Brasilia, 7 de julho de 2025.

Carta Aberta dos Superintendentes da Comissao de Valores Mobilidrios aos Investidores, a Sociedade,
ao Governo e ao Congresso Nacional.

Determinados momentos exigem um posicionamento claro em defesa do interesse coletivo, da
estabilidade institucional e do bom funcionamento das engrenagens do Estado Brasileiro. Nés, servidores
da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), atualmente superintendentes da Autarquia, julgamos que este
€ um desses momentos e nos sentimos no dever de manifestar publicamente nossa preocupa¢do com os
rumos do sistema financeiro nacional e com a necessaria valorizagao institucional da CVM.

Desde sua criacdo pela Lei n2 6.385/1976, a CVM é o 6rgdo responsavel pela regulacdo e supervisdo do
mercado de capitais brasileiro, sendo parte integrante do Sistema Financeiro Nacional, ao lado do Banco
Central do Brasil, da SUSEP e da PREVIC. O sucesso da atuagcdo da CVM pode ser medido pelo
desenvolvimento e sofisticacdo que o mercado de capitais brasileiro alcangou nas ultimas décadas - com
destaque para a industria de fundos de investimento, os mercados de bolsa e balcdo, e os mecanismos de
protecdo aos investidores. Trata-se de um modelo institucional bem-sucedido, que combina
especializagdo técnica com independéncia decisdria, e que deve ser preservado e fortalecido.

Nesse sentido, é essencial que a CVM conte, em sua instancia maxima de deliberagdo, com um Colegiado
plenamente composto e com representacdo técnica oriunda da prépria Casa. A presenca de membros
oriundos da carreira técnica da Autarquia tem se mostrado, historicamente, um fator de equilibrio e
continuidade regulatéria, permitindo que decisGes estratégicas do Colegiado reflitam o conhecimento
acumulado da instituicdo e o compromisso com a execucao qualificada da politica publica setorial.

Essa composigdo ndo exclui perfis externos — ao contrdrio, a combinagao de visdes distintas enriquece o
processo decisério — mas é fundamental que a memdria institucional e a vivéncia cotidiana da regulacdo
estejam representadas. Nesse sentido, o Tribunal de Contas da Unido, em seu Acérddo n2 3.252/2020,
ressaltou, em forma de recomendacdo, a importancia de integrar ao Colegiado da CVM pelo menos um
servidor efetivo da Autarquia, “de modo a obter uma composicdo equilibrada, nos aspectos de formacao
técnica e politico-estratégica”.

Adicionalmente, temos acompanhado com ateng¢do e muita preocupacdo noticias que indicam
movimentos em curso envolvendo revisao no perimetro regulatério da CVM para atribuir a outros érgaos
competéncias historicamente desempenhadas pela Autarquia, como no caso dos fundos de investimento.
Reconhecemos a importancia da atuacdo coordenada entre os diversos érgdos do Sistema Financeiro
Nacional e entendemos que a modernizacdo do arcabouco regulatério deve ocorrer de forma
colaborativa, com respeito as competéncias legais e ao histdrico técnico de cada instituicdo. A experiéncia
acumulada da CVM, em especial na regulacdo de conduta e protec¢do do investidor, pode e deve ser um
ativo valioso nesse processo.

Nesse contexto, a Proposta de Emenda a Constituicdo n2 65/2023, atualmente em discussdo no Congresso
Nacional, representa uma oportunidade relevante de se repensar o modelo institucional do Sistema
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Financeiro Nacional. Para que essa discussdo leve a avancos consistentes e bem fundamentados, é
imprescindivel que a CVM esteja presente, trazendo sua perspectiva técnica e sua experiéncia regulatoria.

Reformas estruturais devem ser conduzidas com base em didlogo qualificado entre todos os 6érgaos
envolvidos, garantindo a preservacao dos ganhos institucionais acumulados ao longo das ultimas décadas.
O momento exige, portanto, responsabilidade, compromisso com o interesse publico e respeito as
congquistas regulatdrias do pais.

