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1. INTRODUCAO

Em julho de 2024, a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) aplicou medida
cautelar suspendendo a operacao da Too Seguros no ramo de seguro-viagem. A
Autarquia observou que a operagao transferia parte substantiva da remuneracao da
carteira ao representante — a Hero, transferindo o risco econémico da operag¢ao para o
intermediario, agente fracamente reqgulado e desobrigado a constituir reservas e
provisdes. Conforme a SUSEP, tal estrutura, além de trazer infragao regulatéria e risco
para o sistema securitdrio, prejudica o consumidor, pois cria incentivos diretos para a
negativa de sinistros e leva a relagdes nao transparente nas ofertas do produto.

Conforme levantamento feito neste Relatério, o caso Too Seguros, nao é episédio
isolado, mas evidencia a tendéncia, no setor de seguros-viagem, (i) a uma distor¢ao
expressiva entre o valor do prémio, substancialmente reduzido, e o preco final pago
pelo seqgurado e (ii) a falta de transparéncia sobre os servicos complementares
efetivamente prestados ao consumidor,em um modelo de competicao por captura de
comissdes pelos intermediarios e nao, como seria saudavel, pelo investimento dos
ofertantes em qualidade do servico e reducao de precos ao segurado.

Esse estado de coisas tem levado a hipertrofia do papel dos representantes de seqguro-
viagem, inclusive no que se refere a despesas médico-hospitalares, o que permite a
transferéncia de fungdes securitarias para intermediario que nao se responsabiliza
pelo risco da atividade, o que pode comprometer todo o arranjo e sistema de seguros-
viagem. Esse movimento parte de leitura equivocada da regulacao setorial, feita de
modo isolado e descolado das obrigagcbes as quais representantes estao sujeitos, por
forca da legislagcao de protegao ao consumidor.

A entradaem vigor daLein. 15.040/2024, aliada a inclusao do tema dos representantes
de seguro na Agenda Regulatéria da SUSEP para o biénio 2025-2026, traz
oportunidade institucional para reavaliar a requlagao no que concerne a relagao entre
seguradoras e representantes, de modo a melhor proteger o consumidor, promover a
governanca responsavel do mercado securitdrio e da eficdcia da supervisao
reqgulatéria. Embora este relatério esteja focado na analise e aperfeicoamento
regulagao do setor de seqguros-viagem, traz também elementos evidenciando praticas
abusivas em relagdao ao consumidor, em termos de precos excessivos, falta de
transparéncia, enganosidade e venda casada, que merece atencao pelas autoridades
de defesa e protecao ao consumidor.

O relatério identifica trés problemas estruturais inter-relacionados no modelo
atualmente predominante no segmento de seguro-viagem:



(i)

(iii)
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a consolidacdo de modelo de negé6cio baseado em comissdées nao
transparentes embutidas no preco dos servicos de assisténcia pagos pelo
consumidor, que cria incentivos econémicos voltados prioritariamente a
remuneracao de canais de distribuicao, em detrimento da maximizagao do
bem-estar do consumidor;

déficit de transparéncia na forma como os produtos sao apresentados
ao consumidor, especialmente no que diz respeito a distingao entre
coberturas securitarias propriamente ditas e servicos de assisténcia
oferecidos pelo representante;

lacuna de fiscalizacao dos representantes, pela falta de poderes de
monitoramento da atuagao dos representantes pelas seguradoras e acesso
da SUSEP a informacgdes a atuagao da cadeia de intermediarios no mercado
de seguro-viagem

Quanto as evidéncias de condutas abusivas em relacao ao consumidor, o Relatério

encontrou indicios relevantes das seguintes praticas:

(i)

(i)

precos excessivos, decorrentes da combinacao entre a estrutura de
remuneracao baseada em markup embutido nos servicos de assisténcia e
o chamado viés de compressao de magnitude que caracteriza o
comportamento do consumidor no mercado de seguro-viagem. Como o
custo do seguro representa fragcdo marginal do orcamento total da viagem,
o consumidor tende a subavaliar variagbes absolutas relevantes no preco
do produto, o que reduz sua sensibilidade a sobreprecos e permite que
representantes pratiquem margens de intermediacao desproporcionais,
usadas para remunerar agéncias de viagem que, por sua vez, sao
incentivadas a oferecer o produto securitario que proporcione maior
remuneracao e nao aquele que melhor atenda as efetivas necessidades do
consumidor;

falta de transparéncia na apresentacao dos produtos ao consumidor, que
se manifesta pela auséncia de discriminagao do valor do prémio securitario
em parte dos bilhetes e vouchers analisados, pela omissao de especificar
quais coberturas ja sao devidas pelo pagamento do prémio, pela
inexisténcia de precificacao individualizada dos servicos de assisténcia
incluidos no pacote, auséncia de descricdao sobre o conteldo e a extensao
desses servicos, impedindo que o consumidor compreenda quais servigos
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efetivamente esta contratando e quais sao os valores destinam-se a
remunerar intermediarios;

enganosidade, verificada em duas modalidades distintas: a dissonancia
entre os servicos apresentados na etapa pré-contratual e aqueles
efetivamente reproduzidos no bilhete de seguro emitido, além da pratica
de bis in idem contratual, pela qual servicos de assisténcia sao listados
como prestacdes autbnomas e precificados separadamente, mencionando
servicos que ja seriam intrinsecos as atividades da seguradora na cobertura
das despesas médicas, hospitalares e odontolégicas (DMHO), sem que seja
esclarecida se possuem caracteristicas especificas e distintas que
justificariam a cobrancga adicional.

venda casada, configurada pela impossibilidade material de contratar
exclusivamente a cobertura securitaria sem o pacote de servicos de
assisténcia definido unilateralmente pelo representante. Em nenhum dos
ofertantes analisados foi possivel adquirir apenas o produto securitario,
pagando-se estritamente o valor do prémio a seguradora. O consumidor é
compelido a pagar por servicos que nao solicitou — como concierge,
acesso a sala VIP e eSIM —, cuja comercializacao independente seria
plenamente viavel.

A partir desse diagnostico o Relatério propde as seguintes recomendagbes de

aperfeicoamento, buscando equilibrar a protecao do consumidor, a estabilidade do

mercado securitario e a preservacao de condi¢des adequadas de inovacao e

competicao:

A) Para mitigar o déficit de transparéncia e a enganosidade

(i)

Decomposicao obrigatéria do preco e divulgacao da natureza da
remuneracao. Antes da contratacao, o representante deverd apresentar ao
consumidor, de forma simples, destacada e inequivoca, a decomposicao
completa do preco total do produto, deixando claro quais valores pagos
referem-se ao produto securitario, quais se referem a servigos auxiliares
prestados e quais se referem a remuneracao pela intermediagao dos
servicos. Ou seja, devem discriminar, no minimo: o valor do prémio
securitario correspondente as coberturas da apdlice; o custo
individualizado de cada servico de assisténcia complementar nao

8
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vinculado a apolice, com identificacao do respectivo prestador; e o valor da
remuneracao do representante, com indicagcao expressa de sua natureza —
se paga diretamente pelo consumidor, se incluida no prémio pela
seguradora, se decorrente de beneficio econdmico de qualquer espécie ou
se consiste em combinacdo dessas modalidades. Essa decomposicao
devera constar tanto da comunicacao pré-contratual (incluindo a tela de
confirmagao em plataformas digitais) quanto do bilhete, voucher ou
certificado individual emitido ap6s a contratagao, vedando-se discrepancia
entre as informagdes prestadas em cada etapa.

Eliminacao da enganosidade. Para que o consumidor possa compreender
0 que estd adquirindo e consentir de modo informado, a oferta deveria ser
estruturada, no minimo, em trés camadas claras e bem definidas de
informacgodes: (i) o valor do prémio efetivamente pago a seguradora; (ii) as
indenizagbes e capitais segurados que ja estao cobertos pelo prémio
(notadamente despesas médicas, hospitalares e odontolégicas- DMHO);
(iii) os servicos auxiliares ou de assisténcia prestados pelo representante
com o valor individual atribuido a cada servico.

Vedacao ao bis in idem contratual. O contrato de representacao deve
conter clausula expressa proibindo o representante de cobrar do
consumidor, a qualquer titulo, por servicos de assisténcia que
correspondam, no todo ou em parte, a coberturas ja previstas na apodlice
emitida pela seqguradora. A vedacao deve alcancar tanto a cobranca direta
guanto a oferta conjunta ou acesséria de produtos de assisténcia que
repliqguem coberturas ja obrigatérias as seguradoras pela regulagao
setorial.

B) Para mitigar o incentivo a competicao por comissdes e ndao por oferta de

(iv)

maior qualidade e menores precos ao consumidor

Piso minimo de coberturas securitarias no preco total do produto.
Propbe-se que a SUSEP estabeleca, por meio de circular ou resolugao
normativa, que, para cada contratacao, deve ser destinado um limite
minimo e preponderante do valor total pago pelo consumidor para o
pagamento de produtos de seguro-viagem como coberturas seguradas e

9
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servicos de assisténcia diretamente vinculadas a apdlice. O percentual
restante pode ser destinado a remuneracao da intermediacao ou por
servicos complementares nao securitdrios, desde que discriminados
individualmente e precificados de forma transparente. Em outras palavras,
estabelece-se um “teto” para as “comissées” ou valores destinados a
remunerar intermediarios, garantindo-se, assim, que a remuneragao
principal seja destinada ao pagamento dos servicos efetivamente
prestados ao consumidor, securitarios ou auxiliares, e nao aos esforcos para
sua captacgao.

C) Para mitigar a lacuna de fiscalizacao

As medidas propostas nesse item, considerando os limites para uma fiscalizagao

direta pela SUSEP da atuagao dos representantes, imp&em deveres fiscalizatorios as

préprias seguradoras, assumindo a agéncia um papel de supervisao, por meio de

relatérios periédicos elaborados e enviado pelas seguradoras.

(\)]

(vi)

Fiscalizacao prévia e continua da disponibilidade dos servigos
complementares. A sequradora devera verificar, antes da autorizagao para
comercializacao do produto, se os servicos complementares ofertados pelo
representante ao consumidor — tais como acesso a salas VIP em
aeroportos, servicos de concierge e assisténcia para localizagdo de
bagagem — estao efetivamente contratados junto aos respectivos
prestadores e disponiveis para utilizacao pelo segurado. Essa verificacao
nao deve se limitar ao momento da assinatura do contrato de
representacao, devendo ser renovada periodicamente durante a sua
execugao, com frequéncia minima a ser definida pela regulacao. A auséncia
de comprovacao da disponibilidade dos servicos deve impedir a sua
inclusao na oferta comercial do produto.

Condicionamento do repasse de valores a comprovacao da prestacao. O
repasse de valores pela seguradora ao representante ou ao TPA (Third Party
Administrator) a titulo de remuneracao pelos servicos complementares
deve ser condicionado a apresentacao de documentagao que comprove a
efetiva prestacao desses servicos ao consumidor. A documentagao exigivel
deve incluir, conforme o caso, os contratos celebrados com os prestadores
finais dos servigos, os comprovantes de utilizacao pelo segurado e as notas

10
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fiscais ou equivalentes emitidas pelos prestadores. Veda-se o repasse global
ou antecipado de valores sem vinculagdo a prestacao efetivamente
comprovada, de modo a eliminar o incentivo a comercializagao de servigos
gue nao chegam a ser disponibilizados ao consumidor.

Reporte periddico a SUSEP. A seguradora devera reportar periodicamente
a SUSEP os dados relativos a remuneragao dos representantes com quem
mantém contratos ativos, discriminando o valor do prémio securitario e os
valores pagos a titulo de servicos complementares, com identificacao dos
respectivos prestadores finais. O reporte deve permitir a autarquia o
monitoramento da propor¢ao entre a remuneracao pelo componente
securitario e a remuneracao pelos servicos acessorios ao longo do tempo e
entre diferentes representantes, viabilizando a identificacao de padrdes
gue sinalizem desvios em relacao aos parametros regulatérios. A SUSEP
podera, com base nesses dados, determinar medidas corretivas ou
instaurar procedimentos administrativos em face das seguradoras que nao
demonstrarem adequado controle sobre a cadeia de distribuicao.

Atencao das autoridades de protecao e defesa do consumidor. Entende-
se que o cenario evidenciado merece a atencao dos 6rgaos de protecao e
defesa do consumidor, no sentido de apura violagbes aos direitos do
consumidor. As falhas regulatérias identificadas neste relatério nao apenas
criam incentivos estruturais para condutas deletérias ao mercado e ao
consumidor, como as praticas decorrentes dessas falhas vém sendo
efetivamente implementadas pelos agentes do segmento. Esse quadro
merece a atenc¢ao dos 6rgaos de protecao e defesa do consumidor, no
sentido de apura-las.

11
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2. A CADEIA DE DISTRIBUICAO DE SEGUROS NO BRASIL

2.1 Agentes do mercado de seguro

O mercado de seguros no Brasil estrutura-se a partir de arranjo institucional préprio,
disciplinado pelo Sistema Nacional de Seguros Privados (SNSP), cuja organizagao
encontra fundamento no Decreto-Lei n° 73/1966. Esse sistema estabelece os agentes
responsaveis pela formulacao de politicas publicas, supervisao regulatéria e
operacionalizagao das atividades securitarias no pais.

No plano institucional, cabe ao Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) exercer
a funcao normativa e de formulagdo de diretrizes para o funcionamento do mercado
de seguros, resseguros, capitalizacdo e previdéncia complementar aberta. A
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), por sua vez, compete a supervisao e a
fiscalizacdo das entidades autorizadas a operar nesses mercados, incluindo o
monitoramento do cumprimento da legislacao setorial e a aplicacao de penalidades
administrativas quando constatadas irregularidades.

No ambito operacional, destacam-se as sociedades seguradoras, responsaveis pela
assuncao dos riscos securitarios e por pactuar contratos de seguro’. Essas entidades
sao submetidas a regime prudencial especifico, que inclui requisitos de solvéncia,
constituicao de provisdes técnicas e governanga voltados a garantia do cumprimento
das obriga¢des assumidas perante os segurados. A estrutura prudencial do setor busca
assegurar que os riscos assumidos pelas seguradoras sejam acompanhados da
adequada formagao de reservas e provisdes técnicas, elemento essencial para a
estabilidade do sistema securitario.

Além das seguradoras, o mercado prevé intermediarios e agentes de distribuicao,
responsaveis por minimizar assimetrias de informacao e do risco de selecdo adversa?,
aproximando o produto securitario do consumidor final. Tradicionalmente, essa
funcao é exercida pelos corretores de seguros, profissionais habilitados que atuam
como intermediarios independentes na comercializacao de contratos de seguro,
representando os interesses do segurado na contratagao e manutengao da apdlice.

Mais recentemente, a regulacao brasileira passou a admitir também a atuacao de
representantes de seguros, pessoas juridicas autorizadas a promover, ofertar ou
distribuir produtos securitarios em nome de sociedades seguradoras. Esses agentes

T Arts. 1° e 2°da Lei n. 15.040/2025.
2 ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION AND DEVELOPMENT. Regulatory and Supervisory
Framework for Insurance Intermediation. Paris: OECD Publishing, 2020, p. 9.

12
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desempenham papel relevante na expansao da capilaridade do mercado, sobretudo
em segmentos nos quais a comercializacao do seguro ocorre de forma integrada a
outros servigos, como no caso do seguro-viagem, o que sera objeto de analise mais
neste relatorio.

Destaca-se ainda, no ambito da operacionalizagcao das coberturas securitarias, a figura
do administrador de servicos (Third Party Administrator — TPA), agente especializado
na gestao e na coordenacao da prestacao dos servicos previstos na apélice em
substituicao ao pagamento de indenizagao em espécie. O TPA atua como elo entre a
seguradora e os prestadores finais de servicos (clinicas, hospitais, empresas de
assisténcia e fornecedores de servicos de viagem etc), viabilizando a
operacionalizagao da cobertura por meio de rede referenciada. Diferentemente do
representante de seguros, cuja funcao é essencialmente distributiva, o TPA nao
promove nem oferta produtos securitdrios ao consumidor final, concentrando sua
atuacao na execugao das coberturas ja contratadas. A sobreposicao entre as fungdes
de representante e de TPA em um mesmo agente, situacdao que se consolida no
mercado brasileiro de seguro-viagem, é uma das fontes das distorcdes de
transparéncia e precificagcdo que serao analisadas nas se¢bes subsequentes deste
relatorio.

Por fim, a cadeia de distribuicao de seguros envolve ainda consumidores, prestadores
de servicos associados e canais comerciais especializados, como plataformas digitais e
redes de distribuicdao que operam em mercados adjacentes, a exemplo do turismo e
do transporte aéreo. A interacao entre esses diferentes agentes compode a arquitetura
institucional do mercado securitario brasileiro e define as dindmicas de oferta,
distribuicdao e consumo dos produtos de seguro.

2.2. Histérico e panorama regulatério do representante de seguros

A figura do representante de seguro nao é recente na regulacao setorial brasileira. Ja
sob a égide da Resolugao CNSP n.297/2013, esses agentes estavam autorizados a atuar
como distribuidores de produtos securitdrios. Entretanto, o regime entao vigente
estabelecia limitagbes ao escopo de sua atuagao, tanto no que se refere aos ramos em
gue poderiam operar®* quanto as atividades que poderiam desempenhar na cadeia

3 Nos termos do art. 3° da Resolugdo CNSP n° 297/2013, os planos de seguros que poderiam ser
ofertados por representantes de seguros, em nome de sociedade seguradora, estavam limitados a
determinados ramos especificos do mercado securitario, a saber: Ramo 0171 - Riscos Diversos; Ramo
0195 - Garantia Estendida/Extensdo de Garantia - Bens em Geral;, Ramo 0524 - Garantia
Estendida/Extensao de Garantia Auto; Ramo 1329 - Funeral; Ramo 1369 - Viagem; Ramo 1377 -

13
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securitaria®. Em particular, o modelo anterior concebia o representante
essencialmente como um canal de distribuicao e apoio operacional, preservando na
seguradora a centralidade das fungdes técnicas do contrato de seguro, especialmente
aquelas relacionadas a avaliagdao do risco, definicao do prémio e gestao da relacao
securitaria.

