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Quem distribui seguros quando a interface é
uma maquina?

Distribuicao algoritmica, compressao lateral e o futuro da intermediagao

POR MANUEL MATOS

SINTESE EDITORIAL

Quando a interface de contratagio é um algoritmo, a entidade autorizada que figura no
contrato responde formalmente pela distribuicao, mas o algoritmo selecionou o produto,
conduziu a jornada e capturou o consentimento. HEssa distancia entre fun¢io exercida e

responsabilidade atribuida ¢ uma arbitragem regulatoria embutida na arquitetura.

A relevancia futura do corretor-arquiteto de risco ndo se sustenta na aposta de uma
vantagem cognitiva humana sobre a IA. Sustenta-se na posi¢ao que o ordenamento
reservou ao sujeito imputdvel em mandato fiduciario regulado. A IA ¢ instrumento da

funcdo, nao substituta da posicio.
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A PERGUNTA

Quando o segurado contrata protecao num aplicativo de banco, numa plataforma de comércio

eletronico ou em uma interface alimentada por inteligéncia artificial generativa, quem ¢é o

distribuidor?

A resposta juridica é uma: o distribuidor é a entidade autorizada pela SUSEP, identificada no
contrato, sujeita ao regime de conduta e ao regime sancionador. A resposta funcional é outra: quem
efetivamente selecionou o produto, apresentou a oferta, conduziu a jornada de contratagio e
capturou o consentimento foi um algoritmo, operando segundo a légica da plataforma que o

hospeda.

A distancia entre essas duas respostas ¢ o tema desta edigdo. Nessa distancia residem questdes de
responsabilidade, de adequacio, de transparéncia e de governanga que a regulacio vigente ainda

nao enderega com a precisio que o fendmeno exige.

02

A DISTRIBUICAO QUE JA NAO DEPENDE DE
PESSOAS

O seguro embutido, ewbedded insurance, ¢ o modelo em que a protecio é ofertada como

componente de outra transag¢io, integrada ao fluxo de compra de um produto ou servigo. Nao ¢é
modelo novo. Seguros de viagem vendidos junto com passagens aéreas, protecao de dispositivos
eletronicos embutida no cartdo de crédito, seguro prestamista vinculado ao financiamento,

exemplos que antecedem a era digital.
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O que mudou ¢ a escala, a velocidade e a inteligéncia da oferta. Plataformas digitais combinam
dados comportamentais, histérico transacional e modelos preditivos para apresentar a oferta de
seguro no momento exato da jornada em que a propensio de aceitacao é maxima. O consumidor
nio procura seguro. O seguro o encontra, embalado na interface, precificado pelo algoritmo,

contratado com um clique.

O consumidor nao procura seguro. O seguro o encontra, embalado na interface,

precificado pelo algoritmo, contratado com um cligue.

Os dados globais confirmam a trajetéria. As grandes corretoras internacionais, Marsh McLennan,
Aon, WTIW, Arthur J. Gallagher, concentram receita crescente em consultoria de risco e gestdao de
beneficios, abandonando progressivamente a distribuicio padronizada. Entre 65% e 85% das
receitas das maiores corretoras globais provém de riscos complexos que exigem negocia¢ao
estratégica e relacOes construidas ao longo de décadas. A receita de intermediacao padronizada
encolhe ou estagna. A venda da TRANZACT pela WTW, por fracido do valor de aquisi¢ao, é caso
emblematico: plataforma de venda direta construida sobre algoritmos de aquisicao digital, num

segmento que a inteligéncia artificial generativa esta comprimindo.

03

A COMPRESSAO LATERAL EM ACAO

A inteligéncia artificial ndo busca controlar o corretor. Busca torna-lo dispensavel nos

segmentos em que a atuacao se reduziu a processamento de cotagdo e comparac¢io de preco. Nio
porque o algoritmo seja melhor conselheiro, mas porque no segmento padronizado nio se pede

conselho. Pede-se preco. E preco é problema computacional.

Hssa ¢ a pressio lateral da compressdo tridimensional que o livto Da Intermediacao a Infraestrutura
documenta. Diferentemente das pressoes verticais, de cima, pela governanga bancaria do Open
Finance projetando-se sobre o mercado de seguros, de baixo, pela concentracao da infraestrutura
operacional privada em poucos agentes, a pressao lateral opera por substituicao funcional direta.

Niao concentra poder. Redefine a funcio do intermediario.
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O corretor-canal de cotagio, aquele que opera na distribuicdo padronizada (cotagdo, comparagiao
de preco, emissdo), é comprimido por trés frentes simultineas. De cima, a interface bancaria
oferece o seguro como componente da jornada financeira. De baixo, a plataforma de multiclculo
define quais seguradoras sdo acessadas com prioridade. Pela lateral, o algoritmo faz em segundos
o que o corretor faz em horas. No Brasil, a maioria dos mais de 157 mil corretores registrados na

SUSEP opera nesse segmento. A compressao ¢ real e mensuravel.

