n	 Detectar as primeiras ideias e debates emergentes sobre 

questões políticas, econômicas e sociais relativas à Industria 

de Seguros no Brasil;   
n	 Promover uma conexão de qualidade entre a geração de 

conhecimento acadêmico e os gestores públicos e privados, 

decisores políticos, regulatórios e da iniciativa privada;   
n	 Desenvolver e promover entendimento amplo sobre o papel 

e a importância da indústria de Seguros na economia e na 

sociedade por meio de pesquisa acadêmica, publicações, 

conferências e debate ativo com formuladores de 

políticas, reguladores, supervisores, acadêmicos e outros 

constituintes importantes.  



RESUMO

Neste trabalho nós avaliamos os possíveis impactos da implementa­

ção do Open Insurance no mercado de seguros brasileiro. Fizemos 

uma breve descrição do movimento global pelo empoderamento dos 

consumidores no tratamento de seus dados para elucidar o contexto 

mais geral onde o Open Insurance está inserido. Em seguida descre­

vemos a conjuntura do mercado de seguros brasileiros, descrevendo 

as iniciativas cujo objetivo é a modernização do setor de seguros 

brasileiro capitaneadas pela Susep. Na última seção nós fizemos uma 

análise de cinco aspectos econômicos do mercado de seguros brasi­

leiro que devem ser afetados pela implementação do Open Insurance: 

informação assimétrica, custos de transação, estrutura de mercado e 

competição, privacidade e cibersegurança. 

Palavras-chave: open insurance, informação assimétrica, custos de 

transação, privacidade, cibersegurança
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Com a internet cada vez mais difundida, a economia se torna cada vez 

mais digital, e conforme as pessoas interagem pelos meios digitais vão 

sendo criados dados que rastreiam grande parte das atividades realiza­

das pela internet. A natureza jurídica desses dados não estava bem defi­

nida até pouco tempo atrás em todo o mundo, mas, conforme o mundo 

digital foi se alastrando por praticamente todas as atividades humanas, 

e consequentemente as empresas responsáveis por essas atividades 

foram acumulando cada vez mais dados sobre as pessoas, começou-se 

a discutir de forma mais aberta qual deveria ser o tratamento jurídico 

desses dados. Um momento importante nesta história foi o escândalo 

da Cambridge Analytica1, quando a empresa britânica de mesmo nome 

usou dados de milhões de usuários do Facebook sem consentimento 

para propaganda política. 

Como resposta a essas discussões e ao uso indevido de dados pesso­

ais, começaram a ser criadas leis de proteção à privacidade dos consu­

midores, cuja principal mudança foi a alteração da posse e do poder de 

decisão sobre o que pode ser feito com os dados das empresas para os 

consumidores. A pioneira nessas regulações de proteção de dados pesso­

ais foi a Europa, com a General Data Protection Regulation (GDPR), que 

prevê uma série de requerimentos que todas as empresas que possuem 

relações com cidadãos europeus devem cumprir, sob penas rigorosas 

caso haja descumprimento. No Brasil a lei equivalente é a Lei Geral de 

Proteção de Dados (LGPD).

Essa alteração nos direitos de propriedade não é um assunto somente de 

interesse dos advogados, mas também dos economistas. Como Varian 

(2018) argumenta, pelo fato de dado ser um bem não rival, isto é, o uso de 

um determinado dado por um agente não impede que outro use o mesmo 

dado, geralmente não existem mercados onde dados são comprados e 

vendidos, mas o detentor do dado licencia o acesso a eles. A alteração 

de quem tem direito a licenciar os dados deve gerar consequências não 

só distributivas, mas também em termos de eficiência. Espera-se que as 

primeiras ocorram, pois não serão mais as empresas que determinarão 

1.	 Para mais detalhes ver <https://tico080970.jusbrasil.com.br/artigos/745956107/introducao-a-lgpd-o-caso-
cambridge-analytica>. 
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quem terá acesso a informação contida nos dados, já que esse direito será 

transferido aos consumidores, reduzindo assim o poder de barganha das 

empresas junto aos consumidores. Em relação à eficiência, com a digitali­

zação da economia que possibilitou uma grande redução no custo margi­

nal de se armazenar dados, e a não rivalidade dos dados já mencionada, 

restringir o uso dos dados por  um único agente reduz seu potencial como 

uma ferramenta de desenvolvimento econômico. Uma análise mais cuida­

dosa deste ponto é feita por Jones e Tonetti (2020), que argumentam 

que há perda de eficiência ao se dar o direito de propriedade sobre os 

dados às empresas quando isso é comparado a se dar esses direitos aos 

consumidores, pois as primeiras têm incentivos estratégicos para excluir o 

acesso por outras empresas, o que não permite que os ganhos de escala 

do uso mais generalizado dos dados sejam realizados. 

No contexto do mercado de seguros, a operacionalização dessas regula­

ções de proteção de dados ainda é muito incipiente em todo o mundo, 

sendo o Brasil um dos países mais avançados em sua implementação, 

senão o mais avançado. O setor escolhido como pioneiro para colocar 

essas leis em prática foi o setor bancário, sob o nome de Open Banking. 

Portanto, podemos usar os desafios levantados pelo Open Banking como 

benchmark para pensarmos na implementação do Open Insurance. 

