Sé&o Paulo/SP, 01 de margo de 2024.
A
COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111
Centro, Rio de Janeiro/R)
CEP 20.050-901
Att.: llustrissimo Senhor Superintendente de Desenvolvimento de Mercado
conpublicasdm0423@cvm.gov.br

Ref.: Edital de Consulta POblica SDM N° 04/23

llustrissimo Senhor Superintendente,

A Magalhdes & Zettel Sociedade de Advogados (“MZADV”), com base no Edital de Consulta Piblica
SDM n° 04/2023 (“Edital de Audiéncia Piblica”), e de acordo com as orientagdes ali incorporadas, vem,
respeitosamente, apresentar & esta D. ComissGo de Valores Mobilidrios (“CVYM”) nossas sugestdes
relacionadas das op¢des regulatérias sobre as repercussées da atuagéio dos influenciadores digitais no
mercado de capitais e eventuais aprimoramentos normativos (“Minuta”).

Inicialmente, é necessdrio saudar esta D. CVM pela iniciativa de fomentar e promover um sélido e
construtivo ambiente de discussées e aprimoramentos com o mercado. Esta Minuta visa oferecer, & luz
da “Andlise de Impacto Regulatério: Influenciadores Digitais e o Mercado de Capitais Brasileiro” produzida
pela Assessoria de Andlise Econdmica e Gestdo de Riscos (ASA) desta CVM, sugestdes sobre alguns dos
questionamentos de relevdancia sistémica apresentados no Edital de Audiéncia Piblica, que abordam as
repercussdes da ascensdo dos influenciadores digitais como agentes de informacgdo e persuasdo na
sociedade em geral e no mercado de capitais.

Para uma melhor visualizagéio dos comentdrios e sugestdes, a presente Minuta estd seccionada conforme
as respostas aos questionamentos realizados no Edital de Audiéncia Publica.

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

Dentre os pontos levantados pela CVM como elementos a serem observados pelos contratantes e
previstos em normas, a identificagdo e verificagcéo do individuo e/ou da instituigdio que realizaram a
divulgagdo do conteido é um dos pontos mais sensiveis da possivel regulamentacdo. A fiducia aplicada
aos agentes de mercado é ponto fulcral, seja para pessoas fisicas ou juridicas. A identificagdo, sem a
utilizag@o de subterfigios como apelidos, nomes numéricos ou termos de uso amplo ou jocoso, pode
instigar os contratantes & prdtica de atos em pleno conflito de interesse do influenciador digital.

Mesmo a utilizagdo de nome ou denominagdo social em atividades recentes em redes sociais foi utilizada
por individuos para a pratica de manipulacdo do mercado de agbes, levando centenas de investidores
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a realizarem a aquisi¢cdo de agdes de uma companhia aberta em litigio societdrio. O influenciador
atingiu um patamar de valor das a¢des que lhe garantiu um retorno vultuoso ao realizar a venda delas,
ou seja, praticou de fato a manipulagéo do mercado.

Apesar de o mercado de balcdo organizado ser altamente regulado tanto pela CVM quanto por
agentes autorreguladores, sendo possivel identificar o individuo que realizou a pratica delituosa, o dano
j&@ estd causado, bem como o prejuizo a centenas de investidores. Isso ndo se limita a prejuizos
financeiros, que podem ser superados face & oscilagdo normal de agdes negociadas em balcéo
organizado, mas também a um prejuizo de credibilidade sistémica.

Portanto, a identificacdo dos influenciadores digitais torna-se fundamental. Sugere-se, para tanto, a
criagdo de um sistema de credenciamento de influenciadores, os quais deverdo incluir:

(i) Identificagcdo completa do influenciador, incluindo pseuddnimos e pdginas comerciais;
(i) Divulgacdo de potenciais conflitos de interesses;

(iii) Incluséo de dados e estatisticas; e

(iv) A drea de atuacgdo e a forma de divulgagdo dos materiais publicados.

Visa-se com essas medidas a criagdo de um selo de autorregulagéo ou regulagéo visando incluir uma
gama de influenciadores em uma camada de fiscalizagéo, trazendo maior seguranca aos investidores,
sem tolher a dindmica do mercado e das redes sociais. Os participantes desse sistema devem realizar
suas atividades com o minimo de fidicia para com os investidores.

Essa plataforma néo visaria uma fiscalizagéio ativa da CVYM e/ou de entidade de autorregulagdio, mas
possibilitaria a identificagdo do influenciador no caso de uma infragéo, sendo a realizacdo de uma
regulacdo passiva.

Em resumo, a regulamentacdo dos influenciadores digitais no mercado financeiro se mostra essencial
para proteger a integridade e a transparéncia das operag¢des. A criagdo de um sistema de
credenciamento, com a devida identificacdo e divulgagéo de informacdes relevantes, € um passo crucial
nesse sentido. A implementa¢do dessas medidas ndo apenas protege os investidores de prdticas
fraudulentas, mas também fortalece a confianga no mercado como um todo. E fundamental que os
influenciadores atuem com responsabilidade e transparéncia, colaborando para um ambiente financeiro
mais seguro e ético.

Sendo o que havia para o momento, reiteram-se os votos de elevada estima e consideragdo e coloca-
se & disposicdo para prestar quaisquer esclarecimentos adicionais que eventualmente se fagcam

necessdarios.

Atenciosamente,

THOMAS GIBELLO GATTI MAGALHAES ANDRE DAGOLA BROSTOLINE
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