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Para alem do sandbox regulatorio

Pedro Alvim, em seu classico "O contrato de seguro” [1], ensinou e ainda ensina os fundamentos
pertinentes a esse tipo contratual a muitas e muitas geragdes. Com ele aprendemos, entre tantos outros,
aspectos caros a subscricao de risco — o dever de prestar informagdes na fase precontratual e, mais
especificamente, a propdsito daimportancia da maximaboa-fé, além do dever de, por parte de
senniradne/tomadnres infarmar g seguradora prontamente circunstancias capazes de agravar

rto.

llan Goldberg

Advogado

Aos alunos e alunas, a dogmatica desse contrato sempre foi apresentada

de maneiraa enfatizar que a assimetria de informacéo entre as partes pesava contra as seguradoras, que
se viam submetidas ao referido dever de prestar informages completas e veridicas por parte dos
proponentes, cujo descumprimento acarretaria o aperfeicoamento dos seus contratos de forma incorreta,
baseando-se em dados néo correspondentes a realidade fética.

O massivo advento das novas tecnologias a esses contratos — instrumentos como ainternet of things,
big data, inteligéncia artificial, emprego de algoritmos, e.g, vem revolucionando o modus operandi

que, por séculos, caracterizou a feitura/operacdo dos contratos de seguros. Nada obstante arelevancia
histéria da obra de Pedro Alvim, é como se, ao olhar para o futuro, pudéssemos inferir que elando mais
sera capaz de lidar com as controvérsias que, fatalmente, surgiréo, o que nos desafia a buscar critérios
habeis a sua solucéo.
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Melhor explicando a arrojada afirmagéo, imaginemos que as seguradoras, baseadas em dados
disponiveis nas grandes redes ou providos pelas big techs, saibam, em tempo real, arespeito de todos os
habitos de vida dos seus segurados. O gue comem, 0s exercicios que praticam, a velocidade média de
seus automoveis, o nimero de horas que dormem, se consomem drogas, bebidas, fumo etc. Seriaisso
utopico? Se, no passado, o péndulo pertinente a assimetria de informag&o pesava contra as seguradoras,
de agora em diante parece que a mecanicainversa é que prevalecera[2].

Em outra sede, por ocasido de interessante evento promovido pela FGV Direito Rio, tivemos a
oportunidade de estudar o primeiro sandbox regul atorio organizado pela Susep que, a bem da verdade,
correspondeu ao primeiro sandbox criado no pais em todos o0s seus mercados regulados, antes mesmo da
CVM ou do Bacen [3].

A iniciativa pioneirada Susep foi inspirada pelo berco dos sandboxes regulatérios a nivel mundial,
aquele criado pela FCA (Financial Conduct Authority) em 2016 [4].

Relembrando as principais caracteristicas do sandbox criado pela Susep, vale dizer que ele é exclusivo
para empresas concebidas a atividade de seguradora, ou seja, atividades outras, ainda que integrantes da
cadeia produtiva dos seguros, ndo se encontram contempladas por esse novel modelo regulatério,
caracteristica que se aparta do sandbox londrino [5].

llustrando a assertiva anterior, imaginemos que uma determinada empresa tenha desenvolvido, por
intermédio de tecnologias novissimas, uma maneira mais eficiente de absorver dados e regular sinistros,
independentemente de burocracia, preenchimento de formul&rios, envio de documentos, baseando-se no
cruzamento de dados consentidos pelo segurado. Dita empresa, como se disse, dedicada apenas a
regulacdo de sinistros, n&o poderia aplicar para o ingresso no sandbox de seguros brasileiro, nada
obstante o projeto inovador em referéncia.

Além da dedicacdo exclusiva a atividade de seguros, outro traco importante desse novo modelo
regulatério de seguros refere-se ap desenvolvimento daquilo que se possa considerar como um projeto
inovador [6]. Tomando como exemplo o ramo do seguro auto, para que uma seguradora possa aplicar
com vistas a entrada no sandbox ela devera conceber umanovaformade lidar com esses contratos,
apartando-se da modalidade convencional, ja conhecida pelo publico.