Um ponto importante para se pensar no desenho do Open Insurance é 

relacionado a quão centralizada é a implementação do projeto. Existem 

dois modelos que são usados no contexto de Open Banking, um mais 

centralizado induzido pelo regulador, que é o modelo mais usado, e 

um mais descentralizado induzido pelo mercado. Países como Reino 

Unido, Austrália e Brasil optaram pelo modelo induzido pelo regulador, 

enquanto os Estados Unidos, Índia e Cingapura, por exemplo, optaram 

pelo modelo induzido pelo mercado. Outro ponto importante na deter­

minação do desenho do modelo é qual o principal objetivo do sistema 

de compartilhamento de dados. Por exemplo, no Reino Unido o foco do 

Open Banking é aumentar a competição no setor bancário, enquanto na 

Austrália o foco é promover uma economia que seja referência mundial 

em uso de dados e tecnologias digitais. 
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Como falamos, a ideia do compartilhamento de dados de seguro ainda 

é muito incipiente em todo o mundo, mas no Brasil sua implementação 

encontra-se em estágio relativamente avançado, por iniciativa da Susep. 

Por mais que ainda haja regras a serem definidas, é possível apresentar 

uma ideia geral de como será a estrutura desse ecossistema. A principal 

ideia do Open Insurance no Brasil, assim como no resto do mundo, é 

criar um sistema padronizado de compartilhamento de dados por meio 

de APIs abertas2, onde dados das seguradoras e dos clientes podem 

ser compartilhados com terceiros, com esses últimos necessitando de 

consentimento do titular. Considerando esse desenho básico, a lite­

ratura econômica já pode oferecer muitos insights sobre os prováveis 

impactos do Open Insurance. Alguns dos pontos em que a literatura 

econômica pode fornecer uma perspectiva interessante sobre os impac­

tos do Open Insurance são os efeitos sobre a informação assimétrica, 

os efeitos dos custos de transação de se procurar um novo contrato, os 

efeitos e a regulação do surgimento de uma nova economia de plata­

forma no mercado de seguros, questões relacionadas à privacidade dos 

consumidores, as externalidades inerentes ao investimento em ciberse­

gurança, entre outros. 

O relatório está estruturado da seguinte forma. Na seção 2 vamos introdu­

zir as principais ideias da economia dos dados para entendermos melhor 

os impactos de um sistema de compartilhamento de dados. Na seção 

3 vamos descrever a experiência internacional de alguns países com 

sistemas de compartilhamento de dados. Na seção 4 vamos descrever a 

conjuntura do setor de seguros e a implementação do Open Insurance no 

Brasil. Na seção 5 vamos explicar em mais detalhes questões econômicas 

importantes relacionadas ao Open Insurance. 

2.	 Application Programming Interface (API) é um conjunto de rotinas para facilitar a interação entre dois ou mais 
programas de computador. No contexto do Open Insurance, é a criação de uma interface para facilitar o 
acesso de aplicativos aos dados das seguradoras.
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ECONOMIA  
DOS DADOS

02
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Nesta seção vamos descrever brevemente a importância dos dados na 

economia de hoje, sempre tentando trazer a análise para o contexto do 

mercado de seguros. Esta seção é baseada principalmente em Carrière-

Swallow e Haksar (2019).

Dados sempre tiveram uma função na atividade econômica em diversos 

setores, no entanto, como a frase “dados são o novo petróleo” indica, 

nos últimos anos a importância dos dados na economia mundial atin­

giu um novo patamar. Esse novo cenário pode ser atribuído em grande 

parte a duas tendências tecnológicas que ocorreram nos últimos anos. 

Primeiro, o custo de coletar e armazenar dados teve grande redução, 

fazendo com que o conceito de big data seja cada vez mais presente em 

diversos setores da sociedade. Um dos motivos responsáveis pela redu­

ção do custo da coleta de dados é a digitalização não só das atividades 

econômicas, mas de praticamente todas as atividades humanas que 

acabam tendo como consequência a criação de dados como subpro­

dutos. Um exemplo é o GPS em um smartphone, que rastreia a loco­

moção de uma pessoa e o histórico de navegação de uma pessoa na 

internet, que contém informação sobre suas preferências. Já em relação 

à redução de custo de armazenamento, um grande fator responsável é 

a terceirização dessa função, ou o armazenamento de dados na nuvem. 

Segundo, houve grandes avanços na análise de dados, com algoritmos 

mais sofisticados baseados em machine learning sendo capazes de 

extrair informação valiosa de bases de dado pouco estruturadas. Para 

ilustrar essas tendências no mercado de seguros, vamos considerar o 

uso de telemetria. Telemetria requer uma capacidade de armazena­

mento de dados impensável no passado, no entanto com a redução 

dos custos de armazenamento, as empresas podem manter tais bases 

de dados, e além disso é possível fazer análise dessas bases de dados e 

extrair delas informação sobre o risco de um segurado.

Nós mencionamos os motivos pelos quais os dados se tornaram cruciais 

na economia, mas quais são exatamente as funções dos dados por uma 

perspectiva econômica? Existem duas funções que dados exercem na 

economia: servem de input na “função de produção” da economia e 

servem como um meio de criação e deslocamento de informação entre 

os agentes, sendo a última mais importante para o mercado de seguros.
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Dados podem ser usados como um fator na produção de bens e servi­

ços. Jones e Tonetti (2020) estudam uma economia na qual dados 

possuem essa função de input na função de produção da firma para 

analisar os efeitos sobre o crescimento de diferentes direitos de proprie­

dade sobre os dados. De forma mais concreta, o valor econômico dos 

dados nesse modelo está associado ao conhecimento gerado pela 

análise dos dados, o que possibilita a criação e a melhora de produtos e 

serviços oferecidos. Por exemplo, bases de dados enormes são usadas 

para a criação de programas capazes de dirigir carros e traduzir textos.

A segunda função diz respeito à informação gerada pelos dados e a 

quem possui essa informação. Dada a importância da informação assi­

métrica na indústria de seguros, esta função é especialmente importante 

nesse mercado, e tem como consequência a redução dessa assimetria, 

pois a informação é usada pelas seguradoras para inferir risco de sinis­

tro que apenas o segurado sabe. Por exemplo, dados obtidos por tele­

metria possibilitam que seguros pay-as-you-drive sejam oferecidos. De 

forma mais geral, os dados possibilitam que produtos mais personali­

zados sejam oferecidos aos segurados de acordo com seu comporta­

mento, aumentando o valor gerado pela cadeia produtiva. 