Esse desenho regulatério foi significativamente alterado com a entrada em vigor da
Resolugcao CNSP n. 431/2021, norma que promoveu uma ampliagao substancial do
papel dos representantes de seguro, tanto sob a perspectiva horizontal, ao eliminar
restricoes relativas aos ramos em que esses agentes poderiam atuar, quanto sob a
perspectiva funcional, ao ampliar o conjunto de atividades que podem ser
desempenhadas por esses intermediarios.

Entre as mudancas mais relevantes, destaca-se a possibilidade de os representantes
participarem de etapas tradicionalmente reservadas a seguradora, dentre as quais a
subscricao de riscos, recolhimento de prémios de seguro, recebimento de avisos de
sinistros. regulacao de sinistros e pagamento de indenizacao.”

Esse movimento aproxima, em certa medida, o modelo brasileiro da figura dos
Managing General Agents (MGAs) observada em outras jurisdicbes, na qual
intermediarios passam a desempenhar fungdes mais complexas dentro da cadeia
securitaria, incluindo analise de risco, estruturacao de produtos e gestao operacional
de apdlices®.

A ampliagao do escopo de atuacao dos representantes teve por objetivo estimular a
prestacao de servicos auxiliares a indenizacao por sinistro, o que é saudavel. Porém tal
movimento nao foi acompanhado pela assuncao de obrigacbes regulatérias
proporcionais.

Prestamista; Ramo 1387 - Desemprego/Perda de Renda; Ramo 1390 - Eventos Aleatérios; Ramo 1164 -
Animais; Ramo 1601 - Microsseguro de Pessoas; Ramo 1602 - Microsseguro de Danos; Ramo 1603 -
Microsseguro/Previdéncia; e Ramo 0542 — Assisténcia e outras coberturas — Auto, este ultimo incluido
posteriormente pela Resolugdao CNSP n° 314/2014.

40 art. 2° da Resolugdo CNSP n. 297/2013, ao disciplinar os contratos firmados entre representantes de
seqguros e sociedades seguradoras, limitava a atuacdo desses agentes a prestacdo de servigos
operacionais e de distribuicdo em nome da seguradora, tais como a oferta e promocao de planos de
seguro, recepcao de propostas, emissao de bilhetes e apdlices individuais, coleta de dados cadastrais,
recolhimento de prémios, recebimento de avisos de sinistros, pagamento de indenizagdes, orientacao
a segurados e corretores, bem como apoio logistico e administrativo as seguradoras. O rol de atividades
autorizadas nao incluia fungées técnicas tipicas da atividade securitaria, como a subscricao de riscos ou
aregulacao de sinistros, que permaneciam concentradas na esfera de atuacao da sociedade seguradora.
5Cf.art. 62§ 1°, incisos IV e VIl da Res. CNSP 431/2021.

6 SAKAMOTO, Luiz Macoto. Managing General Agent — MGA: Vetor de Desenvolvimento do Mercado de
Seguros no Brasil?. Revista Brasileira de Risco e Seguro. Rio de Janeiro: v. 18, n. 30, p.1-10, 2023.
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A Resolugao n. 431/2021 preservou ampla liberdade contratual na definicao das
condi¢bes econdmicas da atuacao dos representantes, inclusive no que se refere a
estrutura de remuneracao e a formacao de precos dos produtos distribuidos’, nao
obstante tenha definido obrigaces de transparéncia perante o segurado e a SUSEP.
Ao mesmo tempo, nao foram estabelecidos mecanismos especificos de supervisao
direta e regular da atuacdo desses agentes por parte do regulador, sendo
estabelecidas competéncias amplas e genéricas,” nem foram definidos requisitos
adicionais de governanca aplicaveis a relagao entre sequradoras e representantes, para
além da regra geral de responsabilidade solidaria prevista na norma.'

Essa configuragao regulatéria transfere para as seguradoras o papel de
monitoramento da atuagao de seus representantes, mas sem a definicao detalhada de
instrumentos ou poderes de controle ou auditoria. Tal desenho institucional assume
particular relevancia em segmentos nos quais a presenca de representantes é
historicamente mais intensa, como ocorre no mercado de seguro-viagem, em que a
distribuicao frequentemente se da por meio de redes comerciais amplas, como
agéncias de viagem e plataformas digitais, e em que a combinagao entre produtos
securitarios e servicos de assisténcia torna ainda mais complexa a delimitacdao das
responsabilidades de cada agente da cadeia.

2.3. Representantes em outras jurisdicoes

A ampliacdao do papel dos representantes de seguros no Brasil aproxima o modelo
regulatério brasileiro de estruturas institucionais observadas em outras jurisdigoes,
nas quais intermediarios especializados desempenham func¢des relevantes na
distribuicao e, em alguns casos, na gestao operacional de produtos securitarios. Nos
Estados Unidos, por exemplo, destaca-se a figura dos MGAs, intermedidrios que atuam
em nome de seguradoras com poderes amplos para distribuicao de produtos,
subscricao de riscos e administracao de contratos''. De modo semelhante, na Unido

7Cf.arts. 10 e 11 da Res. CNSP 431/2021.

8 Estas questdes serao debatidas detidamente na Secao4.1.

°Nos termos do art. 21 da Resolucdo CNSP n°431/2021, a SUSEP detém competéncia para (i) ter acesso
a informacdes, dados e documentos relativos aos servicos prestados pelos representantes de seguros
em nome da sociedade seguradora, inclusive as suas dependéncias; (ii) determinar a suspensao ou
interrupcao desses servicos, caso constatada atuacao inadequada que caracterize risco de dano ao
consumidor; e (iii) solicitar informacdes a sociedade seguradora sobre a atuacao do representante,
inclusive relatérios de desempenho.

19 Cf. art. 23 da Res. CNSP 431/2021.

" NAIC — National Association of Insurance Commissioners. Managing General Agents Act. Disponivel
em: https://content.naic.org.
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Europeia' e no Reino Unido™, a regulagao admite a presenca de intermediarios com
fungdes ampliadas na cadeia securitdria, reconhecendo que a comercializagao de
determinados produtos, especialmente aqueles vinculados a servigos ou atividades
especificas, como viagens, depende da atuacdao de redes de distribuicao
especializadas para alcancar capilaridade no mercado consumidor.

A existéncia de intermediarios com maiores atribui¢bes, contudo, gera tensdes
estruturais entre os interesses das seguradoras, dos distribuidores e dos consumidores.
O problema central é o do conflito de interesses decorrente da estrutura de
remuneracao, na medida em que, a depender da regulacao incidente, poderao ser
criados incentivos para que intermedidrios que distribuem produtos em nome de
seguradoras busquem maximizar sua receita de comissoes e servigos acessorios, o que
pode comprometer tanto a adequacao do produto ao consumidor quanto a
transparéncia sobre os custos efetivamente incorridos.™

Essa problematica foi reconhecida e tratada pelas jurisdicbes pesquisadas. No
contexto europeu, a Insurance Distribution Directive (IDD — Diretiva 2016/97/UE)
estabelece um conjunto abrangente de deveres de conduta aplicaveis a todos os
agentes da cadeia de distribuicao, incluindo intermediarios ancilares, como agéncias
de viagem e locadoras de veiculos que comercializam seguros de forma acesséria a
sua atividade principal. A IDD exige que os distribuidores atuem com honestidade,
imparcialidade e profissionalismo no melhor interesse do cliente; veda estruturas de
remuneragao que criem incentivos contrarios ao interesse do consumidor; e impde a
divulgacao da natureza e do montante da remuneracao recebida pelo intermediario
antes da celebracao do contrato.” A EIOPA (European Insurance and Occupational
Pensions Authority), em seus relatérios periddicos sobre a aplicagao da IDD, tem
identificado conflitos de interesse decorrentes de estruturas de remuneragao variavel

12 EUROPEAN UNION. Directive (EU) 2016/97 of the European Parliament and of the Council of 20
January 2016 on insurance distribution (IDD). Official Journal of the European Union, L 26, 2 fev. 2016.
3 FINANCIAL CONDUCT AUTHORITY (FCA). Insurance: Conduct of Business Sourcebook (ICOBS). FCA
Handbook. Disponivel em: https://www.handbook.fca.org.uk.

1FCA. Conflicts of interest and remuneration in commercial insurance intermediaries. Thematic Review
TR14/9, julho 2014. O relatério identificou que modelos integrados — nos quais 0 mesmo intermediario
acumula fungdes de corretagem (agindo como agente do cliente) e de MGA (agindo como agente da
seguradora) — apresentam risco significativamente elevado de conflito de interesses, agravado pela
auséncia de segregacao adequada de fungdes e receitas.

1SEUROPEAN UNION. IDD, arts. 17, 19 e 20 (deveres de conduta, conflitos de interesse e remuneracéo).
EIOPA. Rulebook — Insurance Distribution Directive. Disponivel em:
https://www.eiopa.europa.eu/rulebook.
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como um dos principais riscos regulatérios remanescentes no mercado europeu de
distribuicao de seguros.'®

A experiéncia mais diretamente relevante para os fins deste relatério, contudo, é a do
regulador britanico. O estudo de mercado conduzido pela Financial Conduct Authority
(FCA) sobre seguros comercializados como add-ons (MS14/1, 2014) — categoria que
inclui o seguro-viagem vendido como acessério a passagens aéreas, pacotes turisticos
e outros servigos de viagem — concluiu que a concorréncia nesses mercados era
ineficaz e nao operava no melhor interesse dos consumidores. O estudo identificou
gue o mecanismo de venda acesséria compromete o comportamento de busca do
consumidor, tornando-o menos propenso a comparar alternativas e mais suscetivel a
pagar precos acima dos praticados no mercado de produtos autbnomos equivalentes.
O FCA estimou que a distorcao gerada pelo modelo de add-on resultava em um
sobrepagamento de pelo menos £ 108 milhées por ano no mercado britanico de
seguros acessorios."”

Como resposta, o FCA adotou um conjunto de medidas que impactam precisamente
os dois vetores de distorcao identificados neste relatério — a racionalizagao do preco
final pago pelo consumidor e a criagdo de mecanismos de transparéncia. No plano da
precificacao, foram introduzidas regras de product oversight and governance (PROD
4), que exigem que fabricantes e distribuidores avaliem periodicamente se os
produtos comercializados oferecem fair value ao consumidor, considerando a relagao
entre o prémio cobrado e os beneficios efetivamente proporcionados pela cobertura,
e levando em conta o impacto que os canais de distribuicao exercem sobre o preco
final pago.' No plano da transparéncia, o FCA passou a exigir a publicacao periddica
de value measures data— dados que incluem, entre outros indicadores, a razao entre
sinistros pagos e prémios arrecadados (claims ratio) por produto e por distribuidor, de
modo a permitir a identificacdo de produtos com relagcdao desfavoravel entre preco e
valor." Uma revisao tematica conduzida pelo FCA em 2024 sobre product governance

1SEIOPA. 2nd Report on the application of the Insurance Distribution Directive (IDD). EIOPA-BoS-23-477,
janeiro 2024, p. 58-60 (conflitos de interesse e remuneracao).

7FCA. General Insurance Add-Ons Market Study — Final Report. MS14/1, julho 2014. O estudo incluiu o
seguro-viagem entre os produtos examinados, ao lado de GAP insurance, home emergency, gadget e
personal accident.

18FCA. General Insurance Pricing Practices — Policy Statement. PS21/5 e PS21/11, 2021. As regras de
PROD 4 para product oversight and governance de produtos de seguro ndo-investimento entraram em
vigor em 1° de outubro de 2021.

FCA. General Insurance Value Measures Data (séries 2021, 2022 e 2023). Disponivel em:
https://www.fca.org.uk/data/general-insurance-value-measures-data. Para o seguro-viagem, os dados
de 2022 indicaram claims ratio de aproximadamente 32% para apodlices anuais europeias —
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em seguros gerais (TR24/2) constatou, contudo, que muitos fabricantes ainda nao
avaliavam adequadamente o fair value de seus produtos, e que a maioria dos
distribuidores nao compreendia plenamente suas responsabilidades quanto a
remuneracao recebida e seu impacto sobre o valor do produto para o consumidor.?

Em 2023, o FCA deu um passo adicional com a entrada em vigor do Consumer Duty,
regime que impde as empresas a obrigacdao de demonstrar que estao entregando
bons resultados (good outcomes) para os consumidores de varejo em quatro
dimensoes: produtos e servicos, fair value, compreensao pelo consumidor e suporte
ao consumidor. O Consumer Duty representa uma mudanca de paradigma
regulatdrio: em vez de apenas exigir o cumprimento de regras prescritivas, o regulador
passa a exigir que as firmas comprovem ativamente que os consumidores estao
obtendo resultados positivos.?!

A experiéncia internacional sugere, portanto, que a ampliacao do papel de
intermediarios especializados na distribuicao de seguros é uma tendéncia global que
traz ganhos de eficiéncia e capilaridade, mas que vem invariavelmente acompanhada
nas jurisdicdes que alcancaram maior maturidade regulatéria de mecanismos de
controle da remuneragao, de monitoramento do valor entregue ao consumidor e de
exigéncias de transparéncia sobre os custos da cadeia de distribuicdo. As propostas
apresentadas no Capitulo 5 deste relatério se inserem nessa mesma légica, buscando
introduzir no mercado brasileiro de seguro-viagem instrumentos analogos aos que o
FCA e aregulagao europeia tém progressivamente consolidado.

substancialmente inferior ao registrado para produtos de seguro de maior porte, como automaével
(65%) e residencial (50%).

DFCA. Thematic Review TR24/2: General insurance and pure protection product governance, 2024.
Disponivel em: https://www.fca.org.uk/publications/thematic-reviews.

ZIFCA. Consumer Duty (PS22/9). Regras em vigor desde julho de 2023 para produtos abertos a venda ou
renovacao. Disponivel em: https://www.fca.org.uk/firms/consumer-duty.

18



\L Legal Wings institute

3. A CADEIA DE COMERCIALIZACAO DE SEGUROS-VIAGEM E A HIPERTROFIA DOS
INTERMEDIARIOS

A cadeia de distribuicao do seguro-viagem caracteriza-se por uma estrutura comercial
altamente intermediada, na qual a relagdo entre seguradora, distribuidores
intermediarios (representante de seguros e corretores) e canais de venda é central para
a capilaridade do produto.

Figura 1: Cadeia de distribuicao de seguros-viagem
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A seguradora permanece responsdvel pela assuncdao do risco segurdvel®? e o
representante de seguros, em razao de sua expertise em determinados clientes ou
regiao geografica, atua como estruturador e distribuidor do produto, organizando a
oferta comercial, integrando o seguro a outros servicos relacionados a viagem e
estabelecendo relagdes contratuais com diferentes canais de venda.

Nesse segmento, agéncias de viagem e plataformas digitais de turismo assumem
posicao particularmente relevante na cadeia de comercializagcdo. De acordo com a
OCDE, agéncias de viagem, ao lado de locadoras de veiculos, por exemplo, sao
espécies de intermedidrios auxiliares de seguros (“ancillary insurance
intermediaries”)* pois, embora nao sejam instituicées de crédito ou intermediarios
financeiros, dedicam-se a distribuicdo de seguros pertinentes a sua atividade
empresarial principal. Ainda de acordo com o mesmo relatério, todos os paises
pesquisados adotavam agéncias de viagem como distribuidores de seguros-viagem,
reforcando que a relevancia desse player para a distribuicao do produto é uma pratica
global.

A literatura sobre distribuicao de produtos de viagem indica que parcela significativa
dos seguros-viagem é comercializada como produto acessério a compra de passagens
aéreas, pacotes turisticos ou servicos de hospedagem?. Estimativas de mercado
internacional indicam que mais de dois tercos das contratagbes de seguro-viagem
ocorrem em assocCiagao com a aquisicao de outros servigos turisticos, especialmente
por meio de agéncias de viagem fisicas ou online (Online Travel Agencies — OTAs)?>. No
Brasil, ainda que haja menor disponibilidade de dados, as evidéncias coletadas neste
estudo apontam tendéncia semelhante, com forte participagao de plataformas digitais
de viagem e redes de agéncias na distribuicao desse tipo de produto.

Essa arquitetura institucional faz com que o acesso do consumidor ao seguro-viagem
raramente ocorra por meio de contratacao direta com a seguradora, sendo
predominantemente mediado por intermediarios especializados na venda de servicos
turisticos, o que torna bastante sensiveis questdes relacionadas a conflitos de

22 Cf. art. 6°, §2° da Res. 421/2021.

2 ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION AND DEVELOPMENT. Regulatory and Supervisory
Framework for Insurance Intermediation. Paris: OECD Publishing, 2020. p. 17

24 PHOCUSWRIGHT. Global Travel Insurance Market Report. Sherman, CT: Phocuswright, varias edicées.
Esse relatério aponta que o canal de venda predominante continua sendo o momento da compra da
viagem, especialmente via agéncias e OTAs.

% Ainda de acordo com GLOBALDATA. Travel Insurance Market - Distribution Channel Analysis.Londres:
GlobalData, 2022, as agéncias de viagem e OTAs representam a maior parte da distribuicdo de seguro-
viagem e, em varios mercados analisados (Europa e EUA), os canais turisticos representam mais de 60%
da distribuicao.
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interesse, na medida em que os representantes de seguros podem ter incentivos para
ampliar sua capilaridade remunerando agéncias de viagem parceiras, ainda que estes
custos impactem diretamente sobre o valor do bilhete pago pelo consumidor final.

