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CONTRIBUICAO AO EDITAL DE CONSULTA PUBLICA SDM N° 04/23
COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Marco de 2024

A Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”)

Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, Sdo Paulo/ SP

SCN Q.02 - Bl. A - Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF

Contribuicao a Consulta Publica sobre as op¢oes regulatérias relacionadas as repercussoes da
atuacao dos influenciadores digitais sobre o mercado de capitais e eventuais aprimoramentos
normativos

A ABA - Associacao Brasileira de Anunciantes é uma entidade sem fins lucrativos, fundada
ha 60 (sessenta) anos e que reune os maiores anunciantes — publicos e privados — do Brasil, os quais
representam cerca de 70% dos investimentos em publicidade no pais. Filiada a WFA (World
Federation of Advertisers) e membro de seu Executive Committee — entidade que congrega
associacoes de anunciantes de 60 paises — a ABA se orgulha de figurar como uma das
fundadoras e integrantes do CONAR (Conselho Nacional de Autorregulamentacgao Publicitaria),
que desde a década de 70 atua para impedir o abuso da publicidade, fomentando, em particular,
a chamada publicidade responsavel. Participamos ativamente das discussdes de boas praticas
no tema do marketing responsavel.

Com efeito, a ABA louva a iniciativa da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) na promocao
da presente consulta dada a sua importancia e, de forma sempre colaborativa, apresenta,
respeitosamente, contribuigdes sempre visando a garantir o objetivo de maior cuidado com a atuagéo
dos influenciadores digitais sobre 0 mercado de capitais no desenvolvimento da atividade publicitaria
em seus diversos aspectos.

A luz do exposto e tendo em vista que a presente consulta publica tem o objetivo de avaliar as
opcoes regulatorias relacionadas as repercussées da atuacao dos influenciadores digitais
sobre o mercado de capitais e eventuais aprimoramentos normativos, a ABA entende que
algumas consideracgées iniciais se fazem necessarias.
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De inicio, vale notar a relevante atuacdo do Conselho nacional de Autorregulamentagéo
Publicitaria (CONAR) através da edicao de normas de natureza autorregulamentar e do efetivo
controle de anuncios e campanhas publicitarias.

Nesse sentido, o Cédigo Brasileiro de Autorregulamentacao Publicitaria (CBAP), conta com
diversas regras gerais que devem ser observadas por todos os anunciantes — independente do setor
especifico em que estao inseridos 0os anuncios — assim como regras especificas aplicaveis a diversos
setores. No caso do setor de Mercado de Capitais, devem ser observadas as regras do Anexo “E” do
CBAP, aplicaveis a conteudos publicitarios que versem sobre “Investimentos, Empréstimos e
Mercado de Capitais”.

Da mesma forma, o CONAR também lancou, em 2021 o Guia de Publicidade por
Influenciador Digital do CONAR' que contempla orientagdes especificas para a publicidade
contratada realizada por influenciadores, definida no item 1 do guia:

[...] a mensagem de terceiro destinada a estimular o consumo de bens e/ou servigos, realizada
pelos chamados Influenciadores Digitais, a partir de contrata¢do pelo Anunciante e/ou Agéncia. Em
geral, trés elementos cumulativos sdo necessarios para caracterizar a referida publicidade:

I. A divulgacgdo de produto, servigo, causa ou outro sinal a eles associado;
[l. A compensagao ou relagdo comercial, ainda que ndo financeira, com Anunciante e/ou Agéncia; e

[ll. A ingeréncia por parte do Anunciante e/ou Agéncia sobre o conteido da mensagem (controle
editorial na postagem do Influenciador).

O terceiro requisito previsto, a ingeréncia por parte do Anunciante e/ou Agéncia, também chamada
de controle editorial, configura a contratag¢do (formal ou informal), por meio da qual se solicite ou
sugira a divulgagao publicitaria, com maior ou menor detalhamento de conteudo, tempo, frequéncia
ou forma de postagem a serem propostos ao Influenciador.

Nao é considerado controle editorial o mero contato do Anunciante junto ao Usuario, com a simples
apresentacao do produto, orientagdo quanto ao consumo ou cuidados necessarios no caso de sua
eventual e incerta divulgacdo, em observancia as normas éticas e legais aplicaveis.

Diante disso, a ABA entende que é essencial, quando da elaboracao de novas regras, ou
atualizagdo da regulamentacao atual da CVM, que sejam observadas as normas ja existentes no
ambito do Conselho Nacional de Autorregulamentacdo Publicitaria de modo a garantir a
harmonizag¢ao e maior seguranca juridica entre as normas do CONAR aplicaveis ao mercado como
um todo e as normas especificas da CVM.