Para finalizar esta seção vamos discutir brevemente três características 

econômicas importantes dos dados que devem ser levadas em conta 

na hora de desenhar o ecossistema do Open Insurance: não rivalidade, 

externalidades de privacidade e exclusibilidade parcial. 

Como já falamos, a digitalização da economia permitiu que o custo de 

armazenamento e duplicação dos dados fosse basicamente eliminado, 

portanto o uso de uma base de dados por uma entidade não impede 

outra de usar, isto é, dados são não-rivais. Um dos principais motivos 

para a implementação de sistemas de compartilhamento de dados pelo 

mundo é a não-rivalidade dos dados. Como o custo de compartilha­

mento é virtualmente zero, o valor de um dado é maior quanto mais este 

for usado. Por exemplo, Jappelli e Pagano (2001) e Djankov, McLiesh e 

Shleifer (2007) mostram que sistemas de compartilhamento de dados 

por meio de bureaus de crédito aumentam a oferta de crédito.
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Como as decisões sobre a coleta, o compartilhamento e o processa­

mento de dados pessoais são feitas por empresas que provavelmente 

não internalizam os potenciais custos da falta de privacidade do titular 

dos dados, surge uma externalidade de privacidade. Outro princípio 

muito importante, senão o mais importante, dos sistemas de compar­

tilhamento de dados pelo mundo é a alteração do direito de permitir 

acesso aos dados aos consumidores, desta forma reduzindo ou elimi­

nando esta externalidade de privacidade. No entanto, não necessaria­

mente o fato de o consumidor agora determinar quem pode acessar seus 

dados implica que ele o fará de forma racional visando o melhor para 

si. Por exemplo, Norberg, Horne e Horne (2007) analisam o chamado 

“paradoxo da privacidade”, que é o grande contraste entre o valor que 

as pessoas dizem atribuir à sua privacidade e o valor que elas atribuem 

de acordo com seu comportamento. Nós vamos discutir assuntos rela­

cionados à privacidade de forma mais detalhada na subseção 4.4.

Quando um consumidor faz uma compra no cartão de crédito, seus 

dados são transmitidos após serem criptografados, pois caso contrário 

um agente malicioso poderia interceptar a mensagem e obter informa­

ções privadas. Portanto, por mais que as partes queiram excluir terceiros 

do uso dos dados, é impossível obter uma exclusão total devido a ativi­

dade de hackers, isto é, dados que circulam em redes como a Internet 

possuem exclusibilidade parcial. Na subseção 4.5 vamos discutir ciber­

segurança em mais detalhes.
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03
EXPERIÊNCIA 
INTERNACIONAL
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3.1 – REINO UNIDO
Como ainda não existe um sistema de compartilhamento de dados 

centralizado no setor de seguros, vamos descrever brevemente o 

funcionamento do Open Banking no Reino Unido, país pioneiro neste 

quesito, para depois descrevermos o estado atual da implementação 

do Open Finance incluindo o setor de seguros.

Em 2016, a Competition and Markets Authority (CMA) publicou um relató­

rio sobre competição no mercado bancário do Reino Unido e concluiu que 

bancos grandes tinham mais facilidade em adquirir clientes, o que redu­

zia a competitividade do setor. Uma das recomendações da CMA para 

aumentar a competitividade do mercado foi a criação do Open Banking. 

Para a implementação do projeto foi criada a Open Banking 

Implementation Entity (OBIE), um órgão externo e privado, mas cujas 

regras de governança são definidas pela CMA. A OBIE é responsável por 

criar padrões de software e diretrizes para a indústria visando a compe­

titividade e é supervisionada pelo órgão regulador financeiro Financial 

Conduct Authority (FCA) e pelo Tesouro. A estrutura da OBIE está ilus­

trada na Figura 1. As decisões são tomadas pelo Trustee, que é indicado 

pela CMA. As decisões do Trustee são auxiliadas pelo Office of Trustee e 

pelo Implementation Entity Steering Group (IESG), sendo esse segundo 

composto de diversas instituições, dentre elas participantes do mercado, 

para garantir representatividade de todos no desenho do ecossistema.

Figura 1: Tomada de decisão

Fonte: Instituto Propague.

Implementation Entity Steening GroupOffice of Trustee

Trustee 
Nomeado pela 

CMA

Responsável por monitorar e 
supervisionar a conformidade das regras 

e auxiliar na tomada de decisão por 
parte do Trustee.

Grupo formado por representantes da 
CMA, ICO, FCA, Tesouro, Pay.UK, autoridade 
de sistema de pagamentos, CMA9 e outros 

representantes do setor.

Responsável por aconselhar o Trustee 
garantindo a representatividade dos 

participantes envolvidos.

Liderado pelo Programme Director, formado por diretórios e equipes de trabalho que são responsáveis 
por guiar estudos para soluções técnicas específicas ao ecossistema que inclui determinações de segurança, 

padrões de compartilhamento, construção da infraestrutura central do ecossistema, entre outros.
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OPERACIONALIZAÇÃO COTIDIANA

19

IMPACTOS ECONÔMICOS DO OPEN INSURANCE NO BRASIL



O próximo passo para uma economia de dados abertos é a exten­

são do Open Banking para o Open Finance, no entanto ainda não há 

nenhuma instituição responsável pela implementação desse projeto. 