3.1. Crescimento do mercado de seguro-viagem

Ha um cenario de crescimento expressivo da demanda por seguro-viagem no Brasil,
impulsionado pela retomada do turismo internacional apds a pandemia de COVID-19,
pelo aumento da conscientizacao dos consumidores quanto aos riscos associados as
viagens e pela exigéncia de contratagao de seguro-viagem como requisito de entrada
em determinados destinos internacionais.?®

O seguro-viagem arrecadou RS 900 milhdes em prémios em 2022, resultado 164%
superior ao observado em 2021, refletindo a retomada acelerada do turismo pés-
pandemia. No primeiro semestre de 2023, o produto registrou crescimento de 23,8%
em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, com perspectiva de superar RS 1 bilhdo
em prémios ao final do ano. Em 2024, apenas no estado de Sao Paulo, os prémios
arrecadados com seguro-viagem somaram R$ 728 milhées — crescimento de 14% em
relacdo ao ano anterior —, com o volume de sinistros pagos também crescendo, de R$
366 milhdes para RS 389 milhdes no periodo.?”’

Esse crescimento nao se restringe ao segmento de viagens internacionais. O turismo
doméstico brasileiro vem registrando expansao consistente e representa
oportunidade de mercado crescente para distribuidores de seguro-viagem. Em 2023,
foram realizadas mais de 20 milhdes de viagens nacionais com pernoite, responsaveis
pela movimentacao de RS 20 bilhées na economia, crescimento de 71,5% no numero
de viagens e de 78,6% no volume financeiro em relagao a 2021.

Em 2024, as viagens nacionais injetaram RS 22,8 bilhdées na economia brasileira,
crescimento de 11,7% em relacdo ao ano anterior, com gasto médio por viajante de R$
1.843. A tendéncia de expansao se mantém em 2025: pesquisa nacional indica que o
interesse dos brasileiros por passagens, hospedagens e pacotes de viagem atingiu

25QECD Tourism Trends; Ministério do Turismo.
Z7SUSEP. Sintese Mensal — dezembro 2022. Disponivel em: https://www.gov.br/susep. FenaPrevi.
Seguros de Pessoas — 1° semestre 2023,
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42% das intencdes de busca — o maior indice registrado nos quatro anos da série
historica analisada.??

A expansao do turismo doméstico é especialmente relevante para os fins deste
relatério porque o seguro-viagem nacional opera, como se demonstrara adiante, em
regime regulatério mais fragil do que o aplicavel as viagens internacionais, sem
exigéncia minima de coberturas obrigatérias e sem as salvaguardas que a Resolugao
CNSP n°© 315/2014 previa para o produto de forma geral.

Um mercado em expansao acelerada, com publico consumidor menos familiarizado
com os termos do produto e menor exigéncia regulatéria minima, constitui ambiente
propicio para a perpetuacao das distorcdes de precificacdo e transparéncia
identificadas neste relatério.

A consolidagao do seguro-viagem como produto securitario também responde a
necessidade de ampliar a transparéncia das condi¢bes contratuais oferecidas ao
consumidor. Ao submeter esses produtos ao regime juridico dos contratos de seguro,
a regulacao passa a exigir maior clareza na definicao das coberturas contratadas, na
delimitacao dos riscos efetivamente garantidos e na identificacdao das
responsabilidades de cada agente envolvido na prestacao do servico. Esse processo
contribui para reduzir situagdes em que o consumidor adquire produtos cuja estrutura
de cobertura ou natureza juridica nao se encontra claramente definida, circunstancia
gue gera controvérsias e disputas judiciais envolvendo contratos de assisténcia em
viagem.*°

3.2. Evolucao regulatéria do seguro-viagem e a fragilizacao do consumidor com a
revogacao da Resolucao CNSP n° 315/2014

A trajetéria regulatéria do seguro-viagem no Brasil revela a passagem de um modelo
inicialmente mais restrito, com énfase em riscos acidentarios, para uma disciplina mais
ampla e flexivel no ambito dos sequros de pessoas.

No plano infralegal, a Circular SUSEP n° 302/2005 foi o primeiro marco setorial
relevante, ao tratar do seguro-viagem no contexto dos seguros de pessoas e prever,

BIBGE; Ministério do  Turismo. PNAD Continua: Turismo  2023. Disponivel em:
https://www.gov.br/turismo. IBGE; Ministério do Turismo. PNAD Continua: Turismo 2024. Disponivel em:
https://www.gov.br/turismo.

Hedgehog Digital; Opinion Box. State of Search Brasil — 62 edicao, 2025.

3vVide, por exemplo, Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n. 1.984.264/PR. Terceira Turma.
Relator: Ministro Marco Aurélio Bellizze. Julgado em 7 jun. 2022. Publicado no DJe em 14 jun. 2022.
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naquele estagio regulatério, um desenho centrado nas coberturas de morte acidental
ou invalidez permanente total ou parcial por acidente. Esse regime mostrava-se
limitado para refletir a variedade de riscos normalmente associados as viagens,
especialmente os de natureza médica, assistencial e patrimonial.

O marco regulatério foi substancialmente aprimorado com a edi¢ao da Resolucao
CNSP n° 315/2014, que passou a disciplinar especificamente o seguro-viagem no
Brasil, definindo parametros abrangentes para coberturas, condi¢des contratuais e
estrutura de distribuicao do produto. A regulamentagao exigia coberturas obrigatérias
basicas para viagens nacionais e internacionais, tornando obrigatéria a contratacao
cumulativa das coberturas de DMHO no exterior, traslado de corpo, regresso sanitario
e traslado médico para viagens ao exterior.

Disposicao de especial relevancia para o mercado era a contida no art. 22 da Resolucao
CNSP n° 315/2014, que reservava exclusivamente as sociedades seguradoras
autorizadas a possibilidade de prover as coberturas disciplinadas pela norma. Com
efeito, as coberturas obrigatérias previstas no art. 3° da Resolucao, como as despesas
hospitalares, médicas e odontolégicas (DMHO), para viagens nacionais e
internacionais, nao poderiam ser ofertadas ao mesmo consumidor sob a roupagem de
servicos de assisténcia.

O dispositivo também vedava expressamente a comercializacdo de contrato de
assisténcia com caracteristicas de seguro por entidades nao autorizadas, sob pena de
responsabilizacao administrativa e criminal, nos termos do art. 113 do Decreto-Lei n°
73/1966 e do art. 16 da Lei n° 7.492/1986.

Tais disposi¢des cumpriam fungao regulatéria relevante ao demarcarem com clareza o
perimetro entre o que constitui cobertura securitaria sujeita a supervisao da SUSEP e
0 que consiste em servico de assisténcia, coibindo a pratica de estruturar produtos de
modo a replicar coberturas obrigatérias sob a roupagem de servicos complementares
e, com isso, cobrar o consumidor duas vezes pelos mesmos beneficios.

Esse arranjo, contudo, foi significativamente modificado. Com a revogacao da
Resolucao CNSP n° 315/2014 pela Resolugao CNSP n° 439/2022, a disciplina antes
concentrada em uma Unica norma foi pulverizada: a operagao material do seguro-
viagem passou a ser tratada pela Resolugcao CNSP n° 439/2022 e pela Circular SUSEP
n° 667/2022; a atuagao dos representantes foi deslocada para a Resolugao CNSP n°
431/2022; e os aspectos relativos aos servicos de assisténcia complementares ao
seguro passaram a ser disciplinados pela Resolugao CNSP n° 443/2022. As disposicoes
gue eram especialmente aplicaveis as coberturas e assisténcias no seguro-viagem,
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assim como as limitagbes a atuagao dos representantes neste segmento, deixaram de
existir, especialmente no campo do seguro-viagem nacional, de modo que, na pratica,
ampliou-se o regime de liberdade de atuacao dos representantes, que nao mais
possuem vedacao expressa na regulacao securitaria a venda de assisténcia com as
mesmas caracteristicas das coberturas securitarias. Essa simplificacao do regime abriu
um flanco para as distor¢des na estrutura de distribuicao e precificacao do seguro-
viagem.

No regime atual, o seguro-viagem é regulado como modalidade inserida no conjunto
das coberturas de risco dos seguros de pessoas. A Circular SUSEP n° 667/2022 define
0 seguro-viagem como aquele destinado a garantir indenizagao por riscos cobertos
relacionados a viagem e confere especial relevo a cobertura de despesas médicas,
hospitalares e/ou odontolégicas (DMHO), cuja oferta minima é obrigatéria nas viagens
internacionais. A disciplina vigente abandonou a légica antiga de produto
essencialmente acidentario e passou a admitir maior liberdade na estruturacao
contratual, combinada com exigéncias de clareza e transparéncia.

A regulamentacao vigente também deslocou o foco para a clareza das condicoes
contratuais e para a liberdade de estruturacdao do produto dentro dos limites
regulatérios. Nesse contexto, admite-se que a indenizacdao seja operacionalizada,
conforme o desenho contratual, por pagamento em dinheiro, reembolso ou prestacao
de servicos, inclusive mediante rede referenciada, desde que as limitacdes do modelo
adotado sejam redigidas de forma clara e destacada. No caso especifico do seguro-
viagem, os arts. 89 e 90 da Circular SUSEP n° 667/2022 exigem ainda que as condi¢des
contratuais explicitem as consequéncias, para a vigéncia e para as coberturas do
seguro, tanto da impossibilidade de retorno do segurado ao seu domicilio antes do
termo final originalmente previsto, em razao de evento coberto, quanto do seu
regresso antecipado.

Tabela 1 — Comparativo do regime regulatério do seguro-viagem: antes e depois da
revogacao da Resolucao CNSP n° 315/2014

Regime vigente (Res. CNSP n°

Aspecto Resolucao CNSP n° 315/2014 439/2022 + Circ. SUSEP n° 667/2022 +
P (revogada) Res. CNSP n°431/2022 + Res. CNSP ne
443/2022)
Disciplina Norma prépria e especifica para o Integrado & regulacao geral .de seguros
. . de pessoas; normas pulverizadas em
normativa seguro-viagem

quatro atos normativos
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Coberturas
obrigatorias —
viagem
internacional

DMHQ, traslado de corpo, regresso
sanitario e traslado médico
(cumulativamente)

Apenas DMHO obrigatéria; demais
coberturas facultativas

Coberturas
obrigatorias —
viagem nacional

Coberturas minimas previstas no art. 3°,
aplicaveis a viagens nacionais e
internacionais

Sem cobertura minima obrigatéria
expressamente prevista

Vedacao a oferta de

Expressa — art. 22 vedava a
comercializacao de contrato de

Sem vedacao setorial expressa; protecao
residual decorre da Res. CNSP n°

coberturas assisténcia com caracteristicas de .

. 443/2022 (apenas para viagens

securitarias como seguro e a oferta das coberturas do art. . N
s . . . . internacionais) e do ordenamento
assisténcia 3¢ (inclusive DMHO) como servigos de . .
o consumerista e concorrencial
assisténcia

Regime de Art. 21 exigia contrato de representagao Mantido na Resolugao CNSP n°

habilitacao dos
distribuidores

previamente a comercializacao, com rol
taxativo de agentes habilitados

431/2022, sem especificidade para o
segmento de viagem

Responsabilizacao
por oferta nao
autorizada

Expressa — art. 22 cominava
responsabilizacdo administrativa e
criminal (art. 113 do DL 73/1966 e art. 16
da Lei 7.492/1986)

Sem previsao setorial expressa;
responsabilizacdo depende de
enquadramento nas normas gerais de
conduta (Res. CNSP n° 382/2020) ou do
ordenamento sancionatério geral

Estrutura de
supervisao

Concentrada na SUSEP, com parametros
especificos para o produto

Supervisao geral de conduta pela
SUSEP; auséncia de parametros
especificos para o segmento de viagem
nacional

Fonte: Elaboracao prépria

3.3. A medida cautelar da SUSEP no caso Too Seguros

A andlise do regime regulatério descrita no item anterior nao é meramente abstrata.
As fragilidades identificadas, especialmente a supressao das vedagbes expressas da
Resolugao CNSP n° 315/2014 e a ampliagcao do espago de atuagao dos representantes
sem contrapartida regulatéria equivalente, encontram ilustragao concreta em
episodio recente que expds, de forma inequivoca, os riscos que a hipertrofia dos
representantes de seguros representa para a integridade do mercado e para a
protecao do consumidor.

Em julho de 2024, a autarquia decidiu aplicar medida cautelar suspendendo a
operacgao da Too Seguros no ramo de seguro-viagem?!, com base em relatério de
fiscalizagcdo, que identificou risco relevante ao funcionamento do mercado ou a

31 Processo Susep n° 15414.618743/2024-21 Assunto: Proposta de aplicacdo de medida cautelar.
Decisdo: O Conselho Diretor decidiu, por unanimidade, aprovar a aplicacdo de medida cautelar
interruptiva das operac¢des da Too Seguros S/A no ramo VIAGEM, nos termos do inciso lll do art. 135 da
Resolugao CNSP n° 393, de 20 de outubro de 2020.
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protecao dos consumidores (nos termos do art. 135, lll, da Resolugao CNSP n°
393/2020).

O processo teve origem em fiscalizacao conduzida pela area de supervisao de conduta
da autarquia, que apontou fatores de risco como crescimento abrupto dos prémios
arrecadados, elevado numero de cancelamentos de apdlices, alto indice de
reclamagdes e atrasos no pagamento de sinistros.

A fiscalizacao concentrou-se particularmente na estrutura operacional estabelecida
entre a seguradora e sua representante, a Hero MGA, responsavel pela comercializagao
do produto, atendimento aos segurados e condugao da regulagao de sinistros. O fluxo
operacional do produto previa que a andlise inicial dos eventos reclamados, bem
como a decisao a indenizacao ou sua negativa, fosse conduzida pela representante,
gue posteriormente encaminharia a Too Seguros registros consolidados dos sinistros
para verificacao documental por amostragem.

Especial destaque foi dado a estrutura contratual de remuneracao da representante,
gue previa participagao de 80% no resultado operacional positivo da carteira de
seguros, cabendo a seguradora os 20% restantes. Esse modelo implicava que a
remuneracao do intermediario responsavel pela regulagao de sinistros aumentaria a
medida que diminuisse o volume de indeniza¢bes pagas. Na avaliagao da area técnica
da SUSEP, tal arranjo criava incentivo econémico direto para a negativa de sinistros,
uma vez que a reducao dos pagamentos ampliaria o resultado operacional da carteira
e, consequentemente, a remuneragao do préprio agente encarregado da andlise dos
pedidos de indenizagao.

Esse mecanismo foi interpretado pela autarquia como situa¢ao de conflito de
interesses, em afronta aos principios estabelecidos pela Resolugao CNSP n° 382/2020,
segundo 0s quais as relagdes entre entidades supervisionadas e intermediarios nao
devem prejudicar o tratamento adequado do cliente e devem tornar transparentes
eventuais conflitos de interesse decorrentes da estrutura de distribuicao. No caso
analisado, além da existéncia de incentivos incompativeis com a adequada gestao do
contrato de seguro, verificou-se que tais conflitos nao eram informados ao
consumidor, agravando a desconformidade regulatéria identificada.

Outro elemento considerado grave foi a configuracao contratual que, na pratica,
transferia ao representante parcela relevante do risco econébmico da operacao
securitaria. O modelo previa que, em cenarios de elevada sinistralidade, o
representante suportaria prejuizos técnicos decorrentes do desempenho da carteira,
a0 mesmo tempo em que garantia a seguradora uma remuneragao minima sobre os
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prémios arrecadados. Na avaliacao do Conselho Diretor, essa estrutura produzia uma
distorcao significativa na arquitetura regulatéria do mercado, pois o agente
responsavel pela distribuicdo e regulacdo de sinistros passava, na pratica, a
recepcionar o risco econémico da operacao, atividade que a legislacao reserva
exclusivamente as sociedades seguradoras devidamente autorizadas e sujeitas ao
regime prudencial aplicavel. Ou seja, transferia-se o risco atuarial para um agente nao
requlado, desobrigado a constituir reservas técnicas e provisdes para garantir a
operagao securitaria.

Segundo a SUSEP, esse efeito de assuncao indireta do risco por agente nao
supervisionado compromete a proépria légica do sistema de solvéncia, causando
distor¢ao na estrutura de supervisao do mercado, pois pode levar o regulador a avaliar
a solvéncia de uma seguradora com base em indicadores que nao refletem
adequadamente a real alocagao do risco econdmico da operacado. Tal condi¢do pode
levar a risco sistémico com impactos deletérios ao mercado e aos consumidores finais.

A analise da SUSEP também apontou que o padrao observado de sinistros negados
superava significativamente o nimero de sinistros pagos, com registro de 10.444
negativas frente a 6.131 pagamentos no periodo analisado, comportamento
considerado atipico em relacao ao restante do mercado. Para a area técnica, esse
resultado reforcava a preocupacao de que a estrutura contratual adotada pudesse
influenciar o comportamento operacional do produto, uma vez que a remuneragao do
agente responsdvel pela reqgulacao de sinistros estava diretamente associada ao
desempenho financeiro da carteira.

Diante desse conjunto de elementos, o Conselho Diretor concluiu pela existéncia de
indicios robustos de infragbes regulatérias e risco relevante ao consumidor,
entendendo que a continuidade da comercializacao do produto poderia gerar danos
de dificil reparacao. A medida cautelar foi, assim, adotada com o objetivo de suspender
temporariamente a operacdo da seguradora no ramo de seguro-viagem até a
conclusao do processo administrativo sancionador.

Outro aspecto destacado durante a deliberacao refere-se a importancia estratégica do
mercado de seguro-viagem para o desenvolvimento do setor de turismo no Brasil,
tema que, segundo mencionado na sessao, vem sendo objeto de dialogo institucional
entre a SUSEP e a Embratur.

Durante a discussao, foi ressaltado que o fortalecimento desse mercado depende da
existéncia de produtos securitarios confidveis e adequadamente estruturados, capazes
de oferecer protecao efetiva aos consumidores e seguranca juridica aos operadores do
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setor turistico. A intervencgao cautelar foi, assim, justificada também pela necessidade
de preservar a integridade desse segmento, considerado estratégico tanto para o
desenvolvimento do mercado securitario quanto para a expansao da atividade
turistica no pais.>?0 caso Too Seguros nao deve ser lido como episédio isolado ou
como falha de um agente especifico do mercado. Ele é sintomatico de uma tendéncia
estrutural que vem se consolidando no segmento de seguro-viagem: a progressiva
hipertrofia dos representantes, que passam a concentrar fungdes de distribuicao,
gestao operacional e regulagao de sinistros, acumulando poderes que a arquitetura
requlatdria do mercado securitario reserva a agentes distintos e submetidos a regimes
prudenciais e de conduta especificos. Essa concentracao de fung¢des, quando
combinada com estruturas de remuneragao que criam incentivos adversos, produz
exatamente o padrao observado no caso analisado: conflito de interesses nao
divulgado, negativa sistematica de sinistros e transferéncia indevida de risco
securitario para agentes ndao supervisionados.