Feitas essas breves consideragdes iniciais, a ABA passa a abordar, de forma especifica, alguns
dos questionamentos especificos feitos por esta ilma. CVM na presente Consulta Publica.

' Disponivel em: http://www.conar.org.br/pdf/CONAR_Guia-de-Publicidade-Influenciadores 2021-03-11.pdf
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O futuro passa por aui

3. Questoes de especial interesse sobre a atuacao dos influenciadores de financas e
investimentos

3.1. Contratacao e Transparéncia

(a) quais elementos, sobretudo entre aqueles abaixo indicados, mas néo se limitando a
eles, deveriam ser obrigatoriamente observados pelos contratantes e previstos como normas de
conduta na regulamentacao a ser editada pela CVM?

i. Verificagao, identificagcao e divulgacao de possiveis conflitos de interesse relacionados as
atividades desempenhadas pelo influenciador e aquelas exercidas pelo agente regulado?

No espirito das normas de autorregulamentacao ética do CONAR, qualquer relacdo que possa
estabelecer beneficios ou despertar questdes de conflito de interesse entre a atividade do
influenciador e do agente regulado / contratante, deve observar o principio da transparéncia e do
direito a informacao, a fim de deixar clara e inequivoca ao consumidor a existéncia de eventual conflito
de interesse ou beneficio recebido por parte do influenciador na transmissdo da mensagem ou
recomendacao do produto, inclusive beneficios obtidos pelo influenciador em eventual parceria ou
contrato realizado com o agente regulado.

Nesse sentido, o Guia de Publicidade por Influenciadores Digitais do CONAR deixa claro que,
mesmo em casos de “mensagens ativadas” — ou seja, aquelas que nao estdo sujeitas a controle
editorial do anunciante, mas tem origem em uma relacao de beneficio nao remuneratério oferecido
pelo anunciante (como mensagens de agradecimentos ou testemunhos sobre a experiéncia apos o
recebimento brindes, viagens, hospedagens, convites, etc.) existe a obrigagdo de transparéncia sobre
a relagdo que originou a referéncia, uma vez que tal conexado ou beneficio pode afetar o teor da
mensagem.

A ABA entende que deve restar clara e inequivoca a informacao (disclosure) acerca de
eventual interesse que o influenciador possa ter ao divulgar determinada mensagem, produto ou
servigo, assim como a eventual existéncia de correlagao entre os produtos divulgados, analisados,
recomendados ou avaliados com o contratante.
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ii. Aprovacao prévia dos materiais produzidos e divulgados pelos influenciadores, na condi¢do de
contratados? Existiriam casos em que a prévia aprovagao nao seria aplicavel?

iii. Asseguracao de que o influenciador fez uso de linguagem clara, serena e moderada,
apresentou informacdes verdadeiras, consistentes, sem induzir o investidor a erro, e que
nao continham promessa de rentabilidade futura ou asseguravam ou sugeriam a existéncia de
garantia de resultados futuros ou a isencao de risco para o investidor?

iv. Monitoramento do cumprimento do contrato e comunicagao a CVM e as entidades
autorreguladoras de condutas que possam configurar indicio de infragdo as normas emitidas pela
CVM ou pelas entidades autorreguladoras, mantendo registro das evidéncias encontradas?

A ABA entende que os contratantes tém a responsabilidade de treinar e orientar os
influenciadores contratados de modo a possibilitar o conhecimento das regras aplicaveis e, por
conseguinte, a regularidade do conteudo divulgado.

Vale notar que nos termos do artigo 1.2. do Guia de Publicidade por Influenciadores Digitais
do CONAR, é dever da anunciante — ou, no caso, empresa contratante ou parceira — envidar todos os
esforcos e adotar as melhores praticas para informar o influenciador — previamente ao contetdo da
publicidade digital — sobre os cuidados que devem acompanhar a divulgacdo e zelar pelo seu
cumprimento?.

Neste contexto, observamos que a aprovacao prévia do conteudo publicitario nao é
considerada pelo CONAR como um requisito indispensavel que deve, obrigatoriamente, ser realizado
pelo anunciante. Contudo, entende-se que esta pratica é recomendavel, vez que o anunciante —
juntamente com o influenciador contratado (em casos de publicidade contratada) — tem o dever se
zelar pelo cumprimento das normas vigentes e bem orientar o influenciador, podendo o anunciante
ser responsabilizado, na qualidade de contratante e/ ou parceiro na producdo e divulgagdo do
conteudo.