A melhor forma de aperfeicoar o sistema financeiro brasileiro é fortalecendo suas instituicGes — inclusive
por meio da garantia de recursos adequados para o desempenho de suas atribuicdes. A experiéncia
internacional recente, em jurisdicbes que revisaram seus modelos regulatorios, nos mostra de forma
inequivoca que esse é um aspecto crucial para o sucesso de qualquer modelo que venha ser escolhido.

Apesar de todo o esfor¢o da atual alta administragdo da CVM em busca de melhorias, a Autarquia enfrenta
desafios estruturais relevantes. E ndo é por falta de arrecadacdo de sua taxa de fiscalizagdo!

Em 2024, por exemplo, foram destinados a CVM apenas 27% do total arrecadado com a Taxa de
Fiscalizacdo dos Mercados de Titulos e Valores Mobilidrios, tributo vinculado que tem como fato gerador
o poder de policia legalmente atribuido a Autarquia. Foram mais de RS 1,1 bilhdo arrecadados com Taxa
e apenas RS 296 milhdes efetivamente destinados ao financiamento das atividades regulatérias,
incluindo-se nesse montante absolutamente todas as despesas obrigatérias e discricionarias da CVM,
inclusive com aposentados e pensionistas. Em outras palavras, sé no ano passado, o crescimento
substancial do mercado regulado resultou em superavit de mais de RS 800 milhdes ao caixa da Unido,
sendo mais uma evidéncia do grande descasamento entre o desafio regulatério atual e a disponibilidade
de recursos para o desempenho das atribui¢des legais da Autarquia.

Manifestamos, assim, nosso compromisso pessoal com a defesa da CVM, com a protecdo do investidor e
com o desenvolvimento de um mercado de capitais integro e eficiente.

Finalmente, colocamo-nos a disposicdo para contribuir, de forma técnica e propositiva, com todas as
instancias de Governo e do Congresso Nacional que estejam empenhadas em construir um futuro
institucional mais robusto em prol do pais.

Assinam esta Carta:

André Francisco Luiz de Alencar Passaro
(Superintendente de Relagdes com o Mercado e Intermediarios)

Andréa Araujo Alves de Souza
(Superintendente de Gestdo de Pessoas)

Antonio Carlos Berwanger
(Superintendente de Desenvolvimento de Mercado)
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Bruno Barbosa de Luna
(Chefe da Assessoria de Analise EconGmica, Gestdo de Riscos e Integridade)

Bruno de Freitas Gomes
(Superintendente de Securitizagdo e Agronegécio)

Carlos Cesar Valentim Alves
(Superintendente de Tecnologia da Informagéao)

Carlos Guilherme de Paula Aguiar
(Superintendente de Processos Sancionadores)

Cintia de Miranda Moura
(Superintendente Administrativo-Financeiro)

Daniel Valad3do de Sousa Corgozinho
(Superintendente Seccional de Desenvolvimento e Modernizagdo Institucional)

Eduardo Manhaes Ribeiro Gomes
(Superintendente de Relag¢bes Internacionais)

Fernando Soares Vieira
(Superintendente de Relagdes com Empresas)

Felipe Claret
(Auditor-Chefe)

Fernando Soares Vieira
(Superintendente de Relagdes com Empresas)

Luiz Felipe Marques Lobianco
(Superintendente de Supervisdo de Riscos Estratégicos)

Luis Miguel Jacinto Mateus Rodrigues Sono
(Superintendente de Registro de Valores Mobilidrios)

Marco Antonio Velloso de Sousa
(Superintendente de Supervisdo de Investidores Institucionais)

Nathalie de Andrade Araujo Matoso Vidual
(Superintendente de Orientag¢do aos Investidores e Finangas Sustentaveis)

Paulo Roberto Gongalves Ferreira
(Superintendente de Normas Contabeis e de Auditoria)

Thiago Paiva Chaves
(Superintendente de Relag¢des Institucionais)

Vera Lucia Simdes Alves Pereira de Souza
(Superintendente de Planejamento e Inovagao)
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