Ademais, as praticas identificadas pela SUSEP ndo esgotam o espectro de
irregularidades passiveis de apuragao. A conduta dos agentes envolvidos suscita
guestionamentos que transcendem o ambito da regulagao securitaria e alcancam o
ordenamento de protecao ao consumidor e o direito concorrencial, instancias em que
6rgaos proprios detém de instrumentos especificos para investigar e sancionar as
infracdes correspondentes. Esse ponto é desenvolvido no item seguinte.

3.4. A fragilizacao da regulagao setorial e os limites do ordenamento geral

A modificacao do regime regulatério descrita no item anterior nao deve ser
interpretada como criacdao de um espaco de licitude para praticas que, sob a Resolucao
CNSP n° 315/2014, eram expressamente vedadas. A auséncia de proibicao setorial
especifica a oferta de DMHO como servico de assisténcia nao equivale a uma
autorizagao para essa conduta, mas apenas define que a vedacao deixou de ser
explicita na regulagao setorial, passando a decorrer, com igual forca normativa, do
ordenamento geral de protecao ao consumidor e da legislagcao concorrencial.

32 Processo Susep n° 15414.618743/2024-21 Assunto: Proposta de aplicacdo de medida cautelar.
Decisdo: O Conselho Diretor decidiu, por unanimidade, aprovar a aplicacdo de medida cautelar
interruptiva das operagdes da Too Seguros S/A no ramo VIAGEM, nos termos do inciso lll do art. 135 da
Resolugao CNSP n° 393, de 20 de outubro de 2020. Disponivel em: https://www.gov.br/susep/pt-
br/arquivos/arquivos-dos-documentos-e-publicacoes/arquivos-reunioes-do-conselho-
diretor/atas/ata-reuniao-cd-24-07-2024.pdf/@@display-file/file
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No segmento de viagem internacional, a Resolugao CNSP n° 443/2022 introduz uma
protecao residual relevante ao prever em seu art. 1°, paragrafo Unico, vedacao a
comercializacao como assisténcia de servicos indispensaveis ao fiel cumprimento de
direitos e obriga¢bes inerentes ao contrato de seguro, ou aqueles prestados como
forma de indenizagao de coberturas securitarias. Lida em conjunto com a exigéncia da
Circular SUSEP n° 667/2022, que torna obrigatéria a oferta de DMHO em viagens
internacionais, essa disposicao impede, ao menos nesse segmento, que a coberturade
DMHO seja reofertada ao mesmo consumidor como servico de assisténcia, pois ela
constitui, por definicao normativa, indenizagao de cobertura securitaria obrigatoria.
Para o seguro-viagem nacional, contudo, a Resolugcao CNSP n° 443/2022 foi silente: ndao
ha exigéncia minima de cobertura de DMHO e, portanto, nao ha base normativa
setorial que impeca sua oferta como assisténcia complementar. Esse siléncio é a
fragilidade mais concreta do regime vigente para o consumidor de seguro-viagem
doméstico.

Nesse contexto, a analise da licitude das praticas no seguro-viagem nacional nao pode
ser feita de formaisolada a partir da regulagao securitaria. O ordenamento brasileiro ja
dispbe de instrumentos suficientes para coibir o bis in idem e a opacidade na oferta,
pela via da proibicao de publicidade enganosa, da vedacgao a praticas abusivas e da
repressao a infragbes concorrenciais, cujo conteudo e aplicacao ao segmento serao
detalhadamente examinados nos capitulos seguintes.

A lacuna regulatéria setorial produz, entretanto, um déficit de enforcement
preventivo, pois a ndo prever uma proibicao diretamente aplicavel pelo regulador do
mercado de seguros no momento da aprovacao do produto, a protecao do
consumidor passa a depender de acdes posteriores a contratagao, o que abre margem
para representantes abusarem de sua relacao direta com o consumidor e praticar
infracées a legislacdo consumerista. E precisamente esse déficit que as propostas
regulatdrias apresentadas no Capitulo 5 buscam suprir.
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4. PRATICAS ABUSIVAS AO CONSUMIDOR NO SETOR DE SEGUROS-VIAGEM

Este capitulo examina os principais problemas observados no funcionamento do
modelo atual de atuagdo dos representantes de seguro-viagem, articulando-os com
as lacunas do regime regulatério vigente. A andlise parte de evidéncias empiricas
coletadas diretamente junto ao mercado e se organiza em torno de dois eixos centrais:
a estrutura de remuneracao adotada pelos representantes e suas implicagcdes para a
formacao do preco, e o conjunto de praticas comerciais que, no plano da relacao com
o consumidor, configuram condutas abusivas passiveis de responsabilizacao
regulatdria e consumerista.

Para identificar e documentar as condutas adotadas pelos representantes de seguro-
viagem na comercializacao de seus produtos, foi realizada uma analise empirica
baseada em simulagbes de contratacdo em plataformas digitais de diferentes
representantes. A investigacao adotou um perfil padronizado — consumidor de 26
anos, residente em Sao Paulo — e considerou viagens de curta duracao (dois dias),
tanto nacionais (Brasil) quanto internacionais (Europa), selecionando sempre o plano
mais basico disponivel em cada plataforma. A coleta de dados abrangeu, de forma
integrada, duas dimensdes complementares: as informagdes disponibilizadas pelos
representantes durante o processo de oferta e contratacao nos respectivos sites, e 0s
documentos efetivamente entregues ao consumidor apds a aquisicao — bilhetes,
vouchers e apédlices. Essa dupla perspectiva permitiu nao apenas avaliar o
cumprimento das obrigacdes legais e regulatdrias de transparéncia, mas também
identificar praticas adotadas pelos representantes de seguro na comercializagao dos
seguros-viagem. Os bilhetes coletados se encontram no apéndice anexo deste estudo.

Por seu turno, os achados empiricos sao apresentados em dois blocos tematicos. A
secao 4.1 examina a estrutura de remuneragao predominante no mercado, com énfase
na desproporgao entre o prémio securitario e o valor total cobrado do consumidor, e
nas distor¢des concorrenciais geradas por um modelo baseado em comissées que
orienta a competicao para a remuneragao dos canais de distribuicao, em detrimento
da qualidade e do preco do produto entregue ao segurado. A secdo 4.2, por sua vez,
analisa as praticas concretas adotadas pelos representantes que decorrem dessa
estrutura e configuram violagbes aos direitos do consumidor: a opacidade na
composicao e discriminacao do preco, as praticas de enganosidade na apresentagao
dos produtos, e a venda casada do seguro com servicos auxiliares que o consumidor
nao solicitou e nao tem condicdes de recusar de forma consciente.
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4.1 Estrutura de remuneragao: pregcos excessivos e concorréncia por comissao

Um dos aspectos centrais observados no funcionamento do mercado de seguro-
viagem diz respeito a estrutura de remuneracao predominante na distribuicao desses
produtos. Em muitos casos, o preco final pago pelo consumidor é composto por um
prémio securitario reduzido, transferido a seguradora, e por um valor
significativamente superior correspondente aos servicos de assisténcia e demais
valores e custos embutidos na comercializacao da apolice. Esse valor adicional
remunera 0s canais de comercializacdo e nao corresponde necessariamente a
ampliagdao das coberturas securitarias oferecidas ao consumidor.

A tabela abaixo sintetiza os precos praticados por uma amostra representativa de
representantes de seguro-viagem no mercado brasileiro, comparando o valor total
cobrado do consumidor com o prémio liquido efetivamente transferido a seguradora
responsavel pela cobertura. As linhas estao ordenadas a partir das hipéteses em que o
prémio sequer foi informado e, em seguida, em ordem crescente da proporcao do
prémio sobre o preco total:
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Representante Seguradora responsavel Tipo de viagem Valor total Prémio liquido % do prémio
Intermac Brasil — Assisténcia ao Turismo Sabemi Seguradora S.A. Nacional RS 18,00 ndo informado —
Intermac Brasil — Assisténcia ao Turismo Sabemi Seguradora S.A. Intl. - Europa RS 25,34 ndo informado —
Global Travel Assistance IZA Seguradora S.A. Intl. - Europa RS 21,42 ndo informado -
Hero Seguros Generali Brasil Seguros S.A. Nacional RS 18,67 RS 2,23 11,914%
Hero Seguros Generali Brasil Seguros S.A. Intl. - Europa RS 81,77 RS 9,77 11,95%
Universal Assistance (Asistbras) Zurich Minas Brasil Seguros S.A. Nacional RS 35,99 RS 5,10 14,17%
Vital Card (Schultz-Inga Turismo) Allseg Seguradora S.A. Nacional RS 18,88 RS 3,84 20,33%
AssistCard do Brasil Starr International Brasil Sequradora S.A. Nacional RS 27,00 RS 6,00 22,22%
AssistCard do Brasil Starr International Brasil Sequradora S.A. Intl. - Europa RS 141,25 RS 31,76 22,48%
Affinity (World Travel Assist) Sabemi Seguradora S.A. Intl. - Europa RS 41,84 RS 10,18 24,33%
Vital Card (Schultz-Inga Turismo) Allseg Seguradora S.A. Intl. - Europa RS 125,39 RS 31,50 25,12%
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Representante Seguradora responsavel Tipo de viagem Valor total Prémio liquido % do prémio
Universal Assistance (Asistbras) Zurich Minas Brasil Seguros S.A. Intl. - Europa RS 79,65 RS 21,53 27,03%
Global Travel Assistance IZA Seguradora S.A. Nacional RS 21,42 RS 6,58 30,72%
Affinity (World Travel Assist) Sabemi Seguradora S.A. Nacional RS 24,54 R$ 7,80 31,79%
ITA Seguros Viagens BVIX Seguradora S.A. Intl. - Europa RS 24,59 RS 9,48 38,56%
Intl. - América Latina e
ITA Seguros Viagens BVIX Seguradora S.A. RS 25,14 RS$ 10,89 43,32%
Central
Coris Brasil Chubb Seguros Brasil S.A. Nacional RS 24,00 RS 23,91 99,63%
Coris Brasil Chubb Seguros Brasil S.A. Intl. - Europa RS 154,80 RS 154,21 99,62%
Funenseg (via Melhor Seguro) Omint Seguros S.A. Nacional RS 12,87 * RS 14,98 116,86% *
Funenseg (via Melhor Seguro) Omint Seguros S.A. Intl. - Europa RS 66,72 * RS 78,03 116,94% *

Fonte: Elaboracao prépria

superior a 100%.

* O valor do prémio liquido supera o valor total pago apés desconto comercial concedido no momento da contratacao, resultando em percentual
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Os dados expostos evidenciam desvio estrutural na formagao de precos praticada por
representantes de seguro-viagem. Em certas ofertas, o valor do prémio sequer foi
informado ao consumidor, configurando omissao direta de elemento essencial a
compreensao da composicao do preco. Nas demais em que houve divulgacao,
observa-se que o prémio liquido representa parcela minoritaria e residual do valor
total cobrado: dez ofertas concentram-se na faixa entre 11,94% e 31,79%, com 0O Caso
paradigmatico da Hero Seguros, em que apenas cerca de 12% do preco final
corresponde efetivamente ao prémio securitario.

A leitura da amostra, portanto, revela que fracao das ofertas o prémio liquido se
aproxima do que poderia ser considerado preponderante no preco final, isto &, apenas
parte residual das ofertas superam o patamar de 40%, representando distorcao da
operacao do mercado. Trata-se de inversao da légica securitaria, pois em um contrato
de seguro, espera-se que a parcela prevalecente do preco corresponda ao prémio
destinado a constituicao da reserva técnica e a cobertura dos riscos assumidos pela
seguradora. No mercado brasileiro de seguro-viagem, o que se observa é o oposto,
com o prémio sendo a excecao residual do preco do produto e o valor que excede o
prémio remunera, sob a rubrica genérica de “servigos de assisténcia” e demais custos
embutidos, os agentes responsaveis pela distribuicao da cobertura.

Esse quadro é especialmente grave porque a parcela do preco destinada ao
representante deveria se exaurir na por¢ao do prémio repassada ao representante a
titulo de comissao de intermediacao formalmente declarada. Contudo, mesmo apés
esse repasse, o represente de seguro ainda aplica markup sobre o valor dos servigos
auxiliares, correspondendo a uma segunda camada de remunerag¢ao embutida na
precificacdo dos servicos de assisténcia e demais custos comercializados
conjuntamente com a apélice.

Esse modelo de formagao de preco decorre das omissées na regulacao, que acaba por
trazer incentivos econdmicos perversos aos agentes, em detrimento do consumidor
final. Dois fatores, em particular, sustentam o equilibrio observado: de um lado, um
viés cognitivo do consumidor que reduz sua sensibilidade a pequenas mudancas
relativas de preco em um contexto de grandes valores e, de outro, uma estrutura de
remuneracao centrada em comissées pagas pelos fornecedores aos canais de
distribuicao, que desloca a competicao do eixo preco-qualidade para o eixo da
remuneracao do intermedidrio.
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4.1.1. O viés cognitivo do consumidor e sua exploracao na distribuicao do
seguro-viagem

O consumidor no mercado de seguro-viagem no Brasil encontra-se sujeito a viés
cognitivo chamado de “compressao da magnitude” ou “viés logaritmico” (magnitude
compression ou logarithmic bias), ou, de modo abreviado, viés de magnitude, que
ocorre quando a sensibilidade a variagao de preco diminui a medida que o valor de
referéncia aumenta ainda que as diferencas absolutas permanecam as mesmas. Essa
distorcao de percepcao do consumidor viabiliza margens de intermediagao
desproporcionais ao servico efetivamente prestado.

O viés de magnitude pode ser ilustrado por meio dos seguintes cenarios hipotéticos.
Digamos que o consumidor é colocado com a opcao de adquirir o mesmo produto em
duas lojas diferentes. Na Loja A, o consumidor pode adquirir esse produto por RS
150,00. Por sua vez, 0 mesmo produto pode ser adquirido na Loja B por R$ 100,00, mas
serd necessario deslocamento de dez minutos a pé para tanto. Em um segundo
cendrio, o consumidor é posto diante das op¢des de adquirir outro produto por RS
1.050,00 na Loja A ou por RS 1.000,00 na Loja B, fazendo o mesmo deslocamento de
10 minutos.

Considerando os cenarios hipotéticos descritos acima, é normal se esperar o seguinte
comportamento irracional do consumidor. No primeiro cendrio, ele se disp&e a realizar
o deslocamento para economizar os R$ 50,00. Mas, no segundo cenario, aimportancia
relativa dos RS 50 é diminuida, de modo que o consumidor tende a nao se deslocar
para poupar os mesmos R$ 50,00. Isso porgue, diante do valor de RS 1.000, essa
guantia é subjetivamente inferior aos beneficios percebidos de realizar o
deslocamento para uma economia que, do ponto de vista objetivo, é exatamente a
mesma. Trata-se de comportamento com viés de racionalidade, por uma percepgao
subjetiva distorcida dos valores envolvidos. E esse fendmeno de percepcao distorcida
do valor em funcao da magnitude do preco de referéncia que o viés de magnitude
descreve.
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Figura 2: Representacao do viés de magnitude
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Fonte: Elaboracao prépria

Na teoria dos prospectos, campo do conhecimento que deu as bases para evolugao da
economia comportamental, Kahneman e Tversky** mostram que as pessoas nao
avaliam resultados apenas em termos absolutos, mas como ganhos ou perdas em
relacdo a um ponto de referéncia. Por meio de experimentos que comparavam a
decisao das pessoas em situagdes hipotéticas economicamente similares, os autores
introduziram a nog¢ao do que mais tarde na literatura cientifica ficou conhecido como
dependéncia do ponto de referéncia (reference-dependent preferences)*,
demonstrando que a avaliacdo de ganhos e perdas é feita de forma assimétrica. A isso,
foi acrescentado o conceito de sensibilidade decrescente (diminishing sensitivity), o
qual informa que impacto psicolégico de um ganho ou de uma perda diminui a
medida que a magnitude desse valor aumenta, isto é, quanto maior o valor de
referéncia, menor a sensibilidade a perda ou ganho.*

33 KAHNEMAN, Daniel; TVERSKY, Amos. Prospect theory: An analysis of decision under risk. In:
Handbook of the fundamentals of financial decision making: Part |. 2013. p. 99-127.

34 O'DONOGHUE, Ted; SPRENGER, Charles. Reference-dependent preferences. In: Handbook of
behavioral economics: Applications and foundations 1. North-Holland, 2018. p. 1-77.

35 KIM, Sunghyun; HARMAN, Jason L.; BECK, Melissa R. Diminishing sensitivity and absolute
difference in value-driven attention. Journal of vision, v. 22, n. 1, p. 12-12, 2022.
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A literatura de economia comportamental reforca esse diagnéstico ao demonstrar que
consumidores frequentemente apresentam baixa sensibilidade a componentes
absolutos pequenos do preco ou a custos apresentados de forma fragmentada.*® Esse
fendbmeno indica que consumidores podem subavaliar variacbes percentuais
relevantes quando expressas em valores monetdrios aparentemente modestos, o que
reduz sua capacidade de reagir a estruturas de preco complexas. Nesse cenario,
mecanismos de remuneragdo baseados taxas elevadas podem permanecer pouco
visiveis para o consumidor médio, mesmo quando representam parcela significativa
do prec¢o final do produto, como no caso do seguro-viagem.