A considerar que apenas novos projetos terdo vez, sob a perspectiva das seguradoras tradicionais, por
assim dizer, o0 sandbox, a0 menos em principio, ndo implica em problemas concorrenciais, umavez que
as novas entrantes ndo disponibilizaro contratos/produtos como os seus. Serdo, como se afirmou, Novos
contratos, com forte pegada tecnol 6gica, o que tem o fim de atrair novos participantes para o mercado de
seguros brasileiro.

Importaregistrar, ainda, que o prazo de permanéncia de uma nova entrante no novo model o regulatério
devera ser determinado, in casu, 36 meses, 0 que se fez considerando que ndo seria equilibrado criar
condicdes regulatdrias mais favoraveis as novas entrantes ad aeternum, prejudicando, assim, as
seguradoras postas forada caixa de areia [7].

Por ocasi&o da mencionada pesqguisa elaborada em 2021 no ambito do evento da FGV Direito Rio,
afirmamos, com convicgao, que aguele primeiro sandbox, organizado pela Susep, havia sido um sucesso,
representado pela escolha de onze novos projetos/produtos, que culminaram na aprovacao de dez novas
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entrantes [8], que preencheram um espaco até entdo deixado completamente vazio pelo mercado
segurador convencional. Ao primeiro sandbox, sucedeu-se 0 segundo, qualificado por vinte e um novos
projetos e, a considerar 0 sucesso das duas primeiras iniciativas, ndo haveria razéo |6gica para
interromper esse movimento.

Foi diante desse status que prosseguimos pesquisando, quando, ent&o, tivemos a oportunidade de ler,
entre outras [9], amonografia elaborada por Dirk A. Zetzsche, Ross P. Buckley, Janos N. Barberis e
Douglas W. Arner, intitulada " Regulating a Revolution: From Regulatory Sandboxes to Smart
Regulation” [10].

Nada obstante o fato de essa monografia ter sido publicada em 2017, periodo no qual, no Brasil, nem
mesmo se cogitava daimplementacédo de um sandbox regulatério, arevelar a diferenca daquilo que se
observa, por exemplo, na Europa, comparativamente a nossa realidade, elaja chamava a atencdo a
alguns efeitos colaterai s provocados pela regulagéo baseada nos sandboxes.

Em sintese essencia decorrente dos limites dessa coluna, tem-se que, metaforicamente, os mercados e a
regulacdo funcionariam como a agua no curso de um rio. Se for mais "facil" seguir adireitado que a
esquerda, porque ali ha um desnivel ou menos obstacul os, asssm a agua (o mercado) o fara[11].

Dessa maneira, os referidos autores criticam o model o regulatério baseado em caixas de areia

porque, no limite, elas criariam condi¢des mais favoraveis a alguns, em detrimento de todos os outros
participantes do mercado. Eles também comentam, negativamente, a respeito dos limites em quantidade
para 0s projetos escolhidos, por melhores que sejam os critérios aplicados pel os 6rgéos reguladores.

Melhor explicando, o primeiro sandbox Susep escolheu dez novas seguradoras. Ora, e se, ao invés de
dez, houvesse quinze ou vinte 6timos projetos, com francos beneficios a concorréncia e aos
consumidores de seguros em geral? Por que, assim, limitar a dez seguradoras [12]?

A critica prossegue propondo uma comparacao talvez exagerada, ao refletir gue o model o sandbox

seria, em alguma medida, equivalente aguilo que se observa nos paraisos fiscais, caracterizados por, e.g.

, tributar a renda em condi¢des mais brandas. Entre pagar o imposto sobre a renda segundo a aliquota de
30% (sistematributario convencional) ou 15% (paraiso fiscal), claramente haveria empresarios em busca
do modelo mais brando [13].

Em termos regulatorios, se 0 sandbox € mais atrativo justamente por ser menos oneroso/burocrético, o
texto sinaliza pela existéncia de um movimento de mercado chamado de race to the bottom ou de
regulatory arbitrage, que consiste em perseguir a espécie regulatéria que Ihe sgja mais confortavel, ndo
necessariamente observando pilares essenciais como a concorréncia, protecdo aos consumidores, higidez
econdmico-financeira etc [14]. Noutras palavras, € como se, paradoxal mente, o sandbox

Se convertesse num entrave ao desenvolvimento, ao invés de ser um fomentador ainovagéo.