04

A COMMODITIZACAO DO CONHECIMENTO

O fenémeno que reorganiza a distribuicdo de seguros nio é exclusivo do setor. A inteligéncia

artificial esta reduzindo o custo marginal do conhecimento estruturado em escala que reorganiza,
a0 mesmo tempo, a economia da consultoria estratégica, a economia da intermediacdo financeira
e a economia da distribuicdo de seguros. O conhecimento especializado tende a tornar-se
commodity quando reune cinco condi¢bes: esta digitalizado, possui padrao, pode ser transformado
em fluxo, pode ser conectado a dados e pode ser inferido por modelos. Boa parte do conhecimento

operacional do setor de seguros retne essas cinco condi¢oes.

Quando o conhecimento técnico se torna commodity, o valor migra para outro lugar. Migra para
a governanca, a confianca institucional, os dados proprietarios, o relacionamento humano
qualificado, a infraestrutura regulatoria, a identidade digital, o consentimento informado, o
contexto continuo do cliente e a integracdo operacional entre camadas. A IA commoditiza o
conteido e aumenta o valor da infraestrutura institucional que organiza esse conteudo. Esse

deslocamento é o ponto que merece atencao estratégica.

A LA commoditiza o conteido e aumenta o valor da infraestrutura institucional

que organiza esse conterido.
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No setor de seguros, esse deslocamento significa que a vantagem competitiva no futuro tende a
estar menos na venda da apdlice e menos na posse de modelos de IA. Tende a estar no controle
de cinco camadas articuladas: a relacio com o titular dos dados, os fluxos de consentimento, a
camada operacional dos dados, a confianca regulatoria construida e a memoria relacional do cliente
ao longo do tempo. A integracdo continua entre risco, prote¢ao e vida financeira passa por quem

detém essa infraestrutura de confianca.

05

A FUNCAO QUE A MAQUINA NAO OCUPA

A mesma compressdo que torna dispensavel o corretor-canal de cotagdo torna estrutural a

funcdo do corretor-arquiteto de risco. A funcdo nio é a mesma, embora o titulo profissional seja

idéntico.

O arquiteto de risco opera na construcdo de solu¢oes complexas: andlise de exposi¢ao, desenho de
programa, negociacio de condi¢Oes, gestio de sinistros, planejamento patrimonial. Quando a
precificacdo individualizada comprime a alea, a incerteza que historicamente justificou a
mutualizagdo, é o arquiteto de risco que interpreta as consequéncias para o segurado e defende seu

interesse.

O ponto que merece ser nomeado com precisao ¢ onde, exatamente, essa funcio se sustenta no
longo prazo. A formulacido que sustenta a relevancia do arquiteto de risco numa suposta vantagem
cognitiva humana sobre a inteligéncia artificial comeca a se fragilizar. A capacidade dos sistemas
avanca, a fronteira entre o que a IA faz e o que o profissional humano faz se desloca, e 0 argumento

estratégico nao pode partir de uma assimetria que estd sendo erodida.

A fungao do corretor-arquiteto de risco ¢ insubstituivel enguanto for ocupada por

sujeito imputdvel em posicao fiducidria regulada.
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A formulacio robusta é outra. A fun¢do do corretor-arquiteto de risco é insubstituivel enquanto
for ocupada por sujeito imputavel em posicao fiduciaria regulada. A ancoragem ¢ juridica e
institucional, ndo cognitiva. Responsabilidade civil profissional. Dever fiduciario. Registro
habilitado pela SUSEP. Posiciao de Sociedade Processadora de Ordem no Cliente (SPOC) sob
mandato do segurado, com supervisao publica. Esses atributos nao migram para o software pelo
simples avan¢o da capacidade técnica. Migram, se migrarem, por decisio deliberada do

ordenamento, e essa decisao ¢ matéria de politica regulatoria, nao de curva tecnolégica.

A convergéncia entre duas tradigdes intelectuais independentes ancora essa leitura. Na tradicao da
dogmatica contratual europeia, o Professor Abel Veiga Copo, da Universidad Pontificia Comillas,
sustenta que a desintermediacdo deve ser matizada: a distribui¢do direta avanca, mas os deveres
dos distribuidores precisam ser refor¢ados, nio eliminados. A transparéncia algoritmica, nessa
visdo, nio é apenas exigéncia ética. F£ imperativo contratual, derivado do dever de informagio pré-
contratual e do principio da boa-fé. Na tradicio da andlise institucional brasileira, a tese da
compressio tridimensional chega 4 mesma conclusdo por via diferente: quanto mais automatizada
a distribui¢do, mais necessaria a posi¢do imputavel que responde por ela. Que ambas as tradi¢oes

convirjam nao é coincidéncia. E evidéncia.