Esses problemas sao particularmente relevantes em mercados caracterizados por bens
de experiéncia ou de confianc¢a, notadamente o mercado de seguros®’, nos quais o
consumidor depende da recomendacao do produto por intermediario. Em tais
situagoes, o intermediario desempenha funcao semelhante a do agente fiduciario,
sendo esperado que atue em beneficio do consumidor. Contudo, quando sua
remuneracao depende diretamente do valor do produto vendido ou da comissao
paga pelo fornecedor, surge conflito de interesses estrutural que pode levar a
recomendag¢ao de produtos mais caros ou menos eficientes,*® para elevar ganhos em
detrimento do consumidor.

No mercado de seguro-viagem, esse efeito do viés é especialmente expressivo porque
o valor do seguro-viagem representa, via de regra, uma fragao marginal do orcamento
total da viagem. Tomando como referéncia valores correntes para uma viagem de 7
(sete) dias a Europa em baixa temporada, com base em levantamento de precos
disponibilizado por veiculo especializado em planejamento de viagens
internacionais,* é possivel apurar a seguinte relacao entre o custo do seguro-viagem
e o custo total da viagem:

3Kahneman, D.; Knetsch, J. L. Valuing public goods: the purchase of moral satisfaction. Journal of
Environmental Economics and Management, 1992,

3 Trigo-Gamarra, L. Reasons for the Coexistence of Different Distribution Channels in the Insurance
Market, 2008.

38 INDERST, Roman; OTTAVIANI, Marco. Financial advice. Journal of Economic Literature, v. 50, n. 2, p. 494-
512,2012.

39 EURODICAS. Quanto custa viajar para a Europa? Valores de referéncia para passagem aérea em
baixa temporada, hospedagem em hotéis econdmicos, alimentagéo e seguro-viagem (planos
basico e completo, 7 dias). Disponivel em: https://turismo.eurodicas.com.br/quanto-custa-viajar-
para-europa/. Acesso em: 26 abr. 2026.
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Tabela 3: Comparativo de custos em viagem de 7 dias para Europa

Item de despesa Valores estimados
Passagem aérea RS 3.666,54
(econdmica, ida e volta)
Hospedagem (7 diarias, RS 4.875,00
hotel econdmico)
Alimentacao (RS RS 1.400,00
200,00/dia x 7)
Subtotal da viagem (sem RS 9.941,54
seguro)
Seguro-viagem - plano RS 86,69

basico (7 dias)

Seguro-viagem - plano RS 131,96
abrangente (7 dias)

Participagao do seguro = 0,86%
basico no total

Participagao do seguro =1,31%

completo no total
Fonte: Eurodicas. Elaboracao prépria.

Os numeros ilustram, com clareza, o ambiente de aplicacao pratica do viés. Mesmo em
suas modalidades mais completas, o valor do seguro representa algo em torno de 1%
(um por cento) a 1,5% (um e meio por cento) do valor total despendido pelo
consumidor com a viagem. Como a estrutura cognitiva do viés de magnitude faz com
gue a sensibilidade a variagdes absolutas diminua a medida que aumenta o valor de
referéncia, o consumidor passa a avaliar o preco do seguro nao em relagao ao préprio
produto seguro, mas em relagao ao or¢camento global da viagem. Em termos praticos,
isso significa que essa estrutura comporta a possibilidade de exploracao do
consumidor por dois mecanismos distintos, ambos viabilizados pela combinacao
entre o viés de magnitude e a opacidade informacional da cadeia de distribuicao.

O primeiro mecanismo opera pela elevacao do preco de um mesmo produto. Uma
variacdo de R$ 50,00 (cinquenta reais) sobre um plano basico cuja faixa de mercado
situa-se em torno de RS 86,69 (oitenta e seis reais e sessenta e nove centavos)
representa, em termos relativos ao proprio produto, acréscimo de aproximadamente
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58% (cinquenta e oito por cento) — magnitude que, em qualquer outro mercado de
consumo, seria suficiente para deslocar a demanda para fornecedores concorrentes.
Quando, porém, esse mesmo acréscimo é apresentado ao consumidor no contexto de
uma viagem cujo orcamento total supera R$ 8.000,00 (oito mil reais), a variacdo passa
a equivaler a algo em torno de 0,6% (seis décimos por cento) do gasto total, faixa em
gue a percepcao de relevancia do preco se aproxima de zero.

O segundo mecanismo opera no momento da escolha entre planos de categorias
diferentes ofertados pelo mesmo intermediario ou por intermediarios do mesmo
canal de distribuicdo. A migracao do consumidor de um plano bdsico para um plano
supostamente "completo" é, com frequéncia, apresentada por meio de diferenciais
absolutos de preco que, lidos contra o orcamento total da viagem, soam como
acréscimos triviais. O viés cognitivo, associado a mecanismos de enganosidade e falta
de transparéncias dos agentes intermediarios*, prejudica a avaliagao do consumidor
da proporcao entre aumento da qualidade do produto e do aumento do preco.

O cenario dessa distorcao representa a baixa elasticidade-preco da demanda por
seguro-viagem. Isso significa que variagoes relativas no preco do seguro produzem
reacao proporcionalmente menor por parte do consumidor, que tende a aceitar o
valor cobrado sem comparacao efetiva entre as alternativas disponiveis no mercado.
A disposicao a pagar do consumidor passa a ser determinada nao pela qualidade das
coberturas contratadas, mas pela percepcao, distorcida, de que o prémio é "pequeno”
em relagao a viagem. O resultado é que aumentos nao justificados no preco de um
mesmo produto deixam de ser percebidos pelo consumidor, ou sao por ele
desconsiderados, abrindo espaco para que intermedidrios pratiquem margens
superiores as que sustentariam em um mercado caracterizado por elasticidade-preco
normal. Assim, o intermediario pode capturar margens substanciais sem que isso se
traduza em pressao competitiva ou em perda de clientes, uma vez que a maior parte
dos consumidores sequer chega a perceber o quanto da quantia paga remunera a
intermediagao e o quanto remunera, de fato, a cobertura securitaria contratada

40 INDERST, Roman; OTTAVIANI, Marco. How (not) to pay for advice: a framework for consumer
financial protection. Journal of Financial Economics, v. 105, n. 2, p. 393-411, 2012; CUMMINS, J.
David; DOHERTY, Neil A. The economics of insurance intermediaries. Journal of Risk and Insurance,
v. 73, n. 3, p. 359-396, 2006.
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4.1.2 A arquitetura de remuneracgao dos intermediarios e seus efeitos sobre a
concorréncia e o consumidor

A andlise empirica conduzida no ambito deste relatério, sintetizada na tabela
comparativa anexa e nas tabelas trazidas no item anterior, revela exemplos da
distorcao estrutural que aqui se examina. Tome-se, a titulo ilustrativo, o seguro-viagem
internacional comercializado pela Assistcard do Brasil por intermédio de Assistente de
Viagem sob a denominacao "AC 150 PROMO Esp.B62 Telemedicina’, que tem por
seguradora responsavel a Starr International.

O preco total cobrado ao consumidor é de R$ 141,25, dos quais apenas RS 31,76,
equivalentes a 22,48%, correspondem efetivamente ao prémio comercial transferido
a seguradora. Os RS 109.49 restantes, que representam mais de 75% do valor pago,
nao encontram correspondéncia em qualquer servico de assisténcia adicional
discriminado: Como se vera, ocorre verdadeira hipertrofia do representante aos olhos
do consumidor, que deixa de enxergar o que é efetivamente enxergado.

Figura 3: Discriminacao de valores e despesas do seguro viagem
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Fonte: Assistcard

A explicagao para essa discrepancia reside na arquitetura de incentivos que estrutura
a cadeia de distribuicdao do produto. Em primeiro lugar, a oferta de seguro-viagem ao
consumidor brasileiro nao se da de forma direta entre seguradora e segurado, pois
ocorre de maneira mediada por agéncias de viagem, plataformas digitais de
comparacao, por companhias aéreas e representantes de seguros. Assim, inclusao do
seguro-viagem no funil de compra é desenhada para maximizar a probabilidade de
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adesao pelo consumidor e garantir maior margem ao intermediario no oferecimento
de produtos agregados.

O produto efetivamente apresentado ao consumidor, contudo, nem sempre
corresponde aquele de melhor qualidade ou que melhor se adeque ao seu perfil para
aquela viagem, e tampouco aquele com prémio mais baixo dentre os disponiveis no
mercado. A razao desse desvio é econdémica e decorre do fato que os intermediarios
recebem comissdes expressivas pela distribuicao do produto.

Como a remuneragao do canal de venda guarda relagao direta com o preco total pago
pelo consumidor, e nao com o valor do prémio efetivamente transferido a sequradora,
torna-se racional, do ponto de vista do intermediario, oferecer ao consumidor o
produto cujo representante repasse a maior remunerac¢ao pela intermediacao, e nao
aquele que melhor atende as necessidades do viajante.

Em vez da competicao no mercado se dirigir a demanda do segurado pela redugao do
preco ou pela melhoria da qualidade do produto securitario, os fornecedores passam
adisputar espago nos canais de distribuicao mediante o aumento da remuneracao dos
intermediarios. Como resultado, a competicdao tende a deslocar-se do eixo preco-
qualidade para o eixo remuneragao do canal de venda, configurando distorcao
concorrencial induzida por estruturas de remuneragcao baseadas em comissao. Esse
fendmeno é amplamente discutido na literatura econémica e regulatéria sobre
intermediagao e mercados com assimetria informacional, na qual se observa que
estruturas de remuneracao baseadas em comissées podem gerar conflitos de
interesse estruturais entre consumidores e intermediarios.*'

Modelos tedricos sobre intermediacao financeira e distribuicao de produtos
complexos indicam que intermedidrios remunerados por comissao tendem a
recomendar produtos que maximizem sua remuneragao, € nao necessariamente
aqueles que melhor atendem aos interesses do consumidor.*? Estruturas de comissao
podem induzir praticas de steering®, nas quais o intermedidrio direciona o
consumidor para produtos que oferecem maior remuneracao ao distribuidor, ainda
gue nao sejam os mais adequados ao perfil do cliente.

Em mercados nos quais consumidores tendem a subestimar ou ignorar componentes
adicionais de preco, como é o caso do seguro-viagem, fornecedores tém incentivos

41 INDERST, Roman; OTTAVIANI, Marco. Competition through commissions and kickbacks. American
Economic Review, v. 102, n. 2, p. 780-809, 2012.

42 INDERST, Roman; OTTAVIANI, Marco. Misselling through agents. American Economic Review, v. 99, n.
3, p- 883-908, 2009.

4 |bidem.
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para deslocar parte relevante da remuneracao para elementos menos transparentes
da estrutura de precos*. Nesses contextos, a competicao entre empresas nao se da
necessariamente pela reducao do preco total do produto, mas pela capacidade de
remunerar intermedidrios e explorar estruturas de preco pouco salientes para o
consumidor.

Na area de servicos financeiros, estudos empiricos mostram que intermediarios
tendem a recomendar produtos de investimento com maior comissao, mesmo
guando apresentam desempenho inferior*. De modo semelhante, pesquisas sobre
intermediagdao no setor de saude documentam que incentivos financeiros
provenientes de fabricantes podem influenciar padrdes de prescricao médica, levando
a recomendacao de medicamentos mais caros ou menos eficientes.* Esses exemplos
ilustram que, quando intermedidrios sao remunerados por fornecedores ou por
comissdes associadas ao valor do produto, a competicao tende a se deslocar da
gualidade do produto para a remuneracao do canal de distribuicao.

No mercado de seguros, esse problema também tem sido objeto de atencao
regulatéria em diversas jurisdicbes. A Autoridade de Conduta Financeira do Reino
Unido (FCA), por exemplo, identificou que determinados produtos securitarios
distribuidos por intermedidrios, como seguros vendidos conjuntamente com
financiamentos ou servicos acessérios, apresentavam estruturas de comissao
significativamente elevadas, com parcela reduzida do preco final destinada a
cobertura securitdria propriamente dita.*” Situacdes semelhantes foram analisadas em
estudos conduzidos pela OCDE sobre governanca e remuneragao de intermedidrios
em mercados financeiros, nos quais se destaca que modelos de comissao podem criar
incentivos para direcionar consumidores a produtos que maximizem a remuneragao
do intermediario.®®

44 GABAIX, Xavier; LAIBSON, David. Shrouded attributes, consumer myopia, and information suppression
in competitive markets. The Quarterly Journal of Economics, v. 121, n. 2, p. 505-540, 2006; ELLISON,
Glenn. A model of add-on pricing. The Quarterly Journal of Economics, v. 120, n. 2, p. 585-637, 2005.

45 CHRISTOFFERSEN, Susan EK; EVANS, Richard; MUSTO, David K. What do consumers’ fund flows
maximize? Evidence from their brokers’ incentives. The Journal of Finance, v. 68, n. 1, p. 201-235,
2013.

46 MITCHELL, Aaron P. et al. Are financial payments from the pharmaceutical industry associated
with physician prescribing? A systematic review. Annals of internal medicine, v. 174, n. 3, p. 353-
361, 2021.

47 FINANCIAL CONDUCT AUTHORITY. GAP insurers agree to suspend sales following FCA concerns
over fair value. Press release, 9 Feb. 2024.

48 ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION AND DEVELOPMENT. Regulatory and Supervisory
Framework for Insurance Intermediation. Paris: OECD Publishing, 2020
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Diante desse diagnéstico, diversas jurisdicdes tém adotado medidas regulatérias
destinadas a mitigar conflitos de interesse associados a remuneragao de
intermediarios. Entre essas medidas incluem-se exigéncias reforcadas de
transparéncia quanto a estrutura de precos, deveres de governanga aplicaveis aos
intermediarios e, em alguns casos, limites ou restricdes a determinadas formas de
remuneracao. O objetivo dessas intervengdes nao é eliminar o papel econdémico dos
intermediarios, mas assegurar que 0s incentivos presentes na estrutura de
remuneracao sejam compativeis com a protecao do consumidor e com o
funcionamento eficiente do mercado.*

A luz dessa literatura e das experiéncias comparadas, o modelo de remuneracio
observado no mercado de seguro-viagem brasileiro suscita preocupagdes relevantes.
Quando a maior parte do preco final do produto corresponde a remuneragao de
intermediarios e nao ao prémio securitario propriamente dito, cria-se um ambiente no
qual a competicao tende a privilegiar a capacidade de remunerar canais de
distribuicao, e nao a qualidade ou o custo do produto oferecido ao consumidor. Esse
desalinhamento de incentivos torna particularmente importante o exame de
mecanismos regulatérios capazes de aumentar a transparéncia na formagao de precos
e de fortalecer os instrumentos de governancga aplicaveis a atuagao dos representantes
de seguro, bem como a atuagao de autoridades para coibir condutas abusivas contra
0 consumidor e contra a concorréncia no mercado. No caso brasileiro, evidéncias
demonstram a distorcao ocorrida no ramo de seguro-viagem. Em casos limitrofes, o
prémio comercial do produto chega a corresponder a parcela reduzida do valor total
cobrado do consumidor, chegando a representar aproximadamente 12% do preco
final.

O que torna essa estrutura especialmente problematica é a opacidade quanto a
destinacdao da parcela predominante do preco. A comissao de intermediacao
formalmente declarada pelas seguradoras aos representantes situa-se, em regra, na
faixa de 1% sobre o prémio comercial — valor compativel com padrées de mercado e
com as exigéncias de divulgacgao previstas na Resolugao CNSP n° 431/2021. Contudo,
essa informacgao nao traz real dimensao da remuneracao do canal de distribuicao, pois
nao contempla os valores de mark-up que se apresentam de modo nao transparente
a titulo de servicos de assisténcia complementar. Na pratica, o que se observa é que os
representantes de seguros estao embutindo seus custos de intermediagdao — e sua
margem de lucro — no preco dos servigcos de assisténcia acessorios, cuja composicao

4% |bidem
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e precificacao individual nao sao divulgadas ao consumidor. Dessa forma, a
remuneracao efetiva do intermediario nao corresponde a comissao formalmente
declarada, mas ao diferencial entre o preco total cobrado e o prémio transferido a
seguradora.

Essa configuragao representa, na pratica, uma subversao do modelo de remuneragao
aparente. O que se apresenta formalmente como modelo baseado em comissao
(commission-based), no qual a sequradora remunera o representante por percentual
sobre o prémio, opera de fato como modelo baseado em taxa cobrada do consumidor
(fee-based), na medida em que a parcela predominante da remuneracao do
intermediario é extraida diretamente do preco pago pelo segurado. A diferenca é que,
em um modelo fee-based legitimo, a taxa cobrada ao consumidor é identificada,
discriminada e sujeita a avaliagao pelo tomador do servico. No modelo praticado no
mercado de seguro-viagem brasileiro, essa remuneracao permanece oculta sob a
rubrica genérica de "servigos de assisténcia', sem discriminagao de valores individuais,
sem identificagdao da natureza da remuneragao, se remunera servico ou o esforco de
captacao e intermediacao, impossibilitando o consumidor de comparar ofertas.

A distorcao é agravada pela constatacao de que os servigos de assisténcia pelos quais
o consumidor efetivamente paga nem sempre correspondem a prestagoes reais e
proporcionais ao valor cobrado. Levantamentos sobre reclamacées de consumidores
no segmento de seguro-viagem apontam um conjunto recorrente de problemas®
diretamente relacionados a qualidade e a efetividade dos servicos contratados:
dificuldade na obtencao de reembolso de custos com saude, obstaculos nalocalizacao
de prestadores de servicos médicos credenciados, negativa de cobertura de gastos
médicos previamente contratados, valores de reembolso por despesas médicas
significativamente inferiores ao esperado pelo seqgurado e falta de clareza quanto a
extensao das coberturas médicas e hospitalares. Em casos mais graves, servicos de
assisténcia constantes da oferta comercial sequer sao disponibilizados ao consumidor
apos a contratagado.