Isso se aplica com forga maior em setores regulados ou com restricées, como é o caso dos
produtos financeiros, dispondo o Guia que “nos segmentos sensiveis ou que possuam restricdo de
comercializagdo, consumo e divulgagdo comercial, 0 Anunciante podera, ao ser notificado de possivel
conteudo irregular postado por Usuario, considerar a importancia de enviar mensagem educativa ao
autor da postagem sobre a requlamentacao existente ou, quando membro do CONAR, beneficiar-se
da assessoria da entidade para tal contato”. Ou seja, ha uma responsabilidade do anunciante pelo
conteudo divulgado pelo influenciador, respondendo as empresas pelo conteudo irregular e devendo
adotar postura proativa para corrigir o conteudo e orientar o influenciador.

2 “1.2. Regras gerais e especificas do CBAP: Aplicam-se ao teor das publicidades por Influenciadores contratados, devendo
o Anunciante e/ou a Agéncia envidar os maiores esforgcos e adotar as melhores praticas para informar o Influenciador sobre
os cuidados que devem acompanhar a divulgagao e zelar pelo cumprimento das regras. Fica também o Influenciador
incumbido do conhecimento e conformidade com as normas aplicaveis”
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E importante observar ainda que “a conduta ativa dos Anunciantes e Agéncias
compartilhando as mensagens de Usuario em seus proprios perfis e canais oficiais implica em
divulgagao auténoma, deixando de constituir mera postagem do Usuario, configurando tal postagem
do Anunciante novo conteudo de natureza publicitaria e sujeito a conformar-se a todas as regras
aplicaveis” (artigo 3 parte final do Guia de Publicidade por Influenciadores Digitais). Seria importante
a CVM explicitar que tais compartilhamentos, endosso, curtidas pelas empresas apenas podem
ocorrer se o conteudo espontaneo (ndo contratado) divulgado pelo usuario estiver de acordo com
todas as regras da CVM e demais legislagdes, como sdo as normas de autorregulamentacao
aplicaveis, pois, nesta hipotese, o conteudo compartilhado pele empesa passa a ser um novo
conteudo de natureza publicitaria.

Da mesma forma, a luz das normas ja previstas tanto no Codigo de Defesa do Consumidor
(arts. 6°,1V; 31 e 37)° quanto no Anexo “E” do CBAP*, o contratante e o influenciador sdo responsaveis
em empregar o uso de linguagem clara, serena e moderada, assim como a apresentacao de
informacgdes verdadeiras, consistentes, sem induzir o investidor a erro, e que nao contenham
promessa de rentabilidade futura ou asseguravam ou sugeriam a existéncia de garantia de resultados
futuros ou a isencao de risco para o investidor.

3 Art. 6° S3o direitos basicos do consumidor:[...] IV - a protegéo contra a publicidade enganosa e abusiva, métodos comerciais
coercitivos ou desleais, bem como contra praticas e clausulas abusivas ou impostas no fornecimento de produtos e
servicos;”

Art. 31. “A oferta e apresentagdo de produtos ou servicos devem assegurar informagdes corretas, claras, precisas,
ostensivas e em lingua portuguesa sobre suas caracteristicas, qualidades, quantidade, composi¢ao, prego, garantia, prazos
de validade e origem, entre outros dados, bem como sobre os riscos que apresentam a saude e seguranga dos
consumidores. Paragrafo uUnico. As informagbes de que trata este artigo, nos produtos refrigerados oferecidos ao
consumidor, serdo gravadas de forma indelével.”

Art. 37. “E proibida toda publicidade enganosa ou abusiva. § 1° E enganosa qualquer modalidade de informagéo ou
comunicacao de carater publicitario, inteira ou parcialmente falsa, ou, por qualquer outro modo, mesmo por omissao, capaz
de induzir em erro o consumidor a respeito da natureza, caracteristicas, qualidade, quantidade, propriedades, origem, preco
e quaisquer outros dados sobre produtos e servigos. § 2° E abusiva, dentre outras a publicidade discriminatéria de qualquer
natureza, a que incite a violéncia, explore o medo ou a supersticao, se aproveite da deficiéncia de julgamento e experiéncia
da crianga, desrespeita valores ambientais, ou que seja capaz de induzir o consumidor a se comportar de forma prejudicial
ou perigosa a sua saude ou seguranga.§ 3° Para os efeitos deste cédigo, a publicidade € enganosa por omissdo quando
deixar de informar sobre dado essencial do produto ou servigo.”