06

O VAZIO REGULATORIO

A legislacao vigente disciplina quem pode distribuir seguros. A LC 213/2025 reconhece as

tiguras autorizadas no Sistema Nacional de Seguros Privados e amplia o perimetro de supervisao.
A Lei 15.040/2024 organiza o regime contratual, com deveres de informacio pré-contratual e de
boa-fé objetiva aplicaveis a formagdo do contrato. A Resolugao CNSP 382/2020 dispde sobre os
principios e as praticas de conduta a serem observados pelas sociedades supervisionadas em sua
relagdo com clientes. O arcabougo de conduta presume, contudo, que a distribui¢ao ¢ exercida por
pessoas, fisicas ou juridicas, que interagem com o consumidor, aconselham, verificam adequacio

e respondem por suas recomendagdes.

6
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Quando a interface é uma maquina, esse pressuposto se dissolve. Quem responde pelo dever de
aconselhamento quando a oferta é gerada por um algoritmo de recomendagio? Quem assegura a
adequacio do produto ao perfil do segurado quando o perfil é construido por dados
comportamentais interpretados por modelo preditivo? Quem identifica o conflito de interesse
quando a plataforma ¢é simultaneamente distribuidora e beneficiaria da venda? Quem garante a
transparéncia quando o consumidor nio sabe, e ndo tem como saber, por que aquele produto lhe

foi oferecido naquele momento, aquele preco?

Quando nm agente de inteligéncia artificial recomenda um seguro, ele executa
fungdo materialmente proxima a do corretor, mas responde juridicamente como

software.

Quando um agente de inteligéncia artificial recomenda um seguro, ele executa funcio
materialmente préxima a do corretor, mas responde juridicamente como software. Nao ha sujeito
imputavel, ndo ha dever fiduciario registrado, ndo ha supervisio publica sobre conduta de
distribuicdo. Essa distancia entre fun¢io exercida e responsabilidade atribuida é uma arbitragem
regulatéria embutida na arquitetura. Enquanto essa arbitragem persistir, o algoritmo distribui sem
ocupar a posi¢do que o ordenamento reservou ao sujeito imputavel, e o 6nus da assimetria recai

sobre o segurado.

Sio perguntas que a regulacdo vigente nao responde com a precisdo que o fendomeno exige. Nao
porque o regulador as ignore, mas porque a velocidade da transformagao tecnoldgica ultrapassou
o ciclo de producao normativa. O Plano de Regulagao 2026 da SUSEP, publicado pela Resolu¢iao
SUSEP 72/2025, otganiza prioridades amplas para o exetcicio, mas a distribuicio algotitmica nio
aparece como item auténomo do plano. O instrumento que existe ¢ a base normativa geral: a LC
213/2025, a Lei 15.040/2024 ¢ a Resolucio CNSP 382/2020. O que falta é o reconhecimento
explicito da distribui¢ao algoritmica como categoria regulatéria propria, com deveres calibrados ao

modo como ela opera.




CARTA RESERVADA DE SEGUROS - CR-E-07

07

A RESPOSTA QUE O SETOR PRECISA CONSTRUIR

Nﬁo se trata de impedir a automacao da distribuicao. A eficiéncia do embedded insurance é real, a

penetraciao em segmentos antes desatendidos é mensuravel, e a conveniéncia para o consumidor é
inegavel. O que a regulacdo precisa assegurar ¢ que a eficiéncia ndo opere a custa da transparéncia,

da adequacio e da responsabilidade.

A proposicao ¢ direta. A distribuicao algoritmica precisa ser reconhecida como categoria regulatoria
propria, com trés deveres especificos. Dever de transparéncia: o consumidor tem direito de saber
que a oferta foi gerada por algoritmo, com base em quais dados e segundo quais critérios. Dever
de adequacio: a responsabilidade pela compatibilidade entre o produto e o petfil do segurado nio
desaparece porque a recomendacio ¢ automatizada, transfere-se para quem opera o modelo. Dever
de auditabilidade: os modelos que geram ofertas automatizadas devem ser auditiveis pelo

regulador, nos mesmos termos em que o regulador audita a conduta de um distribuidor humano.