Portanto, trata-se de problema sistémico na arquitetura de remunerag¢ao do mercado
de seguro-viagem, no qual os incentivos econdmicos dos representantes estao
desalinhados com os interesses dos consumidores e com a fungao do contrato de
seguro. Esse diagnéstico fundamenta as recomendacdes regulatdrias apresentadas
nas se¢oes subsequentes deste relatério, que visam restabelecer a proporcionalidade

S0 ELIAS, Bruna. 5 reclamacdes mais comuns do seguro viagem e o que fazer. Seguro Viagem Pro, 6 set.
2024. Disponivel em: https://seguroviagempro.com.br/reclamacoes-mais-comuns-do-seguro-viagem/
. Acesso em: 28 abr. 2026.
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entre o prego pago e o valor entregue, reforcar a transparéncia na composicao do
preco e criar mecanismos de governanga capazes de prevenir a perpetuagao dessas
praticas.

O diagnéstico até aqui delineado nao se esgota na dimensao econémica e regulatoria
da questao. Com efeito, os incentivos gerados pela estrutura regulatéria existente
encontram expressao pratica em um conjunto de praticas adotadas por
representantes de seguros que configuram violagdes diretas aos direitos dos
consumidores. Tais praticas, longe de constituirem desvios isolados, revelam padrao
de comportamento que demanda atencgao concreta das autoridades de defesa do
consumidor.

4.2 Deficiéncias na arquitetura informacional do produto
A secao precedente demonstrou que o mercado de seguro-viagem no Brasil é

estruturado de forma sistematicamente desfavoravel ao consumidor. A analise
empirica revelou que o prémio securitario — a parcela do preco efetivamente
destinada a cobertura do risco — representa, na maioria dos produtos analisados,
fragcao minoritdria do valor total cobrado, sendo o restante absorvido por servicos de
assisténcia e custos de intermediagao que remuneram o representante por duas vias
distintas: a comissao formalmente declarada e o markup embutido no preco dos
servigos acessorios.

Essa distorcao econdmica, contudo, nao se realiza de forma espontanea nem
independentemente de escolhas deliberadas dos agentes que atuam no mercado. Os
representantes de seguro valem-se de mecanismos sub-repticios para extrair valor do
consumidor de forma que este nao perceba, nao questione e, sobretudo, ndo recuse o
gue lhe é cobrado. Tais mecanismos nao operam pela via da coercao explicita, mas pela
manipulagdo da arquitetura informacional do produto.

E precisamente esse conjunto de préticas que a presente secdo examina. A anélise tem
como ponto de partida o arcabouco regulatério aplicavel a atuacao dos
representantes. Seu exame demonstra, contudo, que esse conjunto de normas
permanece, na pratica, sem efetividade, seja pela auséncia de mecanismos de
fiscalizacao adequados, seja pela tolerancia de um modelo de comercializacao que
sistematicamente as contorna. Sobre esse pano de fundo regulatério, a andlise avanga
para o exame das praticas concretas adotadas pelos representantes, organizadas em
trés dimensdes complementares: a falta de transparéncia na composicao e
discriminacao do pre¢o, que impede o consumidor de compreender o que esta
comprando e a que preco; as praticas de enganosidade, traduzidas na dissonancia
entre oferta e contrato, na apresentacao indistinta de coberturas e servicos auxiliares
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e na cobranca duplicada de elementos ja remunerados pelo prémio; e a configuragao
de venda casada decorrente da impossibilidade de contratar o seguro sem o pacote
de servicos imposto unilateralmente pelo representante.

4.2.1. Arcabouc¢o Regulatério

A atuagcao do representante de seguro deve ser pautada pela boa-fé objetiva,
transparéncia, diligéncia, lealdade e deveres operacionais concretos previstos nos
incisos V e VI do § 1° do art. 3° da Resolugao n° 382/2020, como a exigéncia de que a
oferta seja clara e adequada, minimizando a possibilidade de ma compreensao, e as
informagdes contratuais sejam providas de forma tempestiva, visando reduzir a
assimetria informacional.

A Resolugao CNSP n° 431/2021 estabelece, no paragrafo tnico do art. 10, a divulgagao
obrigatéria da remuneragao do representante de seguros na apélice, no certificado
individual ou no bilhete, expressa em valor absoluto ou percentual sobre o prémio
comercial. A Resolugao CNSP n° 382/2020, por sua vez, complementa essa exigéncia
pelo art. 4°, § 19, inciso IV, ao determinar que o intermediario deve disponibilizar
formalmente ao cliente, antes da aquisicdio do produto, o montante de sua
remuneracao acompanhado dos respectivos valores de prémio comercial. A
conjugacao dessas duas normas revela a intencdao regulatéria de permitir ao
consumidor uma avaliagcao informada da composicao do preco que esta pagando.
Eventual reversao de eventual reversao operacional deve ser mencionada ao sequrado
(art. 11 da Resolucao n°431/2021).

O art. 12 da Resolugao n° 431/2021 impde ao representante o dever de divulgar sua
condicao de prestador de servicos da seguradora, identificando-a e disponibilizando
0s canais de atendimento ao consumidor. A Resolugao n° 382/2020 reforca essa
obrigagao no art. 4°, § 19, inciso Ill, ao exigir que o intermediario informe a existéncia
de eventual exclusividade contratual com uma ou mais seguradoras. No mercado de
seguros de viagem, essa regra é especialmente relevante porque a intermediacao
frequentemente ocorre em contextos em que as seguradoras nao possuem contato
direto com os segurados e os produtos sao oferecidos por meio de intermedidrios que
atuam em nome de seguradora. A identificagdao clara do representante como
intermediario da seguradora é condicao necessaria para que o consumidor
compreenda que esta diante de uma relagao tripartite e que o preco do seguro inclui
a remuneragao de um agente que atua no interesse da seguradora, e nao
necessariamente no interesse dele, consumidor.
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Por fim, o art. 13 da Resolugao n°431/2021 e o art. 5° da Resolugao n° 382/2020 tratam
da situagao em que o seguro é oferecido em conjunto com outros bens e servicos —
cenario tipico no mercado de seguros de viagem. As normas exigem,
cumulativamente: a discriminacao dos precos de cada item adquirido, incluindo o
seguro, a manifestacao expressa de vontade do segurado quanto a contratacao, a
formalizagao por documento préprio e apartado e a informagao de que a contratacao
do seguro nao é obrigatéria. A vedagao de venda casada prevista no art. 17, inciso lll,
da Resolugao n° 431/2021 completa esse regime ao proibir a vinculagdo compulséria
entre seguro e qualquer outro produto ou servico fornecido pelo representante.
Complementarmente, a Resolugao CNSP n° 443/2022 determina que o pagamento
dos servicos de assisténcia complementares ao seguro deve ser devidamente
discriminado no instrumento de cobranca comercial do prémio.

Nao obstante a densidade normativa do arcaboucgo descrito, a efetividade dessas
disposicdes depende, em ultima instancia, de mecanismos de fiscalizagao robustos e
de uma cultura de conformidade que, na pratica, mostram-se insuficientes no
mercado de seguros de viagem. As obrigacdes de transparéncia, segregacao de precos
e vedacdao a venda casada foram concebidas para reequilibrar uma relagao
estruturalmente assimétrica, mas permanecem, em larga medida, no plano formal. E
precisamente nesse vacuo entre a regra e a sua aplicacdao que se instala um conjunto
de praticas abusivas reiteradas que serao analisadas nas se¢bes seguintes.

4.2.2. Deficiéncia da transparéncia do produto ao consumidor

A primeira deficiéncia identificada é a auséncia, em parte dos produtos analisados, de
informacgao clara e acessivel sobre o valor do prémio efetivamente pago pelo
consumidor. Em parte dos produtos analisados, os vouchers e bilhetes entregues ao
consumidor simplesmente nao apresentam o valor do prémio, inviabilizando a
identificacao do valor correspondente as coberturas securitarias e, por consequéncia,
a verificacao de quanto desse valor de fato remunera o produto principal contratado.

Por exemplo, caso da Intermac Brasil (vinculada a Sabemi Seguradora), tanto no plano
nacional (ISBR40OEC de RS 18,00) quanto no plano internacional (ISE30EC de RS 25,34),
o voucher emitido apresenta o valor do prémio como "R$ 0,00" nas coberturas e no
total, de modo que o documento entregue nao permite identificar quanto desse valor
corresponde ao prémio securitario, tornando completamente opaca a composicao do
preco. Situacao ainda mais grave foi observada no seguro internacional
comercializado pela Global Travel Assistance, por meio do intermediario Assistente de
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Viagem: o voucher (no valor total de RS 75,44) descreve coberturas e capitais
segurados, mas nao informa o prémio. Mesmo apés tentativas reiteradas de obtencao
da informacao junto ao intermediario, que afirmou nao ter acesso ao valor do prémio
ou a sua discriminacao, e junto a prépria GTA, que nao apresentou retorno conclusivo,
a informacao permaneceu indisponivel ao consumidor.

Figura 4: Descricao de valores de prémio no bilhete da Intermac Brasil

‘\ Sabeml PRODUTO SEGURD uJﬂQEM INDIVIDUAL BILHETE [1369)
Seguindors Processo Susepn® 15414.618124/2023-56
Coberturas Basicas Maximo auido
1 DESPESAS MEDICAS E HOSPITALARES EM VIAGEM  R$40.000 0,0000
? DESPESAS ODONTOLOGICAS EM VIAGEM R$400 0,0000
A TRASLADO DE CORPO R340.000 0,0000
4 AEGRESS0 SAMITARIO (RETORNO MEDICO R540.000 0,0000
ASSISTIDD)
5 TRASLADO MEDICO R340 000 0,0000
6 MORTE ACIDENTAL EM VIAGEM RE25.000 0,0000
7 INVALIDEZ PERMANENTE TOTAL OU PARCIAL POR  R$25.000 0,0000
ACIDENTE EM VIAGEM
B DESPESAS FARMACEUTICAS R3400 0,0000
8 HOSPEDAGEM PARA ACOMPANHANTE EM CASO DE  R$1.000 00,0000
HOSPITALIZACAD PROLONGADA
10 HOSPEDAGEM EM HOTEL APDS ALTA HOSPITALAR  R$300 0,0000

Fonte: Intermac Brasil

Figura 5: Descricao de valores de prémio no bilhete da GTA-

Coberturas de Seguros Contratadas para Urgéncia e Emergéncia

Ayt

Premio de seguro ndo estipulado 5224 - 3 . 50 sguuscns tabariere

Fonte: GTA

Outra deficiéncia informacional entre os produtos analisados diz respeito a auséncia
completa de precificacao individual dos servicos de assisténcia. Na quase totalidade
dos casos, nao foi possivel identificar quanto o consumidor paga, individualmente, por
cada servico incluido no pacote (qual o preco atribuido ao concierge, qual o valor da
assisténcia em caso de perda de documentos, qual o custo do acesso a sala VIP, qual o
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preco dos servicos de transmissao de mensagens urgentes ou de eSIM). Mesmo nos
produtos em que existe alguma descricao dos servicos, ela se limita a enumeragao
genérica, sem detalhamento do escopo ou da remuneracao de cada item.

A gravidade dessa omissao é proporcional ao peso que 0s servicos de assisténcia
ocupam no preco final. Como visto, os dados coletados revelam que, em diversos
produtos, a maior parte do valor pago pelo consumidor nao remunera o seguro, mas
0s servicos auxiliares. Em outras palavras, em parte significativa do mercado, o valor
do prémio é minoritario no preco final, e a parcela majoritaria destinada aos servigos
de assisténcia é precisamente aquela sobre a qual o consumidor nao tem qualquer
informacao detalhada. Essa estrutura compromete a possibilidade material de escolha
racional, pois o consumidor nao consegue saber quanto custa o seguro propriamente
dito, quanto custa cada servico, nem se a soma dos servicos é proporcional ao
incremento de utilidade que oferecem.

Figura 6: Descricao das coberturas e servicos de assisténcia em bilhete
i DESCRICAQ DOS SERWVICOS

SERVICOS CONTRATADOS LIMITES DE UTLEAGAD
TRANSMESAD DE MENSAGENS URGENTES Sam Limte
LOCALIZAGAD DE BAGAGEM I Sam Limdn
ALDGLICY EM CASO DE PERDA DE DOCUMENTO OU CARTAD DE CREINTO Sam Limés
CRIENTACAD NUTRICINAL Sam Limee
ASSESSORIA TURISTICA Sam Limes

¥ DESCRICAOD DAS COBERTURAS
N° DWARIAS PREMID

COBERTURAS CAPITAL SECLRADD FRANQUIA®  nryrosTapas  LIGUIDD
DESPESAS MEDICO-HOSPTALARES EM VIAGEM MNACIONAL RS 10.000,00 RS 11,19
DESPESAS FARMACELTICAS RE 500,00 RS 1,18
ASSISTENCIS LIRIDICA EM ACIDENTE DE TRANSITD RE 4.000,00 RS 0,18
REGRESS0 DO SEGURADD RS 500,00 RS 0,11
TRASLADO MEDICO RS 10.0040,00 RS 0.18
TRASLADD DE CORPO RS 10.000,00 RS 0,17
BAGAGEM RS 500,00 RS 0,28
COMPENSACAD POR DEMORA MA LOCALZACAD DE BAGAGEM RE 200,00 RSO
CANCELAMENTO DE VIAGEM RE 2.000,00 RSO0 42
NTERRUPCAD: DE VIAGEM R 2.000,00 RS 042
MORTE ACIDENT AL EM VIAGEM AD EXTERIOR RS 10.000,00 RS 0,17
?;T%FI!E:E‘; PERMAMENTE E TOTAL POR ACIDENTE EM VIAGEM AD RS 10.000.00 RE 0114
DESPESAS COONTOLOGICAS EM VIAGEM NACIONAL RS 300,00 RS 0,44
Prismao liguido Tolal RE14.08 IF B 008 Prémio Tokal A% 15,04

Fonte: Omint

49



\9_, Legal Wings institute

Ademais, na maioria dos casos analisados, nao ha uma explicitacao clara do que
constituem os servicos de assisténcia e o que eles efetivamente incluem. Os
documentos compartilhados com o consumidor (vouchers e bilhetes) nao trazem
gualquer descricao dos servigos de assisténcia supostamente incluidos no preco total.
O consumidor paga um valor que excede o prémio securitario, mas nao recebe
informagdo alguma sobre a natureza, o conteldo ou a extensao dos servicos que
justificariam essa diferenca.

O conjunto dessas omissdes revela padrao de opacidade informacional que impede o
consumidor de compreender o que esta comprando e a que preco. Essa arquitetura de
opacidade viola frontalmente o dever de informacao previsto no art. 69, lll, do Cédigo
de Defesa do Consumidor e o principio da transparéncia inscrito no art. 4°, caput, do
mesmo diploma, que exigem informacdes adequadas, claras e precisas sobre os
produtos e servigos ofertados.

4.2.3. Enganosidade e bis in idem contratual

Em casos especificos, identificou-se ainda dissonancia entre os servigos de assisténcia
apresentados na etapa pré-contratual, no site de venda, e aqueles efetivamente
reproduzidos no bilhete de seguro emitido. Nos planos da Hero Seguros, tanto no
internacional quanto no nacional, os servicos de assisténcia sao apresentados de
forma ostensiva no site durante a oferta — concierge, auxilio na localizacao de
bagagem, transferéncia de fundos, transmissao de mensagens, informagcao em caso
de perda de documentos, eSIM —, mas nao constam do bilhete de seguro emitido.
Essa dissonancia entre oferta e contrato a é problematica por duas razdes. Primeiro,
porque o bilhete é o documento que materializa a relacao contratual e a auséncia dos
servicos nele pode gerar duvida legitima sobre a existéncia de obrigacao juridica de
presta-los, transformando promessa publicitaria em énus probatério do consumidor.
Segundo, porque a apresenta¢ao dos servicos apenas na fase pré-contratual funciona
como estimulo a contratagdo sem a correspondente garantia no instrumento
contratual efetivo na fase posterior.
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Figura 7: Bilhete de viagem comercializado pela Hero
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Figura 8: Oferta do produto pela Hero
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EUR 1.500,00

EUR 10.000,00

EUR 10.000,00

BRL 20.000,00

BRL 20.000,00

EUR 2.500,00

EUR 10.000,00

EUR 1.000,00

Incluso

Incluso

Incluso

Incluso

Incluso

52



\9_, Legal Wings institute

Informacao em
caso de perda
ou roubo de
documentos

Incluso

Roubo e furto ‘

qualificado de

notebook EUR 500,00
(Seguro de :

Laptop)

Seguro Pet em
viagem EUR 500,00

eSim 300MB Incluso

Fonte: Hero

Outra pratica problematica decorre da forma como os documentos contratuais lado a
lado e sem distincao clara, o que corresponde efetivamente ao seguro (coberturas
securitarias remuneradas pelo prémio) e o que corresponde a servicos auxiliares
prestados pelo representante. Por forca da regulacao, a cobertura securitaria
remunerada pelo prémio constitui indenizacao, ao passo que as assisténcias sao
servi¢os auxiliares prestados pelo representante, possuindo, portanto, natureza
juridica e papéis bastante distintos. Para que o consumidor possa compreender o que
estd adquirindo e consentir de modo informado, a oferta deveria ser estruturada, no
minimo, em trés camadas claras e bem definidas de informacgbes:

(i) o valor do prémio efetivamente pago a sequradora;

(ii) as indenizagées e capitais sequrados que ja estao cobertos pelo prémio
(notadamente despesas médicas, hospitalares e odontoldgicas- DMHO);

(iii) o0s servicos auxiliares ou de assisténcia prestados pelo representante com
o valor individual atribuido a cada servico.

A analise revelou que praticamente nenhum dos representantes adota essa estrutura.
Na oferta, ao percorrer os sites dos representantes, o consumidor encontra listas
extensas de "coberturas e servicos" apresentadas em bloco Unico, sem qualquer marca
visual ou textual que identifique o que é indenizacao e o que é servico auxiliar. O
consumidor que acessa o site nao dispde, naguele momento, de qualquer ferramenta
para discernir o que é essencial e o que é supérfluo. Ademais, em certos bilhetes
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emitidos, o documento contratual apresenta listas justapostas de coberturas e
servicos, sem separacao clara.