Ao final dainteressante reflexdo, os autores concluem que ao invés de regular por intermédio de
sandboxes, caberia as autoridades responsaveis caminhar no sentido de uma regulacéo, como um todo (e
n&o apenas atraves das caixas de areia), menos densa— a chamada smart regulation — o que tornaria
desnecesséria a criagdo dos sandboxes [15].
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Nada como beber de outras fontes, ndo necessariamente melhores do que as nossas, sendo diferentes,
gue segja, para gue sempre tenhamos nossos olhos e nossa mente abertos agquilo que ja vem sendo
praticado em mercados seguradores mais desenvolvidos que o brasileiro.

Para que se tenha apenas umaideia, o0 FCA, no Reino Unido, tornou o seu model o de sandbox
aberto de forma permanente, e ndo mais escol he apenas entre os melhores projetos. Regula-se a
atividade, ndo a pessoa por elaresponsavel. Se os requisitos relacionados ainovagdo estiverem
presentes, havera espaco a entrada naquela arena, por mais que esse model o aberto ndo corresponda,
exatamente, areferida smart regulation.

Em termos de aproveitamento dos sandboxes regulatérios organizados pela Susep, 0 nosso entendimento
€ de que ele foi, a0 menos até agui, positivo para 0 mercado brasileiro. Basta observar,
comparativamente, o nimero de seguradoras em exercicio no mercado antes e depois, além de lembrar
gue as entrantes trouxeram tecnologia e inovacdo em prol dos segurados, com 6timos beneficios atoda a
cadeia produtiva de seguros.

No médio prazo, talvez, as criticas trazidas pel os referidos autores poderdo fazer sentido considerando a
realidade brasileira. E, portanto, nossa tarefa continuar pesguisando e experimentando a partir dasricas
experiéncias estrangeiras, tropicalizando-as com as necessarias adaptaces a realidade nacional.

[1] ALVIM, Pedro. O contrato de seguro. Rio de Janeiro: Forense, 1983. A obra conta ainda com mais
duas edi¢oes, publicadas em 1986 (22 edi¢ao) e 1999 e 2001 (32 edi¢ao).

[2] No mundo tecnol 6gico, caracterizado pelainexisténcia de fronteiras, 0s cinco continentes parecem
ter sido substituidos pelas quatro big techs, Apple, Google, Microsoft e Facebook (ou Metaverso, 0 hovo
nome adotado por essa companhia). A ilustracdo das quatro gigantes da tecnologia em formade ilhas
(continentes) pode ser vistaem BAKKER, Maarten. DE RIJKE, Vincent. Is"Open Insurance" the next
Uber of the industry? Disponivel em: https.//www.innopay.com/en/publications/open-insurance-next-
uber-industry, visitado em 11/3/2022.

[3] A respeito do evento promovido pela FGV Direito Rio, maiores informagtes
https.//direitorio.fgv.br/noticia/o-ii-fintech-law-program-reune-especiali stas-da-fgv-e-autori dades-do-
mercado-nacionais-e.

[4] O extrato da pesquisareferidafoi publicado em formade artigo. Seja permitido referir a0 nosso
GOLDBERG, Ilan. The InsurTechsin Brazl: alegal and regulatory analysis. Revistade Direito
Administrativo, v. 280, n. 3, p. 149-182, 2021.

[5] Res. CNSP 381/2020. "Art. 2° — Para fins desta Resolucédo, define-se: | — ambiente regulatorio
experimental (Sandbox Regulatério): constitui-se em condigdes especiais, limitadas e exclusivas, a
serem cumpridas por sociedades segurador as, na forma determinada por esta Resolucgéo, por
prazo limitado
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;" (Grifou-se).

[6] Também na Res. CNSP 381/2020: "Art. 1° Estabel ecer as condi¢des necessarias para a autorizagéo e
o funcionamento, por tempo determinado, de sociedades seguradoras participantes exclusivamente de
ambiente regulatorio experimental (Sandbox Regulatorio) que desenvolvam projeto inovador
mediante o cumprimento de critérios e limites previamente estabelecidos.” A Circular Susep n° 598,
de 2020, assim conceitua projeto inovador: art. 2, "V — projeto inovador: desenvolvimento de produto
e/ou servico no mercado de seguros que seja oferecido ou desenvolvido a partir de novas metodol ogias,
processos, procedimentos ou de tecnol ogias existentes aplicadas de modo diverso".