Vale ressaltar que na Europa a utilização de APIs pelas seguradoras já 

ocorre há um tempo, no entanto somente recentemente as segura­

doras decidiram abrir suas APIs para terceiros. Porém, dessa forma o 

sistema fica descentralizado sem nenhuma padronização no compar­

tilhamento dos dados. Portanto, tanto agentes do mercado como 

o regulador European Insurance Occupational Pensions Authority 

(EIOPA) apontam que é necessária uma padronização das APIs para 

facilitar o uso do sistema e a interoperabilidade. A EIOPA divulgou um 

relatório para discussão sobre Open Insurance (EIOPA, 2021) e abriu 

uma consulta pública a respeito do assunto, mas ainda não houve 

nenhum esforço para a implementação do sistema. 

3.2 – AUSTRÁLIA
A implementação de sistemas de compartilhamento de dados na 

Austrália é induzida pelo regulador, assim como no Reino Unido. Mas, 

diferentemente desta, cujo foco inicial foi aumentar a competitividade 

no setor bancário, na Austrália o foco é o desenvolvimento de uma 

economia digital que atraia investimentos em tecnologia em qualquer 

que seja o setor. 

Em 2019 foi aprovado o Consumer Data Right (CDR), marco regulató­

rio que define as regras no tratamento de dados pessoais visando a 

privacidade dos cidadãos australianos. No modelo criado pelo CDR, 

o compartilhamento de dados pessoais só é permitido com o consen­

timento do titular seguindo os padrões de compartilhamento defini­

dos pelo Data Standards Body (DSB), órgão sob a alçada do Tesouro. 

Outras duas instituições importantes na implementação do CDR são 

o Office of Australian Information Commissioner (OAIC), órgão regu­

lador responsável por assuntos referentes a privacidade e liberdade 

de informação, e a Australian Competition and Consumer Commission 

(ACCC), órgão responsável pela defesa da concorrência. As atribui­

ções de cada uma dessas entidades estão ilustradas na Figura 2.

20

IMPACTOS ECONÔMICOS DO OPEN INSURANCE NO BRASIL



Existem dois agentes previstos pelo CDR, os data holders e os accredi-

ted data recipients (ADR). Os data holders são negócios que possuem 

os dados dos consumidores, e os ADRs são negócios que obtiveram a 

permissão do governo para receber os dados dos data holders após o 

consentimento do titular. A ACCC é responsável pelo credenciamento 

dos participantes do sistema, e todos devem satisfazer os critérios de 

segurança e privacidade estabelecidos por ela. Já a OIAC é respon­

sável pelo monitoramento do sistema e pela aplicação de medidas 

coercitivas a quem descumprir as regras estabelecidas. 

Como falamos, o CDR foi desenhado visando a incorporação de todos 

os setores da economia em um ecossistema de dados abertos, mas, 

assim como nos outros países, a implementação começou pelo setor 

bancário. Os próximos setores a serem incluídos no CDR são o setor de 

energia e o de telecomunicações; além disso, em relatório que avaliou 

os resultados do CDR, o Tesouro apontou o Open Finance, incluindo o 

setor de seguros, como prioridade.

Figura 2: Ambiente de compartilhamento de dados (diversos setores), com base na CDR

Fonte: Instituto Propague.
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4.1 – CONJUNTURA DO SETOR DE SEGUROS
O mercado de seguros no Brasil está passando por um período de 

reestruturação, com novos modelos de negócios surgindo com as 

Insurtechs e com projetos de inovação no setor capitaneados pela 

Susep. Essas mudanças estão ocorrendo em um cenário de crescimento 

gradual, mas constante, do setor de seguros na economia brasileira. 

Uma métrica para verificar esse crescimento é o gasto com prêmios 

de seguros como proporção do PIB. Segundo dados da OCDE (2022), 

essa variável saiu de 2,4% em 2011 para 3,37% em 2020. Além disso, 

hoje o mercado de seguros é relativamente concentrado. 

O plano da Susep com os projetos de inovação é manter essa tendên­

cia de crescimento, porém conseguir que ela seja puxada não só pelas 

seguradoras incumbentes, mas também pelas novas entrantes, prin­

cipalmente as insurtechs, de modo que esse crescimento ocorra com 

um aumento da competitividade na indústria.

Espera-se que a emergência das insurtechs gere uma disrupção no 

mercado de seguros, com o surgimento de novos modelos de negó­

cio capazes de alterar a cadeia de valor, principalmente por meio de 

uso intensivo de dados e maior personalização dos produtos. Eling e 

Lehmann (2017) apontam três grandes mudanças decorrentes da digi­

talização do mercado de seguros: a maneira como clientes e segu­

radoras interagem, a automatização das operações da empresa, e a 

alteração e criação de novos produtos. Para estimular essas mudanças, 

a Susep está tomando iniciativas para criar um ambiente favorável para 

que empresas inovadoras tenham mais chances de sucesso. Uma das 

iniciativas foi a criação do sandbox regulatório. O sandbox regulató­

rio é um regime regulatório mais flexível para empresas que desejam 

entrar no mercado de seguros com modelos de negócio inovadores, 

para facilitar o “teste” de novos produtos e serviços sem incorrer em 

todos os custos impostos pela regulação vigente. Já foram realizadas 

duas edições do sandbox: a primeira teve 11 participantes seleciona­

dos, enquanto a segunda teve 21. 

Outra iniciativa da Susep visando a modernização do setor de seguros 

é o Sistema de Registro de Operações (SRO). O SRO é uma ferramenta 

que acelera o registro de várias operações no mercado de seguros de 
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forma centralizada, padronizada e em conformidade com a LGPD. O 

objetivo da Susep é que o SRO auxilie na implementação do Open 

Insurance, servindo como uma base para o sistema de compartilha­

mento de dados. E, claro, o próprio Open Insurance é uma iniciativa 

da Susep visando a modernização e o aumento da competitividade do 

mercado de seguros no Brasil. Na próxima subseção vamos descrever 

como está sendo feita a implementação do Open Insurance no Brasil.