Figura 9: Oferta de coberturas e servigos assisténciais

Detalhes do Plano - Anual Multiviagens UA 100 x
Despesas Médicas e Hospitalares (por evento) $100.000
Cancelamento de viagem - plus reason $1.500
Despesas Farmacéuticas $800
Despesas Odontologicas em Viagem ao Exterior. $800 |
Traslado Médico. $20.000
Morte Acidental em Viagem $25.000
Invalidez permanente total ou parcial por acidente em viagem $25.000
Concierge SIM
Orientagdo na localizacdo de bagagem SIM
Regresso Sanitario. $60.000

Fonte Assistcard
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Figura 10: Descricao de cobertura e servicos de assisténcia em bilhete

Servigos de Assisténcia 24h por dia

Acompanhante em caso de hospitalizagao US% 2,500.00
Alraso de bagagem — b horas (necessano apresentagao de P.LR) USE 400,00
Alraso de voo - b horas 0SS 300.00
Cancelamento de viagem - plus reason 055 2,000.00
Danos as Malas (necessano apresentagao de F.LR) U5% 80.00
Despesas Farmacéulicas U5% 1,000.00
Despesas juridicas 05% 500.00
Despesas Medicas e Hospitalares (por evento) U5% 50.000.00
Despesas Odontologicas em Viagem ao Exterior. U5% 800.00
Flancas e despesas legals USE 12,000.00
Hospedagem de acompanhante US% 1,200.00
Tnterrupcao de Viagem. USE 2,000.00
Invalidez permanente tolal ou parcial por acidente em viagem USE 10,000.00
Marte Acidental em Viagem 053 8,000.00
Perda de Bagagem U5 1,500.00
Prorrogacao De Estadia USE 1,500.00
Regresso Sanilario. US55 20,000.00
[Retorno Antecipado Do Segurado. USE 2,000.00
Retorno de acompanhantes USs 1,000.00
Retorno de menores efou idosos USE 1,000.00
Traslado de Corpo. USE 20,000.00
Trasiado Medico. USE 20.000.00
Assisténcias

Servigos Descricdo
Concierge SIM
Coordenagdo de acompanhamento de menor SIM
Coordenagao de reserva de hotel para acompanhante em caso de SIM
internacao
Coordenagao de reserva de hotel por convalescenga SIM
Coordenagao de reserva de passagem aérea de ida e volta para um SIM
familiar
Linhas de consultas 24hs SIM
Orientacio em caso de perda de documento ou cartdo de crédito SIM
Orientacdo na localizagdo de bagagem SIM
Retorno antecipado por problemas na residéncia SiM
Transmissdo de mensagem urgente SIM
VIP Delay (Alraso de voo malor que 61 minutos) SIM

Fonte: Universal Assistance

Em determinadas situacdes, as praticas de enganosidade podem se manifestar por
meio de bis in idem contratual que pode ser ilustrado a partir da situagao em que os
representantes de seguro preveem o0s servicos de “coordenacao na indicacao de
prestador de servicos”" A disciplina regulatéria do seguro-viagem impde que, em
viagem internacional, o produto inclua, no minimo, a cobertura de despesas médicas,
hospitalares e odontolégicas em viagem (DMHO), nos termos do art. 88, §1°, da
Circular SUSEP n. 667/2022, segundo o qual "em caso de viagem internacional, o
seguro-viagem deve estar vinculado ao oferecimento, no minimo, da cobertura de
DMHO em viagem". Admite-se, ainda, que a forma de indenizacao dessa cobertura se
opere por meio de rede referenciada do agente securitario, naforma do §4° do mesmo
artigo. Decorre dessa estrutura que a existéncia de uma rede referenciada e aindicagao
ao segurado do prestador adequado para a utilizacdo da cobertura sao elementos
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intrinsecos da prépria cobertura de DMHO operada por esse modelo, e nao prestagao
acessoria autdbnoma.

Quando, contudo, o representante destaca a "coordenacao na indicagao de prestador”
como servico de assisténcia, separadamente listado no pacote e somado ao preco
final, ha sobreposicao entre o que é dever inerente a cobertura securitaria e o que é
apresentado como servigo auxiliar remunerado a parte: o consumidor paga, no preco
total, uma parcela atribuida a um servico que, em verdade, integra estruturalmente a
cobertura de indenizagao ja remunerada pelo prémio.

Uma vez que a relagdo contratual estd sujeita a falta de transparéncia sobre a
composicao dos servicos e sobre seu preco individual, torna-se impossivel verificar se
a ‘"coordenacao" oferecida pelo representante é prestacao efetivamente
complementar ou se se trata de simples reapresenta¢ao, sob nova rubrica e com nova
precificacao embutida, de utilidade ja contratada e paga por meio do prémio.

Isso pode ser observado nos planos da ITA Seguros Viagens (vinculada a BVIX
Seguradora), em que a relacao de servicos de assisténcia apresentada ao consumidor
inclui expressamente "coordenacao na indicagcdo de prestador de servi¢os nacionais e
internacionais" e "coordenacao em traslados de emergéncia", ao lado da cobertura de
DMHO ja contratada via prémio, sem qualquer informagdao que permita ao
consumidor distinguir o que existe de fato além da rede referenciada e do dever de
orientacao que dela ja decorre por imposicao regulatéria.

A consequéncia pratica dessa apresentacao é dupla. Por um lado, ha enganosidade,
porque o consumidor é levado a superestimar o valor do que recebe, acreditando que
adquire seguro mais um conjunto de servicos, quando, em parte, esta apenas vendo
dispostos como servigcos elementos que ja compdem a cobertura securitdria. Por outro
lado, ha ofuscamento da composicao do preco, com supressao da Unica informacao
capaz de permitir comparacao racional entre produtos: quanto custa o prémio do
seguro, e quanto custam, individualmente, cada um dos servicos agregados. Apesar
de apresentar o valor global correspondente pelas assisténcias, nao ha indicagao
individualizada. Nesse mesmo caso, vé-se que existem assisténcias que sao
apresentadas na forma de valores cobertos (e.g. limite de 500 euros para flanca e
despesas judiciais).
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Figura 11: Indicagao das assisténcias disponiveis

ASSISTENCIAS

TRANSMISSAD DE MENSAGEM URGENTE Cobaro
ASBISTEMNCIA JURIDICA (AUXILIO PARA TRANSFEREMNCLA INTERNACHIMNAL) & 500,00
FIANGA E DESPESAS JUDICIAIS [AUXILID PARA TRANSFERENCIA INTERNACIOMAL) € S00.D0
CRIENTACAD EM CAS0 DE PERDA DE DOCUMENTOS Cobarto
SERVIGOS DE COMUNICAGAD PARA COORDENACAD DE ASSISTENCIA Cobsrio
COORDENAGAD NA INDICACAD DE PRESTADOR DE SERVICOS NACIONAIS E Cobarto
INTERNACIONALS

COORDENACAD EM TRASLADOS DE EMERGENCIA Cobarto
ACESSO A SALA VIP Mo Cobarto
TELEMEDICENA Cobario

ASSISTENCIA TOTAL RS 15.08

Fonte: ITA Seguros

4.2.3 Venda casada com bundling injustificado dos produtos

A analise revela, por fim, que a forma como os produtos sao estruturados e oferecidos
pelos representantes configura vinculagao compulsdria entre o seguro propriamente
dito (objeto contratual principal) e o conjunto de servicos de assisténcia prestados
pelo representante (objeto acessério), 0 que se aproxima de venda casada, pratica
vedada pelo art. 39, |, do Cédigo de Defesa do Consumidor que proibe condicionar o
fornecimento de produto ou de servigo ao fornecimento de outro produto ou servico,
sem justa causa.

Em nenhum dos vinte produtos analisados foi possivel adquirir somente a cobertura
securitaria, ou seja, contratar apenas o seguro com a seguradora, pagando
estritamente o valor do prémio, sem o pacote de servicos agregados pelo
representante. O consumidor que deseja contratar a transferéncia de risco oferecida
pela seguradora é obrigado a pagar, conjuntamente, pelo conjunto de servigos
auxiliares definidos unilateralmente pelo representante, sem opg¢ao de exclusao ou
customizagao, e sem informacao sobre o preco individual de cada servigo.

Servigos acessérios, como concierge, o acesso a sala VIP, auxilio na hipdtese de
bagagem extraviada, o eSIM, entre outros, nao sao essenciais ao seguro-viagem e
todos poderiam ser comercializados de maneira independente e como servicos
autdénomos. De fato, os servicos acessérios como o acesso a sala VIP ou recebimento
de orientacao no caso de perda ou roubo de documentos podem aumentar a
comodidade ou conforto do consumidor durante a viagem ou na ocorréncia de
alguma necessidade imprevista. No caso, a justa causa para o bundling dos servicos
nao é demonstrada, pois ndo ha razao técnica que torne impossivel a comercializagcao
do seguro sem os servigos auxiliares.
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Como se observa abaixo pela oferta reproduzida pela representante de seguro Affinty,
0s servicos de assisténcia, os quais sao deduzidos pela falta de indicagdao de uma
cobertura, encontram-se embutidos no pacote de produtos que compreendem as
coberturas securitarias indenizatérias. Nesse tipo de oferta, o consumidor se vé
obrigado a adquirir as cobertas em conjunto com os servi¢os de assisténcia sem
detalhamento do servico e de sua composicao de preco. em semelhanca, o que ocorre
com a enganosidade, o consumidor ndao possui informacdes suficientes para conceber
gue 0s servicos acessorios nao correspondem a coberturas securitarias e que nao
fazem parte do produto principal. Ou seja, nao possuem meios de contestar a venda
casada.

Figura 12: Oferta de seguro-viagem
B com pie] |l oa getos B LI%S
Assbmbaila juridlea s LA A
Invilid 3 paraenta 1A o parclal par s dents sm viagem
Maorte acidental em visgem
Telemedicing
Smart Delay [a partir de 1 bewr de atradss no ool i
BErALns de communicagdo pars cosedeneio de FsslencEa
Coord, meindicagio de prestador de servigos misdioo
Coordenstio det traslados de emeqéncia

Transmistls de mensagens wRenhes

Fonte: Affinity

A auséncia de precificacao individualizada, portanto, traz desincentivos cognitivos ao
consumidor recusar servicos que nao deseja, pois ele nao compreende 0s servicos
como produtos adicionais, mas sim como um produto Unico e indivisivel. A opacidade
da composicao do preco opera como mecanismo de blindagem da venda casada,
impedindo que o consumidor exercite qualquer direito de escolha sobre o pacote.

Conforme visto, em diversos casos o valor do prémio corresponde a parte minoritario
do valor total do seguro. Assim, o que o representante de fato vende ao consumidor
nao é predominantemente seguro, mas um pacote de servi¢os de assisténcia ao qual
o seguro foi anexado. Ha, nesses casos, inversao da relagao econdémica entre principal
e acessorio, ainda que a contratagao seja apresentada ao consumidor como seguro-
viagem. O consumidor que apenas desejava contratar a cobertura securitaria basica
acaba sendo levado a adquirir, compulsoriamente, um pacote majoritariamente
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composto por servicos que nao solicitou, cujo contedudo desconhece e cujo preco
individual nao tem como aferir.

4.3 Limita¢des do modelo de fiscalizacao regulatoria

O modelo regulatério brasileiro aplicado ao mercado securitario é marcado por uma
assimetria estrutural entre os regimes juridicos incidentes sobre as seguradoras, de um
lado, e sobre os representantes de seqguros, de outro. Essa assimetria decorre de opgao
deliberada do regulador pelo modelo de supervisao indireta dos intermediarios.>!

As sociedades seguradoras estao sujeitas a um arcabouco regulatério denso e
abrangente, que compreende exigéncias prudenciais, de governancga corporativa e de
conduta de mercado. A regulacao impde as seguradoras requisitos de capital minimo
requerido, suficiéncia de provisdes técnicas, limites de retencao e regras de
investimento dos ativos garantidores — exigéncias calibradas proporcionalmente ao
porte da supervisionada, conforme segmentacao em quatro niveis. A nivel de
governanca, as seguradoras mantenham Sistema de Controles Internos (SCI), Estrutura
de Gestao de Riscos (EGR) e unidade de Auditoria Interna, com politicas formais de
conformidade, riscos, gestao de capital, criagdao e gestao de produtos e subscricao,
além de nomeacao de gestores responsaveis com comunicagao a SUSEP. Além disso,
as seguradoras estao sujeitas a supervisao direta continua pela SUSEP por meio de
monitoramento prudencial, fiscalizacao periédica e medidas prudenciais preventivas.

Os representantes de seguros, por sua vez, operam sob regime regulatério
significativamente mais leve. A atuagao do representante nao requer autorizagao ou
licenca prévia pelo érgao supervisor, conforme expressamente reconhecido pela
SUSEP na exposicao de motivos da Resolugao CNSP n°431/2021. Nao ha exigéncia de
capital minimo, de provisoes técnicas, de auditoria interna, de estrutura de gestao de
riscos ou de reporte prudencial periédico a SUSEP. O representante tampouco esta
sujeito a segmentacao proporcional, a planos de regularizacao de solvéncia ou a
medidas prudenciais preventivas. A sua supervisao ocorre, majoritariamente, de forma
indireta, por meio das préprias seguradoras com as quais mantém contrato de
representacao.

Conforme exposto na se¢dao 2, a Resolucao CNSP n° 431/2021 representou uma
ampliagdo significativa do escopo de atuagdao dos representantes de seguros. Ela
reflete uma orientacao regulatéria legitima de modernizacao, flexibilizacao e

51Voto SUSEP de provacao da Resolugado CNSP n° 431/2021.
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ampliagdo de canais de distribuicao, coerente com as diretrizes de simplificacao
normativa e estimulo a competitividade. Contudo, ao ampliar substancialmente os
poderes dos representantes sem correspondente reforco dos mecanismos de
monitoramento e fiscalizacao, o modelo cria uma tensdo estrutural entre a autonomia
conferida ao intermediario e a capacidade efetiva de supervisao.

Essa tensao se manifesta com particular intensidade no ramo de seguro-viagem, por
razbes especificas desse mercado. Primeiro, a capilaridade da distribuicao: o seguro-
viagem é comercializado predominantemente por meio de plataformas digitais de
representantes, agentes, OTAs e intermedidrios que atuam na ponta junto ao
consumidor, muitas vezes sem contato direto com a seguradora. A prépria analise
empirica realizada neste relatério identificou que, em varios casos, a contratacao do
seguro nao é possivel pelo site do préprio representante, sendo necessario recorrer a
agentes de viagens, o que acrescenta camadas adicionais de opacidade a cadeia
distributiva.

Em segundo lugar, ha a criagao de um mix de servicos que devem ser adquiridos de
forma conjunta pelo consumidor, sem que ele tenha a opcao de apenas contratar as
coberturas securitarias: em regra, o seguro-viagem combina, em um mesmo pacote
comercial, coberturas securitdrias propriamente ditas e servicos de assisténcia
complementar prestados por diferentes agentes da cadeia. Essa estrutura hibrida
dificulta a delimitagao clara de responsabilidades e, sobretudo, o monitoramento pela
seguradora do que esta efetivamente sendo ofertado e cobrado pelo representante
na ponta. Quando o prémio securitario corresponde a fracao residual do preco total a
seguradora pode nao ter visibilidade, incentivo ou poder contratual para controlar a
precificacao e a qualidade dos servigos acessérios que compdem a maior parte do
preco.

Nesse sentido, os mecanismos regulatérios de supervisao indireta podem se tornar
insuficientes ou nao haver incentivo para sua adequada adog¢do. A Resolugdao ne
431/2021 nao detalha como a supervisao sobre os representantes de seguro deve ser
exercida na pratica, como, por exemplo, auditorias periédicas, reporte obrigatério a
SUSEP sobre a composicao de precos praticados pelos representantes, indicadores de
monitoramento especificos, entre outros. Assim, a regulamentacao confere a
seguradora responsabilidade pela supervisao do representante, mas nao lhe impde
instrumentos discriminados e suficientes para exercé-la de forma efetiva.

Ainda que aResolugao CNSP n°431/2021 preserva competéncias de fiscalizagao direta
pela SUSEP sobre os representantes, sua atuacao encontra limitagao pratica referente
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a capacidade operacional da SUSEP para fiscalizar diretamente um nimero elevado de
representantes distribuidos pelo territério nacional. Assim a limitacao operacional
para fiscalizacdo somada a pontos-cegos informacionais diretos ou por meio das
seguradoras quanto a atuacao dos representantes de seguro limita o controle efetivo
sobre suas praticas

Acrescente-se que a propria estrutura regulatéria é ambigua quanto a delimitacao
entre cobertura securitaria e servicos de assisténcia. A Resolugcao CNSP n° 443/2022
exige a discriminagcao dos servicos complementares, mas nao estabelece critérios
materiais para distinguir o que é cobertura securitaria (requlada pela SUSEP) e o0 que é
servico acessério (insuficientemente regulado). Essa zona cinzenta permite que
representantes classifiqguem como “assisténcia” servicos que, na pratica, deveriam
integrar a cobertura do seguro ou que precifiguem como servico acessério aquilo que
nao representa prestacao efetiva proporcional ao valor cobrado. O resultado é que o
representante, que deveria ser agente do consumidor nos termos da regulamentacao
de conduta, passa a operar, na pratica, como agente do fornecedor ou, mais
precisamente, como agente dos proprios interesses comerciais, com supervisao
limitada de ambos os lados.

A convergéncia dos fatores descritos — assimetria regulatéria, ampliacao dos poderes
dos representantes, limitacao da fiscalizacao direta e desalinhamento de incentivos —
configura um déficit de supervisao efetiva no segmento de seguro-viagem. Esse déficit
nao decorre de falha conceitual do modelo de supervisao indireta, mas de sua
aplicagao insuficientemente instrumentalizada a um mercado com caracteristicas que
demandam salvaguardas especificas.
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5. RECOMENDACOES

A partir do diagndstico apresentado nos capitulos anteriores, este capitulo propde
recomendagbes regulatérias organizadas em trés eixos complementares: (i)
transparéncia e vedacao a praticas abusivas; (ii) remuneracao e alinhamento de
incentivos; e (iii) fiscalizacao e governanca da cadeia de distribuicdao. As medidas
propostas tem o objetivo primeira de promover a modernizacao da regulagao setorial,
sendo primariamente destinadas a SUSEP, sem prejuizo, todavia, da atuacao das
autoridades de protecao e defesa do consumidor para investigar condutas
identificadas que configurem infracbes a legislacao consumerista.