4 Anexo “E”

1. Direito de Informagédo Respeitar o direito de informagédo dos investidores, acionistas, aplicadores individuais e
institucionais, terceiros que negociam com valores mobiliarios, instituicbes publicas e organismos internacionais —
observando escrupulosamente a necessidade de Ihes serem oferecidos todos os esclarecimentos para uma decisdo
criteriosa e consciente -, conforme preceitua a legislagdo sobre a matéria.

[..]

3. Projecdes ou Estimativas de Resultados Caso os anuncios contenham projegao ou estimativa de resultados futuros
(rendimentos, rentabilidade, valorizagdo ou quaisquer outros), sob a forma de indice ou percentual, deverao: a. esclarecer
em que bases foi realizada a projecado ou estimativa; b. explicitar se foi considerada ou ndo a tributagdo ou impostos
pertinentes, se houve ou nao reaproveitamento de lucros gerados no periodo analisado, se foram ou nao deduzidos
incentivos fiscais e, principalmente, se a projegao ou estimativa foi feita a partir de resultados pretéritos cuja repeticdo possa
ser incerta ou improvavel no futuro.
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V. Asseguracao de que, sempre que exercer atividades privativas de agentes regulados, o
influenciador a ser contratado seja autorizado a exercer tais atividades?

A ABA entende que o questionamento acima trata de uma questdo bastante técnica de
competéncia da CVM, que consiste em avaliar os limites da atuagao de influenciadores que nao detém
autorizacdo para exercer atividade de agentes regulados.

Sem adentrar na discussdo técnica acerca das atribuicdes e limites de atuagcdo dos
influenciadores que nao detém autorizacao da CVM para exercer atividade de agentes regulados,
ABA entende, contudo, a luz do principio da informacéo, € de suma importancia que o consumidor
tenha ciéncia de quais sdo as qualificagées do influenciador digital que trata do tema de
investimentos e de mercado de capitais e quais sdo as suas limitacées a luz das regras da CVM.
Ou seja, informar que, de acordo com a CVM, ele ndo tem qualificacdo para exercer determinadas
atividades, como, por exemplo, fornecer recomendacdes de investimentos. Isso porque a maior
parte dos investidores nao tem conhecimento acerca das competéncias que sao privativas de
agentes regulados.

Assim, de modo garantir que o investidor possa fazer uma interpretacéo correta da mensagem
e exercer uma escolha informada das recomendacdes e ensinamentos transmitidos pelo conteudo
digital elaborado por influenciador, a ABA entende que no caso de contratagdo de influenciador que
nao seja autorizado a exercer atividades de agentes regulados, a CVM deve, no mimimo, exigir a
inclusdo de um disclaimer — de forma semelhante ao ja utilizado “isso ndo € uma recomendacao
de investimento” —, claro e inequivoco, informando que aquele influenciador nao é um agente
regulado pela CVM e que nao tem autorizacao / qualificacao da CVM para fazer determinado
tipo de atividade.
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Em relagédo a transparéncia sobre agdes patrocinadas, as formas de remuneragao e potenciais conflitos de
interesse, a CVM tem especial interesse em receber comentarios sobre as seguintes questdes:

b) Tendo em vista a peculiaridade da atuacdo dos influenciadores, sua abordagem informal e o uso
intensivo de videos para promocao de seus conteudos, elementos que facilitam a sua penetracao e que
a regulacao nao pretende tolher, de quais maneiras se poderia exigir a transparéncia sobre a existéncia
de relacdo comercial e as formas e arranjos de remuneracao entre agentes regulados e influenciadores?

c) Em situagdes de existéncia de vinculos aptos a ensejar conflitos de interesse entre o influenciador e o
contratante que seja um agente regulado pela CVM, de quais formas a divulgacdo dessa informacéao
poderia ser demandada, a luz das preocupac¢ées expostas na pergunta “b”?

d) Além de medidas de transparéncia pontuais e relacionadas ao conteudo a ser disseminado pelo
influenciador, conforme as perguntas (b) e (c):

i. Qual a importancia de uma exigéncia que determine que o agente regulado deva
permanentemente divulgar a relagao de influenciadores por ele contratados ou com os quais
mantém relagao de parceria ou participagao direta ou indireta no capital social?

il Essa exigéncia, mencionada no item anterior, deveria ser estendida a todos os agentes regulados
ou se limitar a participantes de mercado especificos ou que fagam uso mais intenso dessa forma
de marketing?

iiii. Quais seriam as informagdes necessarias para promover a adequada transparéncia da existéncia
dessas relagdes?