4.2 – IMPLEMENTAÇÃO DO OPEN INSURANCE
No Brasil, assim como no Reino Unido e na Austrália, a implementação 

de sistemas de compartilhamento de dados padronizados está sendo 

feita pelo regulador. A implementação do Open Insurance no Brasil, 

capitaneada pela Susep, encontra-se em estágio bem avançado em 

comparação com o resto do mundo. Dado esse status de pioneiro do 

país nesse projeto, a inspiração para um modelo de Open Insurance 

não veio de outro país, mas sim do Open Banking que está sob a 

alçada do Banco Central (BC). 

Ainda existem muitos detalhes a serem definidos para a operacionali­

zação do Open Insurance. No entanto, a estrutura de governança para 

determinar como essa operacionalização será efetuada já foi determi­

nada, e é inteiramente baseada na estrutura de governança usada na 

implementação do Open Banking. Assim como no Open Banking, a 

estrutura de governança é composta de um Conselho Deliberativo, um 

Secretariado e Grupo Técnicos, e as atribuições de cada uma dessas 

entidades são determinadas pela Susep. A Figura 3 mostra as estrutu­

ras de governança do Open Banking e do Open Insurance.
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O Conselho Deliberativo é responsável pela definição das estraté­

gias que norteiam a implementação do Open Insurance e pela deter­

minação das diretrizes para o Secretariado e os Grupos Técnicos. O 

Conselho é composto de seis representantes com direito a voto: um 

conselheiro independente, um indicado pelas Sociedades Iniciadoras 

de Serviços de Seguros (SISSs) e os outros quatro indicados pelas 

sociedades supervisionadas (S1, S2, S3, S4), de modo que o interesse 

de todos os agentes do mercado estejam representados para a defi­

nição das questões estratégicas do Open Insurance. O Secretariado 

é responsável pela coordenação das atividades cotidianas e adminis­

trativas, além da organização dos planos de trabalho e das propos­

tas técnicas elaboradas pelos Grupos Técnicos. Existem sete Grupos 

Técnicos (Infraestrutura, Comunicação, Experiência do desenvolve­

dor/usuário, Políticas, Riscos e Compliance, Interfaces e Segurança, 

Jurídico e Escopo de Dados) responsáveis pela elaboração de estu­

dos, propostas técnicas e planos de trabalho seguindo as diretrizes 

definidas pelo Conselho Deliberativo.

Figura 3: Estrutura de Governança do Open Banking / Open Insurance

Fonte: Instituto Propague.
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O cronograma de implementação do Open Insurance está dividido 

nas três fases seguintes:

n	 1ª fase (dez/2021-jun/2022): Nesta fase as seguradoras 

irão disponibilizar informações relativas aos seus canais de 

atendimento, produtos e serviços;
n	 2ª fase (set/2022-jun/2023): Nesta fase o consumidor terá a 

opção de compartilhar seus dados com as seguradoras que 

escolher;
n	 3ª fase (dez/2022-jun/2023): Nesta fase haverá o 

compartilhamento de serviços de iniciação de 

movimentação.
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Existem diversos aspectos econômicos interessantes relacionados ao 

Open Insurance que independem dos detalhes do modelo a ser esco­

lhido. As mudanças trazidas pelo Open Insurance afetam de forma 

relevante fricções econômicas já conhecidas do mercado de seguros, 

como assimetrias informacionais (4.1) e custos de transação (4.2). Mas, 

além desses aspectos já conhecidos de seguros, o Open Insurance 

cria novas questões que podem ser melhor entendidas por meio de 

uma análise econômica rigorosa, como uma mudança na estrutura do 

mercado com a provável emergência de mercados baseados em plata­

formas (4.3), a nova decisão por parte dos consumidores que envolve 

o valor que atribuem a sua própria privacidade (4.4) e como alinhar 

os incentivos de todos os participantes para garantir a segurança do 

sistema (4.5). Nesta seção vamos explorar a literatura econômica sobre 

cada um desses tópicos. 

5.1 – INFORMAÇÃO ASSIMÉTRICA 
Uma característica central do mercado de seguros muito estudada na 

literatura econômica é o problema de informação assimétrica. Existem 

dois tipos de informação assimétrica que estão presentes no mercado 

de seguros: seleção adversa e perigo moral. 

Seleção adversa é o fenômeno que acontece quando o segurado 

sabe quão arriscado ele é, isto é, qual a probabilidade de ocorrer um 

sinistro, mas a seguradora não sabe diferenciar os segurados mais 

arriscados dos menos arriscados. Portanto, a seguradora oferece um 

contrato baseado no custo esperado de um pool de segurados, mas 

esse contrato só vale a pena para os segurados com risco maior que o 

risco médio do pool. Logo, o contrato da seguradora só seleciona os 

segurados mais arriscados, daí o nome seleção adversa. Uma consequ­

ência disso é que, se a seguradora tentar “separar” os segurados por 

risco ao oferecer contratos com risco x cobertura diferentes, os segu­

rados mais arriscados vão escolher contratos com cobertura maior (ver 

Rothschild e Stiglitz (1976)).  

Diferente de seleção adversa, que é uma assimetria informacional antes 

de o contrato ser firmado entre as partes, o perigo moral acontece 

após o contrato ser firmado. O perigo moral ocorre quando a segu­
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radora não observa o comportamento do segurado, logo não pode 

incorporar maus comportamentos no preço do seguro, e dessa forma 

o incentivo para o segurado evitar sinistros se reduz, já que a segu­

radora vai incorrer em parte ou integralmente nos custos. Por exem­

plo, o famoso experimento feito pela Rand Corporation com planos de 

saúde na década de 1970 mostra como a falta de coparticipação em 

um plano aumenta o número de vezes que o plano é acionado (ver 

Arod-Dine, Einav e Finkelstein (2013)).

