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Sao Paulo, 05 de margo de 2025

Oficio n2 002/2025/SSA/APIMECBRASIL

Aos Analistas de Valores Mobiliarios

Assunto: Parecer de orientacdo para o uso de Inteligéncia Artificial na consolidacdo de
relatdrios de analise de valores mobiliarios

Prezados,

A Superintendéncia de Supervisao do Analista — SSA vem, por meio deste, fornecer
orientacdes sobre a utilizacdo de tecnologias de inteligéncia artificial (IA) por analistas
de valores mobilidrios na elaboracdo de relatdrios de andlise sobre valores mobiliarios,
com o intuito de garantir que tais praticas estejam em conformidade com a Resolucao
CVM n?2 20/2021 e Cddigo de Conduta da APIMEC Brasil, que regulamentam as
atividades de andlise de valores mobiliarios.

1. DEFINICAO DO USO DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL NA ANALISE DE VALORES
MOBILIARIOS

A inteligéncia artificial tem se consolidado como uma ferramenta valiosa na analise de
dados financeiros, oferecendo maior agilidade no acesso as informacdes sobre as
companhias e os valores mobiliarios. Contudo, o uso da IA deve ser realizado de forma
responsavel e alinhada as normativas vigentes, como a Resolugdo CVM n2 20/2021 e o
Cédigo de Conduta da APIMEC Brasil, a fim de garantir que os relatérios gerados
estejam em conformidade com os principios estabelecidos nesses normativos.

2. CONFORMIDADE COM A RESOLUCAO CVM N¢ 20/2021 E CODIGO DE
CONDUTA DA APIMEC BRASIL

A Resolugdo CVM n? 20/2021 e o Cddigo de Conduta da APIMEC Brasil estabelecem
diretrizes especificas para a producao e distribuicdo de relatérios de analise sobre
valores mobiliarios, com o objetivo de assegurar a protecdo dos investidores e a
manutencdo da transparéncia e integridade do mercado. De acordo com as normativas
vigentes, 'relatério de analise' refere-se a quaisquer textos, estudos, relatério de
acompanhamento ou andlise sobre valores mobilidrios especificos ou emissores
determinados, cuja finalidade seja influenciar ou auxiliar investidores no processo de
tomada de decisdo de investimento. Isso inclui, também, exposicoes publicas,
apresentagoes, videos, reunides e outros tipos de manifestagdes que apresentem
conteudo tipico de relatdrio de analise.

A utilizacdo de IA na elaboracdo desses relatérios pode proporcionar aos analistas
agilidade na coleta e processamento de dados. No entanto, a IA ndo deve substituir o
julgamento profissional. Ao empregar IA, os analistas devem garantir que os principios
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estabelecidos pelos normativos vigentes sejam seguidos rigorosamente,
especialmente no que tange a responsabilidade pela analise, a imparcialidade do
processo e a seguranca dos dados.

A seguir, destacam-se os principais aspectos a serem observados pelos analistas ao se
utilizar da IA na producdo dos relatérios de andlise:

e Responsabilidade Profissional: O analista é responsavel pela veracidade e
integridade dos relatérios de analise, independentemente da utilizacdo de IA em
qgualquer etapa da sua confeccdo. A utilizacdo da IA deve ser encarada como uma
ferramenta de apoio, ndo substituindo o julgamento critico e a andlise qualitativa,
essenciais a tomada de decisdao fundamentada.

. Seguranc¢a da Informagdo e Conformidade com a Prote¢do de Dados: Os
analistas devem se assegurar de que as plataformas de IA utilizadas estejam em
conformidade com as regulamentagdes pertinentes de prote¢do de dados, como a Lei
Geral de Protec¢do de Dados (LGPD).

. Limites do Uso da IA: A |A ndo pode ser utilizada para gerar recomendacgdes de
investimento ou emitir analises sem supervisdo humana.

. Valida¢ao de Fontes e Dados: Toda informagao processada por IA deve ser
acompanhada de verificagdo humana, assegurando que as fontes de dados sejam
legitimas, atualizadas e alinhadas com as diretrizes da CVM. A A, por si s6, ndo pode e
nao sera considerada como fonte, nos termos do disposto no art. 19, § 12, da Resolugao
CVM n?20/2021.

3. SUPERVISAO, GOVERNANGA E CAPACITACAO SOBRE IA

A adogao de inteligéncia artificial no processo de analise de valores mobilidrios exige a
implementacdo de mecanismos sdlidos de supervisdo e governanga. A supervisao
continua e a validagdo das informacgdes geradas por IA sd3o essenciais para mitigar riscos
relacionados a vieses algoritmicos, erros sistémicos e falhas na integridade dos dados
analisados. Além disso, a capacitacdo continua dos analistas sobre o funcionamento e
as limitacdes da IA é um fator critico para assegurar que essa tecnologia seja utilizada
de forma eficiente, segura e transparente.

Dessa forma, recomenda-se a implementacdo dos seguintes procedimentos:

. Mecanismos de Supervisdo e Revisdo: Toda andlise que contar com o suporte
de IA deve ser submetida a revisdes regulares por analistas responsaveis, garantindo
gue erros e vieses sejam identificados e corrigidos antes da publicacdo.

. Procedimentos de Governanc¢a para Uso da IA: Devem ser estabelecidos
protocolos internos para regulamentar o uso da IA.
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e Capacitacao e Treinamento: Recomenda-se que os analistas participem de
treinamentos periddicos sobre o uso responsavel da IA abordando suas limitacdes,
melhores praticas, impacto regulatério e técnicas de mitigacdo de riscos.

4. CONCLUSAO

Em sintese, as tecnologias de inteligéncia artificial representam uma ferramenta
valiosa para os analistas de valores mobilidrios, especialmente ao oferecer maior
agilidade na coleta e processamento de dados. No entanto, é essencial que seu uso
seja sempre supervisionado, com rigoroso alinhamento as normas e regulamentacoes
estabelecidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). A Resolugdo CVM n?
20/2021 deixa claro que a emissdo de analises sobre valores mobilidrios, capazes de
influenciar ou auxiliar os investidores nas suas decisdes de investimento, é uma
atividade exclusivamente reservada aos analistas de valores mobiliarios.

Portanto, enquanto as plataformas de IA podem ser Uteis no apoio a coleta e
organizacdo de dados, elas ndo estdo autorizadas a emitir analises que possam orientar
o processo de tomada de decisdo dos investidores. O julgamento critico e a expertise
dos analistas sdo insubstituiveis, sendo de responsabilidade desses profissionais a
analise final e a recomendacao.

Recomendamos, assim, que todos os analistas que utilizem as Inteligéncias Artificiais
na elaboracdo dos relatérios de analise sigam estas orientacdes, com objetivo de
garantir a conformidade com os normativos vigentes.

Estamos a disposi¢cdo para quaisquer esclarecimentos ou duvidas adicionais.

Atenciosamente,

Assinado por:
Ebvww Fumandes

369B4B6473D64CD...

Bruno dos Santos Fernandes

Superintendéncia de Supervisao do Analista - SSA
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