O principio da identificacdo publicitaria € um dos pilares centrais da publicidade ética e
responsavel nos termos da autorregulamentagcdo do CONAR e Cddigo de Defesa do Consumidor.
Isso porque entende-se que a ciéncia sobre a natureza publicitaria e/ ou contratada de determinada
mensagem é determinante para que o consumidor impactado possa avaliar e interpretar, de forma
informada e consciente, seu interesse na mensagem transmitida.

SECAO 6 - Identificagio Publicitaria

Artigo 28 “O anuncio deve ser claramente distinguido como tal, seja qual for a sua forma ou meio
de veiculagdo”.

Art. 36, CDC

“A publicidade deve ser veiculada de tal forma que o consumidor, facil e imediatamente, a
identifique como tal.

Paragrafo Unico. O fornecedor, na publicidade de seus produtos ou servigos, mantera, em seu
poder, para informacao dos legitimos interessados, os dados faticos, técnicos e cientificos que
dao sustentagdo a mensagem.”
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Da mesma forma, o Guia de Publicidade por Influenciadores Digitais do CONAR trouxe artigo
especificamente dedicado a identificagdo publicitaria em casos de conteudos produzidos e divulgados
por influenciadores, exigindo-se a mencao explicita de identificacdo publicitaria, de modo que
figue inequivoco para o consumidor — investidor impactado — que se trata de mensagem ou conteudo
contratado, ou realizado em parceria com uma empresa ou agente regulado (#publicidade #anuncio
#patrocinado #conteudo pago #parceria paga):

GUIA DE PUBLICIDADE POR INFLUENCIADORES DIGITAIS DO CONAR
1.1. Identificacdo

0 referido contetido deve ser claramente identificado como publicitario. Quando nao estiver evidente
no contexto, é necessaria a mencao explicita da identificagdo publicitaria, como forma de assegurar
o cumprimento deste principio, por meio do uso das expressdes: “publicidade”, “publi”, “publipost”
ou outra equivalente, conforme exemplos na tabela anexa, considerando o vocabulo que for
compreensivel para o perfil de seguidores com quem se pretende comunicar. Levando em conta o
volume e diversidade de conteudos nas redes, enfatiza-se a necessidade atual de adogao
padronizada da aplicagdo dos termos ou ferramentas de identificagdo publicitaria, como forma de

garantir a pronta percepcao sobre a natureza da mensagem divulgada.

1.1.1. Forma

Sempre que possivel, € recomendavel o uso de ferramenta de identificagdo disponibilizada pelas
plataformas. Alternativamente, recomenda-se a mengao explicita dos termos indicados, de forma
ostensiva e destacada, podendo tal mencao ser feita em qualquer elemento das postagens, inclusive
legenda, desde que a informagao sobre a natureza publicitaria seja visivel de plano, sem, entretanto,
prejudicar a mensagem publicitaria.

1.1.2. Criangas e adolescentes

Considerando a caracteristica da publicidade por Influenciadores, imersa ou integrada ao conteudo
editorial circundante, todos os envolvidos na divulgacao da publicidade devem ser particularmente
cuidadosos para que a identificagdo da natureza publicitaria seja aprimorada, assegurando o
reconhecimento pelas criangas e adolescentes do intento comercial, devendo ser perceptivel e
destacada a distingdo da publicidade em relagdo aos demais contetidos gerados pelo Influenciador.

Dessa forma, a ABA entende que deve ser informado ao consumidor / investidor de forma
clara e inequivoca a existéncia e natureza da relagao entre contratante e influenciador, a fim de
garantir que o consumidor tenha as informagdes necessarias que |lhe proporcionem condigdes
adequadas para avaliar de forma critica o conteudo, mensagem, analise ou recomendacgao pela qual
foi impactado.
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Ainda, em caso de divulgacao, recomendacao, comparacio e/ou andlise de produtos, servicos
e investimentos diversos, a ABA entende que a CVM deve esclarecer que é essencial que o
influenciador — em atendimento ao direito a informacao - identifique e informe quais dos produtos e /
ou servicos referenciados sao de propriedade ou titularidade do contratante parceiro.