Ambos os fenômenos relacionados a informação assimétrica acima 

são relevantes no mercado de seguros hoje em dia. No entanto, como 

as mudanças geradas pelo Open Insurance afetam diretamente só as 

assimetrias informacionais antes de o contrato ser firmado, vamos nos 

concentrar na análise da seleção adversa. No entanto, vale dizer que 

avanços tecnológicos como Internet das Coisas (IoT, em inglês) e tele­

metria estão reduzindo ou praticamente eliminando o perigo moral 

em algumas classes de seguros. 

Existem informações sobre um segurado cujo acesso está restrito à 

seguradora com a qual o segurado possui contrato, como, por exem­

plo, seu histórico de sinistros. Evidentemente o histórico de sinistros é 

uma informação relevante para o apreçamento de um seguro, e, como 

o Open Insurance acabará com o monopólio da seguradora contra­

tada sobre os dados do cliente, podemos esperar uma nova dinâmica 

na relação segurado/seguradoras. Uma pergunta que é natural fazer é: 

como a estratégia da seguradora contratada difere da estratégia das 

concorrentes quando elas competem pelo segurado? 

Cohen (2012) mostra que esse monopólio das seguradoras sobre os 

dados no mercado de seguros de automóvel em Israel dá uma espécie 

de poder de barganha maior junto aos segurados com um bom histó­

rico, o que permite que as seguradoras já contratadas obtenham um 

lucro esperado maior com esses clientes. A ideia é que, como a nova 

seguradora não tem acesso ao seu bom histórico, caso o segurado 

decida trocar de seguradora, a nova seguradora apreçará o contrato sem 

levar em consideração essa informação positiva sobre o risco do cliente. 

Portanto, este será jogado em um pool com segurados mais arriscados, 
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o que elevará o preço do contrato. Já a seguradora contratada sabe que 

o segurado tem baixa probabilidade de acionar o seguro, o que a leva 

a reduzir o preço do contrato ao renová-lo. No entanto, sabendo que o 

segurado enfrentará preços mais altos caso tente trocar de seguradora, 

ela reduz o preço do contrato em uma proporção menor do que a redu­

ção do custo esperado, aumentando assim seu lucro. Além disso, Cohen 

(2012) também encontra evidência de que segurados com histórico ruim 

têm mais propensão a buscar outra seguradora para obter um contrato 

mais barato. Como o Open Insurance acaba com esse monopólio ao 

permitir que o segurado transfira seus dados entre seguradoras, se este 

fenômeno for generalizável além do contexto em Cohen (2012), pode­

mos esperar mais competição por segurados que já fazem parte do 

mercado de seguros.

Outro provável impacto do Open Insurance é a redução da ineficiên­

cia causada pela seleção adversa que explicamos acima. Mesmo que a 

decisão de compartilhar os dados seja dos segurados, a própria decisão 

de não compartilhar os dados pode ser usada para o apreçamento do 

seguro. Por exemplo, caso o segurado decida não compartilhar seus 

dados, a seguradora pode interpretar tal decisão como o segurado 

tentando esconder um histórico ruim (ver He, Huang e Zhou (2020) para 

uma análise no contexto de Open Banking). Uma consequência nega­

tiva desse efeito sinalização é que, caso um segurado de baixo risco 

decida não compartilhar seus dados pelo fato de ele não ser muito 

adepto desse tipo de tecnologia, ou por qualquer que seja o motivo, é 

possível que esse segurado acabe sendo prejudicado ao ser confundido 

com um segurado de alto risco, obtendo um seguro mais caro do que 

o atuarialmente justo. Apesar desse problema, é razoável assumir que 

o Open Insurance reduzirá as assimetrias informacionais no mercado, 

independentemente de todos decidirem compartilhar seus dados. 

Dessa forma, é natural se perguntar até que ponto essa fricção está 

presente e qual o seu impacto na eficiência do mercado empiri­

camente. Na análise da demanda no mercado de seguros feita por 

Moreira e Sant’anna (2022) usando o teste de Chiappori e Salanie 

(2000), foi detectada informação assimétrica no mercado de seguros 

de automóveis no Brasil para contratos firmados sem taxa de correta­
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gem. No entanto, ao se considerarem contratos com taxa de correta­

gem, não há evidência de informação assimétrica. 

Existe mais de um método para quantificar a ineficiência gerada pela 

informação assimétrica. Dois exemplos são Einav, Finkelstein e Schrimpf 

(2007), que analisam o mercado de anuidades no Reino Unido, e Einav, 

Finkelstein e Cullen (2010), que analisam planos de saúde empresariais 

em uma empresa americana. Ambos os estudos calculam uma perda 

positiva, porém pequena, decorrente de seleção adversa. 

O mercado de crédito é um outro mercado que sofre assimetrias 

informacionais. Portanto, entender como funciona esse mercado nos 

permite fazer analogias que facilitam o entendimento das consequ­

ências de um sistema de compartilhamento de dados no mercado de 

seguros. Em vários países do mundo existe compartilhamento de dados 

no mercado de crédito por meio de bureaus de crédito. No entanto, 

existe uma diferença conceitual importante entre o Open Insurance e 

os bureaus, pois no Open Insurance é o segurado que escolhe se quer 

compartilhar seus dados, enquanto nos bureaus o compartilhamento 

dos dados ocorre sem o consentimento do tomador de empréstimo. 