A esses trés deveres soma-se um quarto, que ¢ o principio organizador dos demais. Dever de
imputabilidade rastreavel: toda recomendacio de seguro gerada por algoritmo precisa terminar em
sujeito imputavel identificado, com responsabilidade civil profissional registrada e dever fiduciario
definido. A imputacio nio pode se diluir entre a entidade autorizada que figura no contrato, a
plataforma que opera o modelo e o fornecedor que desenvolveu o sistema. Onde o algoritmo
recomenda, alguém responde. Esse alguém é o ponto que organiza toda a arquitetura de conduta

na distribuicdo algoritmica.

O desenho operacional cabe no arcabougo vigente. A base legal estd na LC 213/2025 e na Lei
15.040/2024. Cabe ao CNSP editar resolucio que reconheca a distribuicio algotitmica como
modalidade sujeita ao regime de conduta, fixando os quatro deveres acima e atribuindo
responsabilidade a quem opera o modelo, e nio apenas a entidade autorizada que figura no
contrato. Cabe a SUSEP regulamentar a operagio dos quatro deveres por circular, com requisitos
de informacdo ao consumidor sobre a natureza algoritmica da oferta, critérios de verificagdo de
adequacio ao perfil, regime de auditabilidade dos modelos pelo regulador e identificagao do sujeito
imputavel que responde pela recomendacido. A sequéncia razoavel é: resolugio CNSP que fixa o
regime; circular SUSEP que regulamenta a operacdo; consulta publica que calibra os parimetros

antes da entrada em vigor.
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IMPLICACOES POR PUBLICO

PARA LEGISLADORES. O tema interessa pela conexio com a LC 213/2025 ¢ com a Lei
15.040/2024. As duas leis oferecem base solida para o enquadramento da distribui¢io algoritmica,
mas o reconhecimento da modalidade como categoria autbnoma do regime de conduta pode exigir
refinamento legislativo se a pratica de mercado consolidar formas de operagio que extrapolam o
que as leis preveem. O ponto sensivel ¢ a definicdo de quem ocupa a posi¢io de sujeito imputavel

quando a recomendagdo parte de algoritmo.

PARA REGULADORES. O tema ¢é de ativacio dos instrumentos existentes. O CNSP e a
SUSEP tém competéncia para reconhecer a distribui¢ao algoritmica como modalidade sujeita ao
regime de conduta. A questdo ¢é se a resposta chegara antes que a pratica de mercado consolide
padroes que a norma tera dificuldade de reverter. A imputabilidade rastreavel é o instrumento que

distingue regulacio que governa o fenémeno de regulacio que apenas o registra.

PARA FORMULADORES DE POLITICAS PUBLICAS. O tema se conecta 4 prote¢do do
consumidor de seguros e a inclusdo securitaria. A automacio da distribuicao pode ampliar o acesso
a populacGes antes desatendidas. A auséncia de governanca pode reproduzir, em escala digital,
falhas de adequacdo que o regime de conduta foi construido para evitar. O sujeito imputavel em

posicao fiduciaria regulada é a categoria que organiza a prote¢ao sem inibir a expansio do acesso.

PARA INVESTIDORES. Insurtechs baseadas em plataformas de embedded insurance e de
distribuicdo algoritmica constituem oportunidade legitima. O risco a mapear é regulatério: a
ampliacdo do perimetro de deveres, quando vier, altera o custo de conformidade e a dindmica
competitiva do modelo. Investidores que antecipam o desenho regulatério do reconhecimento da
distribui¢do algoritmica, e da identificagdo do sujeito imputavel que responde por ela, posicionam-

s€ com Vantagem.
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HORIZONTE DE DESDOBRAMENTO

A pergunta do titulo tem resposta. Quando a interface ¢ uma maquina, quem distribui seguros

¢ o algoritmo. Quem responde por essa distribuigdo ¢é o sujeito imputavel em posicdo fiduciaria
regulada. Garantir que essas duas fungdes se articulem, com responsabilidades claras e deveres

rastreaveis, ¢ tarefa regulatéria de ativagdo dos instrumentos que ja existem.

Para o corretor de seguros, a implicacio € estrutural. A relevancia futura da profissao nao depende
de proteger o espago que a tecnologia ja ocupa. Nao depende, tampouco, de apostar numa
vantagem cognitiva humana sobre os sistemas, vantagem que a curva de capacidade da IA tende a
erodir. A relevancia futura depende de ocupar a posicdo que o ordenamento reservou ao sujeito
imputavel em mandato fiduciario regulado: registro habilitado, responsabilidade civil profissional,
dever fiduciario definido, posi¢do de SPOC sob mandato do segurado, supervisao publica. Essa
posicio ¢ juridica e institucional, ndo cognitiva, e por isso resiste ao avanco da capacidade técnica.
A inteligéncia artificial ¢ instrumento da func¢fo, ndo substituta da posi¢do. As duas camadas se

completam nao porque o humano interpreta melhor, mas porque o humano responde.

Manuel Matos
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