5.1. Transparéncia e vedagao a praticas abusivas

O déficit de transparéncia no mercado de seguro-viagem nao decorre da auséncia
formal de obriga¢des de divulgagao, mas da inadequacao do modelo atual ao modo
como consumidores processam informacdes. A literatura sobre economia
comportamental demonstra que o volume de informacdo nao equivale a
compreensao: consumidores podem receber informagdes formalmente completas e
ainda assim nao identificar a estrutura de custos do produto, nao perceber conflitos de
interesse ou nao internalizar a magnitude das distor¢des de preco. A OCDE, em suas
orientagdes sobre protecao do consumidor financeiro, é explicita ao afirmar que a
eficacia da divulgacao depende de que as informagbes sejam apresentadas de forma
adequada, simples e destacada — e nao meramente disponibilizadas em documentos
contratuais.

Essa limitacao é agravada pela arquitetura atual de precificacdao do seguro-viagem,
gue fragmenta o pre¢o entre prémio securitario, servi¢os de assisténcia e remuneragao
do representante de modo opaco ao consumidor. O resultado é a impossibilidade
pratica de responder, antes de contratar, a trés perguntas basicas: (1) o que estou
comprando? (2) quanto estou pagando por cada componente? (3) quem responde por
cada obrigagao?

A referéncia regulatéria mais desenvolvida nesse campo é o art. 19 da Insurance
Distribution Directive (IDD — Diretiva 2016/97/UE), que exige a identificacao da
natureza da remuneragdao do intermedidario — se taxa paga diretamente pelo
consumidor, comissao embutida no prémio, beneficio econdmico de qualquer espécie
ou combinacao dessas modalidades. As Resolugées CNSP n° 382/2020 e n° 431/2021
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transplantaram parcialmente esse modelo, mas limitaram a exigéncia a divulgagao da
remuneracao na relagdo entre seguradora e representante, deixando de fora a relacao
com o consumidor — que é precisamente onde a distorcao se materializa.

Prop&e-se, assim, a adog¢ao das seguintes medidas:

5.1.1. Decomposicao obrigatoéria do preco e divulgacao da natureza da
remuneragao.

Antes da contratacao, o representante devera apresentar ao consumidor, de forma
simples, destacada e inequivoca, a decomposi¢cao completa do prego total do produto,
discriminando, no minimo: (i) o valor do prémio securitdrio correspondente as
coberturas da apédlice; (i) o custo individualizado de cada servico de assisténcia
complementar nao vinculado a apdlice, com identificacao do respectivo prestador; e
(iii) o valor da remuneracao do representante, com indicagao expressa de sua natureza
— se paga diretamente pelo consumidor, se incluida no prémio pela seguradora, se
decorrente de beneficio econdmico de qualquer espécie ou se consiste em
combinacao dessas modalidades. Essa decomposicao devera constar tanto da
comunicagao pré-contratual — incluindo a tela de confirmagao em plataformas
digitais — quanto do bilhete, voucher ou certificado individual emitido apés a
contratacao, vedando-se discrepancia entre as informagdes prestadas em cada etapa.

5.1.2. Eliminacao da enganosidade

A analise empirica revelou dois padrées recorrentes de enganosidade. O primeiro é a
dissonancia entre a oferta pré-contratual e o documento contratual emitido ao
consumidor. O seqgundo é a apresentacao indistinta, em bloco Unico, de coberturas
securitarias e servigos auxiliares, sem qualquer marca visual ou textual que permita ao
consumidor distinguir o que constitui indenizagao garantida pela apdlice daquilo que
corresponde a servico prestado pelo representante.

Para enderecar essas praticas, propde-se a obrigatoriedade de estruturagao
informacional em camadas, tanto nas plataformas de oferta quanto nos documentos
contratuais. O representante devera apresentar as informagdées do produto
organizadas, no minimo, em trés blocos sequenciais e visualmente separados: (i) o
valor do prémio efetivamente pago a seguradora; (ii) as coberturas securitarias
garantidas pelo prémio, com identificacao dos respectivos capitais segurados ou
limites de indenizagdo — notadamente as despesas médicas, hospitalares e
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odontologicas em viagem; e (iii) os servicos auxiliares ou de assisténcia prestados pelo
representante, com descri¢ao individualizada do escopo de cada servico e indicacao
do respectivo valor. A mistura ou justaposicao dessas camadas em lista Unica, sem
segregacao clara, deverd ser expressamente vedada tanto na comunicagdo pré-
contratual quanto no bilhete, voucher ou certificado emitido.

5.1.3.Vedacao ao bis in idem contratual

O contrato de representacao deve conter clausula expressa proibindo o representante
de cobrar do consumidor, a qualquer titulo, por servicos de assisténcia que
correspondam, no todo ou em parte, a coberturas ja previstas na apolice emitida pela
seguradora. A vedagao alcanca tanto a cobranga direta quanto a oferta conjunta ou
acessoéria de produtos de assisténcia que repliquem coberturas obrigatdrias previstas
na regulacao setorial, restaurando a légica que a Resolugao CNSP n° 315/2014 ja havia
consagrado em seu art. 22 e que o arcabouco vigente deixou de preservar com clareza
suficiente. A seguradora deverd manter registro dos produtos de assisténcia
comercializados pelo representante em conjunto com a apélice, de modo a identificar
e comunicar eventuais sobreposicdes de cobertura com determinagao de cessacao
imediata.

5.2. Remuneracao e alinhamento de incentivos

O mercado de seguro-viagem apresenta distorcao estrutural na composicao do preco
final pago pelo consumidor: o prémio securitario — correspondente a efetiva
transferéncia do risco — representa fracao residual do valor total cobrado, enquanto a
parcela preponderante é destinada a remuneracao do representante e aos servicos de
assisténcia acessoérios. Essa configuragao subverte a légica funcional do contrato de
seguro e gera falhas de mercado cumulativas.

A primeira é a falha informacional: o consumidor nao consegue distinguir o que paga
a titulo de seguro do que paga por servicos acessoérios, nem avaliar a
proporcionalidade entre cada componente e o valor recebido. A segunda é o incentivo
perverso ao intermediario: quando a comissao é embutida no preco e pouco saliente
ao consumidor, a concorréncia se desloca da qualidade e do preco do produto para a
remuneracao do canal de distribuicdao. Cada unidade monetaria investida em
comissao ao representante passa a gerar mais vendas do que a mesma unidade
investida em reducao de preco ou melhoria de cobertura. A terceira é a desnaturagao
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do produto: quando o prémio securitario representa fracao residual do preco total, o
seguro-viagem deixa de ser, na pratica, instrumento de transferéncia de risco e passa
a ser veiculo para comercializacao de servigos acessérios com agio desproporcional —
0 que estd no ambito direto da competéncia regulatéria da SUSEP para zelar pela
integridade funcional do contrato de seguro.

Essa intervencao nao é inédita no cenario internacional. Ao menos quatro paises
europeus — Reino Unido, Finlandia, Dinamarca e Paises Baixos — ja adotaram
proibicdes totais ou parciais de comissdes pagas por seguradoras a intermediarios
independentes em determinados ramos. A proposta apresentada neste relatério situa-
se em faixa conservadora em relacdo a essas experiéncias, optando por um
mecanismo de piso minimo em vez de vedacao a comissao.

5.2.1. Piso minimo de coberturas securitarias no preco total do produto

Prop&e-se que a SUSEP estabeleca, por meio de circular ou resolugao normativa, que
no minimo 60% (sessenta por cento) do valor total cobrado ao consumidor em
produtos de seguro-viagem comercializados por representantes, corretores ou
agentes intermedidrios deve corresponder a coberturas seguradas e assisténcias
diretamente vinculadas a apélice. Os valores restantes poderao corresponder a
remuneracao da intermediacao ou a servicos complementares nao securitarios, desde
gue discriminados individualmente e precificados de forma transparente, nos termos
doitem 5.1.1.

5.3. Fiscalizacao, governanga da cadeia de distribuicao e atuacao dos 6rgaos de
defesa do consumidor

A SUSEP reconhece que o modelo de supervisao aplicavel aos representantes é
majoritariamente indireto, exercido por meio da supervisao das seguradoras —
modelo admitido pela IAIS no ICP 18.2.12 como pratica comum em diversas
jurisdicbes. A efetividade desse modelo, contudo, pressupde que as seguradoras
disponham de visibilidade integral sobre a composicao do preco praticado na ponta e
sobre a efetiva prestacao dos servicos ofertados ao consumidor — condigao que o
arranjo atual ndo assegura, na medida em que o representante retém a maior parcela
do valor cobrado sem obrigacao de reportar sua composicao a seguradora.

Propbe-se, assim, a adocao de um modelo de governanca de fluxo financeiro
centralizado na seguradora: o valor total pago pelo consumidor — prémio securitario
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e servicos de assisténcia — é direcionado inicialmente a seqguradora, que remunera os
representantes, TPAs e demais agentes da cadeia apds verificacdao da efetiva
disponibilizacao dos servicos contratados. Esse modelo opera em trés niveis
complementares:

5.3.1. Habilitagao prévia e avaliacao periédica dos representantes pela sequradora

As propostas atuais regulam o contrato de representacao e o fluxo financeiro, mas nao
estabelecem critérios para que a sequradora avalie se o representante tem capacidade
operacional real para prestar os servicos que oferta antes de credencia-lo. O caso Too
Seguros/Hero MGA mostrou que a seguradora delegou fungdes criticas — inclusive
regulagao de sinistros — a um representante cuja estrutura operacional e incentivos
eram incompativeis com a funcao. Uma medida de due diligence prévia e reavaliagao
periédica da capacidade do representante, com critérios minimos definidos pela
SUSEP, enderecaria esse ponto antes que o problema se materialize.

5.3.2. Fiscalizacao prévia e continua da disponibilidade dos servicos
complementares

A seguradora devera verificar, antes da autorizacao para comercializacao do produto,
se 0s servicos complementares ofertados pelo representante ao consumidor — tais
como acesso a salas VIP em aeroportos, servicos de concierge e assisténcia para
localizacao de bagagem — estao efetivamente contratados junto aos respectivos
prestadores e disponiveis para utilizacao pelo segurado. Essa verificacao devera ser
renovada periodicamente durante a execugao do contrato de representagdao, com
frequéncia minima a ser definida pela regulagao. A auséncia de comprovacgao da
disponibilidade dos servicos deve impedir sua inclusao na oferta comercial do
produto.

5.3.3. Condicionamento do repasse de valores a comprovacao da prestagao

O repasse de valores pela seguradora ao representante ou ao TPA a titulo de
remuneracao pelos servicos complementares deve ser condicionado a apresentagao
de documentacdao comprobatéria da efetiva prestacao desses servicos, incluindo,
conforme o caso, os contratos celebrados com os prestadores finais, 0s comprovantes
de utilizacao pelo segurado e as notas fiscais ou equivalentes emitidas pelos
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Q-

prestadores. Veda-se o repasse global ou antecipado de valores sem vinculagao
prestacao efetivamente comprovada.

5.3.4. Reporte periédico a SUSEP

by

A seguradora deverd reportar periodicamente a SUSEP os dados relativos a
remuneracao dos representantes com quem mantém contratos ativos, discriminando
o valor do prémio securitario e os valores pagos a titulo de servigos complementares,
com identificacao dos respectivos prestadores finais. O reporte deve permitir a
autarquia o monitoramento da proporcao entre os componentes securitario e
acessorio ao longo do tempo e entre diferentes representantes, viabilizando a
identificacao de padrées atipicos e o direcionamento de agdes de fiscalizacao. A SUSEP
podera, com base nesses dados, determinar medidas corretivas ou instaurar
procedimentos administrativos em face de seguradoras que nao demonstrarem
adequado controle sobre a cadeia de distribuicao.

5.3.5. Atencao das autoridades de protecao e defesa do consumidor

As falhas regulatérias identificadas ao longo deste relatério nao produzem apenas
efeitos abstratos sobre a arquitetura do mercado de seguro-viagem. Elas criam
incentivos estruturais concretos para que agentes econdmicos adotem condutas que,
em detrimento do consumidor, ampliam margens por meio de prdticas como a
cobranca por coberturas ja garantidas pela apdlice contratada, a oferta de servigos de
assisténcia que replicam protecbes preexistentes sem a devida transparéncia, e a
comunicacao que omite informagdes essenciais a decisao de compra consciente.

O que torna esse quadro especialmente relevante é que tais condutas nao se
apresentam como hipoteses ou riscos potenciais: os dados levantados neste estudo
indicam que essas praticas vém sendo efetivamente implementadas no mercado, de
forma sistematica e recorrente. Nao se trata, portanto, de uma falha episédica de um
agente isolado, mas de um padrao de comportamento que encontra condices
favordveis precisamente nas lacunas e assimetrias do atual marco regulatério do
segmento.

Diante disso, o cenario evidenciado merece a atencao dos érgaos de protecao e defesa
do consumidor. A natureza das praticas identificadas — que afetam diretamente
direitos consumeristas fundamentais justifica que esses érgaos avaliem a pertinéncia
de apura-las e de adotar as medidas que entenderem cabiveis.
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6. CONCLUSAO

A analise empirica e regulatéria conduzida neste relatério revela que o mercado de
seguro-viagem no Brasil é estruturado de forma sistematicamente desfavoravel ao
consumidor. O prémio securitario — parcela do preco destinada a efetiva cobertura
do risco — representa fracao residual do valor total cobrado, enquanto a maior parte
remunera representantes e servigos acessérios por meio de uma arquitetura de precos
deliberadamente opaca. Esse modelo é sustentado pelo viés cognitivo do consumidor,
gue tende a subavaliar o custo do seguro diante do orcamento total da viagem, e por
incentivos econdmicos que deslocam a competicao do eixo prego-qualidade para o
eixo da remuneragao dos canais de distribuicao. No plano das relagbes com o
consumidor, o diagnéstico encontra expressao em quatro ordens de conduta abusiva:
precos excessivos, falta de transparéncia, enganosidade e venda casada. A partir desse
qguadro, o relatério propbe as seguintes recomendagdes regulatérias:

Eixo | — Transparéncia e vedacao a praticas abusivas

Recomendacao 1 — Decomposigao obrigatéria do preco. Antes da contratagao e no
documento emitido ao consumidor, o representante deve discriminar, de forma
simples e destacada, o valor do prémio, o custo individualizado de cada servico de
assisténcia e o valor e a natureza de sua remuneracao. E vedada qualquer discrepancia
entre as informagdes prestadas na oferta e no instrumento contratual.

Recomendacao 2 - Eliminacao da enganosidade. Para que o consumidor possa
compreender o que esta adquirindo e consentir de modo informado, a oferta deve ser
estruturada, no minimo, em trés camadas claras e bem definidas de informacgoes: (i) o
valor do prémio efetivamente pago a seguradora; (ii) as indenizacbes e capitais
segurados que ja estao cobertos pelo prémio (notadamente despesas médicas,
hospitalares e odontoldgicas- DMHO); (iii) os servicos auxiliares ou de assisténcia
prestados pelo representante com o valor individual atribuido a cada servico.

Recomendacao 3 — Vedacao ao bis in idem contratual. O representante fica
proibido de cobrar do consumidor, sob qualquer rubrica, por servi¢os de assisténcia
gue reproduzam coberturas ja garantidas pela apolice, incluindo as obrigatérias por
regulacao. A seguradora deve identificar e comunicar sobreposicbes e determinar
cessacao imediata da pratica.
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Eixo Il — Remuneracao e alinhamento de incentivos

Recomendacao 4 — Piso minimo de cobertura securitaria no preco total. A SUSEP
deve estabelecer que no minimo 60% do valor total cobrado ao consumidor
corresponda a coberturas previstas na apdlice. O restante pode remunerar a
intermediagao ou servicos complementares, desde que discriminado individualmente
e precificado de forma transparente.

Eixo Il — Fiscalizagao, governanga da cadeia de distribuicao e atuacao dos érgaos
de defesa do consumidor

Recomendacao 5 — Habilitacao prévia e avaliacao periédica dos representantes.
A seguradora deve verificar, antes de credenciar o representante, se ele possui
capacidade operacional real para prestar os servicos que oferta, com reavaliagao
peridédica seqgundo critérios minimos definidos pela SUSEP. O caso Too Seguros/Hero
MGA demonstra o custo de se omitir essa etapa.

Recomendacao 6 — Fiscalizacao da efetiva disponibilidade dos servicos
complementares. Antes da autorizacao para comercializacdo, a seguradora deve
comprovar que os servicos acessoérios oferecidos — salas VIP, concierge, assisténcia de
bagagem — estao contratados com os respectivos prestadores e disponiveis para uso.
Servigcos sem comprovacao ficam vedados na oferta.

Recomendacao 7 — Repasse condicionado a comprovacao da prestacao. O
pagamento ao representante ou ao TPA pelos servicos complementares somente
pode ocorrer mediante apresentacao de documentacao comprobatéria da prestacao
efetiva, com contratos, comprovantes de uso e notas fiscais. E vedado o repasse global
ou antecipado sem vinculagao a prestagao comprovada.

Recomendacao 8— Reporte periédico a SUSEP. As seguradoras devem reportar
periodicamente os dados de remuneragao de cada representante, discriminando
prémio securitario e valores pagos por servicos complementares com identificacao
dos prestadores finais. Os dados habilitam a SUSEP a monitorar distor¢des e direcionar
a fiscalizagao.
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Recomendacao 9 — Atengao das autoridades de protecao e defesa do consumidor.
As falhas regulatérias identificadas neste relatdério nao apenas criam incentivos
estruturais para condutas deletérias ao mercado e ao consumidor, como as praticas
decorrentes dessas falhas vém sendo efetivamente implementadas pelos agentes do

segmento. Esse quadro merece a ateng¢ao dos 6rgaos de protecao e defesa do
consumidor, no sentido de apura-las.
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