Jappelli e Pagano (2001) mostram que o montante de crédito privado é 

maior e o risco de crédito é menor em países com bureaus de crédito, 

independentemente de serem privados ou públicos. Djankov, McLiesh 

e Shleifer (2007) mostram que proteção ao credor e compartilhamento 

de dados estão associados a uma maior razão crédito privado sobre 

PIB. Considerando o papel da informação assimétrica nos mercados 

de crédito e de seguro, o efeito do compartilhamento de dados no 

primeiro é um bom indicador sobre as possíveis consequências do 

Open Insurance.

Além de entendermos os efeitos do Open Insurance no mercado 

de forma agregada, é importante entender também quem serão 

os “ganhadores” e os “perdedores”. Liberman, Neilson, Opazo e 

Zimmerman (2019) usam o requerimento por parte do governo chileno 

para que os bureaus de crédito parassem de reportar informações de 

calote para estimar o efeito de uma restrição ao compartilhamento de 
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dados no mercado de crédito chileno. Eles mostram que a restrição 

causa um aumento no montante de empréstimos para os tomadores 

de crédito mais arriscados e uma redução para os menos arriscados. 

Além disso, os indivíduos mais pobres são os mais afetados, pois 

rendas menores estão mais correlacionadas com maiores taxas de 

calote. Portanto, se traçarmos um paralelo com o Open Insurance, os 

maiores ganhadores serão os segurados de baixo risco cujas carac­

terísticas observáveis estão correlacionadas com os segurados que 

possuem um histórico ruim. 

5.2 – CUSTOS DE TRANSAÇÃO
Outra característica de diversos mercados, dentre eles o de seguros, é 

a presença de custos de transação, mais especificamente, a presença 

de custos de troca. Na análise de Burnham, Frels e Mahajan (2003) eles 

criam uma taxonomia dos custos de troca com três categorias: custos 

de procura, isto é, custos de procurar e avaliar alternativas ao contrato 

atual; custos financeiros, como, por exemplo o custo que um segurado 

com bom histórico possui ao escolher uma seguradora nova, como 

argumentamos na seção anterior; e custos relacionais, envolvendo o 

desconforto psicológico de se desfazer uma relação que já existia. 

O Open Insurance afeta diretamente dois desses custos, os financeiros, 

como já argumentamos, e os de procura, que serão o foco da análise 

nesta seção. Os custos de procura são afetados, pois, ao cotarem 

novas apólices com outras seguradoras, agora os segurados podem 

pedir que todos os seus dados sejam transferidos para as novas segu­

radoras, obtendo os preços com muito mais facilidade. Por exemplo, 

espera-se que surjam serviços como agregadores de preços e market­

places, onde os consumidores podem comparar todas as opções com 

muito mais facilidade. 

Klemperer (1987) argumenta com um modelo com custos de troca 

onde oligopolistas competem por consumidores em dois períodos: 

há forte competição por market share no primeiro período, mas no 

segundo período as firmas se aproveitam dos custos de troca para 

cobrar preços mais altos e extrair mais renda do consumidor. Há forte 

competição no primeiro período, pois a firma que ganha o consumi­
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dor possui uma vantagem ao competir por esse mesmo consumidor 

no segundo período comparada a suas concorrentes, já que o custo 

total para o consumidor trocar de firma é o custo do bem mais o custo 

de troca. Já no segundo período a mesma lógica que explicamos em 

Cohen (2012) se aplica, isto é, o custo de troca enfrentado pelo consu­

midor dá poder de barganha à firma sobre o consumidor.

Braido e Ledo (2018) analisam o mercado de corretagem de seguros 

de automóvel no Brasil e observam que 20% das apólices são vendidas 

sem taxa de corretagem. Eles usam um modelo com custos de troca 

para interpretar os dados do mercado brasileiro e estimam o custo 

de troca em R$ 213,36. Já Honka (2014) estima os custos de troca no 

mercado de seguros de automóveis nos EUA, enquanto Israel (2004) 

mostra a maneira como um relacionamento mais longo de um cliente 

com uma empresa reduz a probabilidade de esse cliente trocar de 

firma. Como falamos antes, nem todos os custos de troca serão elimi­

nados pelo Open Insurance, mas certamente podemos esperar que 

sejam reduzidos. 

5.3 – REGULAÇÃO, COMPETIÇÃO E A ECONOMIA DE 
PLATAFORMA

Uma questão relevante relacionada ao Open Insurance é como esse 

novo ecossistema afetará a estrutura de mercado. Um possível compor­

tamento dos consumidores com o Open Insurance é o compartilha­

mento dos dados somente com empresas incumbentes já conhecidas, 

pois estes podem se sentir mais seguros compartilhando dados com 

uma seguradora já estabelecida do que com uma insurtech desco­

nhecida. Caso isso aconteça, os benefícios decorrentes do compar­

tilhamento de dados ficariam mais restritos às seguradoras maiores, 

reduzindo a competição no setor. 

Outro aspecto importante no que diz respeito a regulação e compe­

tição é a emergência de plataformas no ambiente digital. A imple­

mentação do Open Insurance no Brasil prevê a criação das Sociedade 

Iniciadoras de Serviços de Seguros (SISS), o que deve causar uma 

grande mudança na distribuição de seguros e na relação segurador­

-seguradora. Emboraainda não esteja muito claro o papel das SISSs, 
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espera-se que uma das funções dessas novas entidades seja a de agre­

gadoras de preços, ou seja, que o modelo de negócios seja de uma 

plataforma que reduz custos de transação da operação. Além disso, 

espera-se também o surgimento de marketplaces, que possuem igual­

mente uma estrutura de plataforma. 

Rochet e Tirole (2006) analisam esse tipo de mercado (os chamados 

mercados two-sided ou multi-sided) e enfatizam a importância dos efei­

tos de rede presentes, isto é, o valor da plataforma para os agentes de 

um “lado” do mercado depende do número de participantes no outro 

“lado” do mercado. Como mostram Evans e Schmalensee (2013), as 

conclusões a respeito de bem-estar para as partes envolvidas podem 

ser bem diferentes das conclusões da teoria tradicional de mercados 

one-sided, portanto assuntos relacionados a competição e regulação 

antitruste devem levar em conta essa nova estrutura de mercado.