[7] Res CNSP 381/2020. "Art. 4°— A Susep publicara edital de participagéo para processo seletivo do
Sandbox Regulatério, o qual devera prever, no minimo: | — o prazo de participacéo no Sandbox
Regulatério, ndo podendo ser superior a 36 (trinta e seis) meses, contados a partir da efetiva data
do comeco da comer cializacédo dos planos de seguro ou 60 (sessenta) dias apos a expedicdo pela
Susep da autorizacdo temporaria, o que ocorrer primeiro;" (Grifou-se).

[8] Cifr.: http://www.susep.gov.br/setores-susep/ditec/copy_of _sandbox-
regul atorio/?searchterm=residencial

[9] Vaereferir também a ALLEN, Hilary J. Sandbox Boundaries. 22 Vanderbilt Journa of
Entertainment and Technology Law 299 (2020). Disponivel em:
https.//scholarship.law.vanderbilt.edu/jetlaw/vol 22/iss2/3; CONHEADY, Gina. Is fintech ready for a
global regulatory sandbox? Disponivel em: https://www.algoodbody.com/insights-publications/is-
fintech-ready-for-a-global-regulatory-sandbox; e ALLEN, Jason Grant. LASTRA, Rosa Maria.

Border Problems: Mapping the Third Border. Disponivel em: https://doi.org/10.1111/1468-2230.12506.

[10] ZETZSCHE, Dirk A. et al. Regulating a Revolution: From Regulatory Sandboxes to Smart
Regulation, 23 Fordham J. Corp. & Fin. L. 31 (2017).

[11] A equiparagdo dos mercados e daregulagéo ao fluxo da agua nosrios foi feita por Jason Grant
Allen e Rosa Maria Lastra: "The topography of marketsis such that, like water, financial activity flows
downhill and around high points." (op. cit. p. 4).

[12] "Sandboxes, as currently conceived, are not scalable—the eighteen (cohort 1) or twenty-four
(cohort 2) participants59 in the U.K. FCA sandboxes are insignificant relative to the over 56,000
licensed market participants in the United Kingdom.60 For this reason, sandboxes need to be made
smarter and equipped to self-monitor activity within them, as opposed to just being a process-driven
application method for entry, typically for alimited time, to aregulatory safe space, as they are
currently." (ZETZSCHE, Dirk A. op. cit. p. 46).
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[13] "For example, one commentator has noted that former tax havens, having capitul ated to pressure to
meet international standards with regard to preventing tax avoidance and evasion, are now increasingly
adopting loose financial regulatory regimes to attract businesses associated with cryptoassets and
blockchain." (OMRI, Marian. Blockchain Havens and the Need for Their Internationally-Coor dinated
Regulation. Availableat 20 N.C. J.L. & TECH. 529, 531. 2019).

[14] "The ability for amarket participant to choose their own regulator can lead to what is known as
"race to the bottom," a phenomenon where jurisdictions compete to lower their regulatory standardsin
order to attract business, resulting in a general deregulatory trend.” (ALLEN, Hilary J. Sandbox
Boundaries. 22 Vanderbilt Journal of Entertainment and Technology Law 299 (2020). Disponivel em:
https.//scholarship.law.vanderbilt.edu/jetlaw/vol 22/iss2/3. p. 309). A respeito daregulatory arbitrage, "
Professor Victor Fleischer defines regulatory arbitrage as 'a perfectly legal planning technique used to
avoid taxes, accounting rules, securities disclosure, and other regulatory costs' that ‘exploits the gap
between the economic substance of atransaction and itslegal or regulatory treatment'." (FLEISCHER,
Victor. Regulatory Arbitrage, 89 TEX. L. REV. 227, 229. 2010).

[15] "All in all we argue for the development of a Smart Regulatory approach that seeks to lower the
entry barriersto financial markets for both FinTech, RegTech and TechFin, while keeping the sentries at
the entry gates." (ZETZSCHE, Dirk A. op. cit. p. 97-98).
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