A situacdo acima se aplica ao tema de eventual conflito de interesse que deve ser esclarecido
seja pela vocalizagao do influenciador durante a producao do conteudo, ou por qualificadores a serem
incluidos na midia de forma a deixar clara tal correlagdo e eventual conflito de interesse existente
entre o influenciador, o contratante e o conteudo produzido.

3.2. Promocao e divulgacao de conteudos por meio de plataformas de midia e redes sociais

f) Quais os cuidados que agentes regulados, em especial intermediarios, gestores, assessores de
investimento e consultores de valores mobiliarios, mas nao se limitando a eles, devem observar, em
adicao aos deveres ja previstos em suas regras especificas, ao promoverem campanhas publicitarias
por meio de redes sociais?

Como ja mencionado, o consolidado Cddigo Brasileiro de Autorregulamentagao Publicitaria
(CBAP) publicado pelo Conselho Nacional de Autorregulamentacido Publicitaria (CONAR) prevé,
desde o seu texto original, detalhados e importantes normativos para os limites da publicidade no
Brasil, atualizados e alinhados aos cuidados adotados pela vasta maioria de paises e aplicado, desde
entdo, de forma continua e permanente pelo CONAR - instituicdo sem fins lucrativos, fundada ha 40
anos, com o objetivo de fomentar a publicidade responsavel e ética.

Vale notar que o CONAR configura o modelo brasileiro de controle privado, congénere aos
orgaos de diversos paises como Reino Unido, Espanha, Estados Unidos, Franca, Canada, Portugal,
Australia, Chile, México, Holanda, entre dezenas de outros. Tais sistemas de autorregulamentacao
atuam para implementar as normas e cddigos pactuados, devendo atender requisitos de operagao e
governanca para garantir atuagao independente, imparcial e efetiva, com estruturagao de 6rgao e
secretaria autbnoma, manejo de queixas de consumidores, servicos de orientagcido prévia, conselho
para solugdo de disputas, entre diversos pressupostos e indicativos. Além de cumprir todos os
requisitos e salvaguardas considerados necessarios para as melhores praticas e publicidade ética e
e responsavel, a entidade brasileira encontra-se nos niveis mais elevados em comparativo
internacional.

Diante da atualidade e reconhecimento internacional das normas do CONAR, a ABA entende
que eventual regulamentacao da CVM a atividade publicitaria de agentes regulados deveria reforgar
e endossar as regras gerais ja previstas pelo 6rgao autorregulamentar brasileiro de modo a garantir
a uniformizacao e padronizagao das normas éticas aplicaveis ao mercado publicitario brasileiro, tendo
no CONAR um aliado para regulamentacao e fiscalizacao da publicidade no setor.
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Da mesma forma, deve ser observada a principiologia do Cédigo de Defesa do Consumidor
(Lei n.° 8.078/1990), em especial os seus artigos 6°, incisos Il e IV, assim como os artigos 31, 36 e 37,
CDC que versam especificamente sobre a oferta clara, precisa e correta sobre as caracteristicas dos
produtos e servigos ofertados, proibindo-se a publicidade enganosa, por acdo ou omissao, € a
publicidade abusiva.

3.3. Influenciadores atuando como analista de valores mobiliarios

3.3.1. Analistas credenciados atuando por meio de plataforma de midia ou rede social

k) De que forma o canal ou o perfil utilizado pelo influenciador digital deve dar transparéncia de que é
um analista, pessoa natural ou juridica, credenciado pela CVM?

Essa informacao — assim como a informacao de auséncia de qualificacao e vinculo com a CVM
— pode se dar de diversas formas, desde que fique clara e inequivoca ao consumidor. A ABA entende
que seria valida a proposicao de uma frase capaz de esclarecer a existéncia (ou auséncia) de vinculo
com a CVM a ser incluida na descricao do perfil do influenciador (também conhecida como Bio), em
legendas de conteudo digital por meio da inclusdo das hashtags (#), ou mesmo a ser vocalizada pelos
influenciadores.

A ABA, ao apresentar a presente contribuigao, reforca seu compromisso com a publicidade
responsavel, por meio do apoio a autorregulamentacao, avaliacao regular da efetividade das medidas
e atualizacéo periddica normas do Cdédigo Brasileiro de Autorregulamentagéo Publicitaria, ficando a
disposicao para os dialogos perante esta d. CVM, bem como de autoridades e entidades interessadas,
no sentido do constante aprimoramento das medidas e da qualidade da comunicacdo comercial.

Cordialmente,

Sandra Martinelli
CEO da ABA e Membro do Executive Committee da WFA
Associacao Brasileira de Anunciantes
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