5.4 – PRIVACIDADE
Um tema central na implementação do Open Insurance é privaci­

dade, já que dados pessoais circularão por empresas diferentes via 

API. Acquisti, Taylor e Wagman (2016) definem privacidade não como 

a proibição ao acesso de dados pessoais, mas como dar ao titular dos 

dados o controle sobre o acesso. Segundo essa definição, o que o 

Open Insurance faz é precisamente garantir a privacidade dos segura­

dos. No entanto, garantir a privacidade ao consumidor não é suficiente 

para garantir o seu bem-estar.

Muitos artigos já tentaram quantificar o valor que as pessoas atribuem 

à privacidade. No entanto, obter estimativas desse valor se mostrou 

mais complicado do que se pensava inicialmente, e talvez não seja 

possível ter uma estimativa que realmente capture essa variável. O 

primeiro problema ocorre devido à divergência entre as intenções e o 

comportamento das pessoas em relação a sua privacidade, fenômeno 

que ficou conhecido como paradoxo da privacidade. Norberg, Horne e 

Horne (2007) desenvolvem um experimento para ilustrar o paradoxo. 

Eles mostram que as pessoas demonstram uma intenção muito menor 

de divulgar suas informações pessoais do que o que é sugerido pelo 

seu comportamento. Isto é, quando as pessoas têm a oportunidade 
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de divulgar suas informações em troca de algum pequeno benefício, 

elas o fazem, apesar da preocupação demonstrada em suas intenções. 

Uma segunda dificuldade em estimar o valor que as pessoas atribuem 

à privacidade vem da economia comportamental. Em particular, as 

pessoas apresentam uma espécie de superefeito dotação com seus 

dados pessoais. Efeito dotação ocorre quando as pessoas atribuem um 

valor maior a um objeto quando este está em sua posse do que quando 

não está. Isto é, o valor mínimo que a pessoa está disposta a receber 

para abrir mão do bem é maior do que o valor máximo que ela está 

disposta a pagar para obter o bem. Acquisti, John e Lowenstein (2013) e 

Winegar e Sunstein (2019) conduzem experimentos e demonstram esse 

efeito dotação. Ambos os experimentos pedem que as pessoas respon­

dam duas perguntas: (1) quanto você está disposta a pagar para prote­

ger dados públicos e (2) quanto você está disposta a receber para deixar 

dados pessoais públicos. Em ambos os estudos a resposta à pergunta 

(2) é consideravelmente maior do que a resposta à pergunta (1). 

Dessa forma, duas dificuldades se apresentam: para medir bem-estar, 

o que devemos levar em conta, a intenção ou o comportamento das 

pessoas? A disposição a pagar ou a receber pela proteção e divulga­

ção dos dados, respectivamente? Existe mais de uma maneira de inter­

pretar esses resultados, mas é provável que a causa principal dessas 

complicações seja a natureza abstrata e a dificuldade em compreender 

os trade-offs associados a privacidade. Uma consequência interessante 

desse fenômeno é a provável diferença em adesão ao Open Insurance 

com modelo de opt-in vis-à-vis um modelo de opt-out. Um exemplo 

extremo disso é descrito por Johnson e Goldstein (2003). Eles mostram 

como o número de pessoas que decidem ser doadores de órgãos é 

extremamente sensível ao padrão do formulário de doação de órgãos, 

com países cujo padrão é ser doador de órgãos (opt-out) tendo uma 

adesão significativamente maior do que países onde o padrão é não 

ser doador (opt-in). Dessa forma, um aspecto importante na imple­

mentação de todos os sistemas de compartilhamento de dados, seja 

Open Banking, Open Finance ou qualquer outro que venha a existir, é 

a educação da população em relação às implicações de compartilhar 

seus dados nesses ecossistemas. 

35

IMPACTOS ECONÔMICOS DO OPEN INSURANCE NO BRASIL



5.5 – CIBERSEGURANÇA 
Outro tópico importante para o desenho do Open Insurance é ciber­

segurança. Kashyap e Wetherilt (2018) argumentam que os incentivos 

privados para investir em cibersegurança não estão alinhados com 

o interesse social. No contexto do Open Insurance isso é especial­

mente relevante por dois motivos. Primeiro, porque é provável que um 

ciberataque localizado gere uma externalidade negativa no sistema 

como um todo ao reduzir a confiança dos consumidores, pois todas 

as empresas estão interligadas no mesmo ecossistema. Kamiya, Kang, 

Kim, Milidonis e Stultz (2021) mostram que um ataque a uma empresa 

pode prejudicar as outras empresas no mercado ao minar a reputa­

ção do setor como um todo. Segundo, porque o Open Insurance tem 

características de uma plataforma, como descrito na seção 5.3. Dessa 

forma, existem efeitos de rede, isto é, quanto mais participantes na 

rede, maior o valor da rede, e para a rede ter valor é importante que 

ela tenha muitos participantes. 

Portanto, é importante que a confiança no ecossistema seja alta, caso 

contrário a adesão pode ser baixa, reduzindo o valor de participar da 

rede, o que, por sua vez, reduz mais ainda o valor de participar do 

ecossistema devido aos efeitos de rede mencionados. Finalmente, 

como existem externalidades positivas em investimentos em ciberse­

gurança, isto é, o investimento em cibersegurança por uma empresa 

afeta todas as outras positivamente ao aumentar a segurança do 

sistema, é importante que o regulador estabeleça critérios de segu­

rança a serem cumpridos por todos os participantes.
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