Nota dos Superintendentes da Comissao de Valores Mobiliarios a respeito da
Proposta de Emenda a Constituicao (PEC) 65/2023

Os superintendentes da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) tém acompanhado
com atencgéo e registram sua preocupacdo em relacao as discussdes acerca da
Proposta de Emenda a Constituicao n°® 65/2023 (PEC 65), atualmente em
tramitacdo no Senado Federal.

As prerrogativas que o Banco Central passaria a deter caso a PEC seja aprovadaem
sua redagao atual, conjugada a Emenda n°® 17, concentrariam competéncias de
modo a gerar desequilibrios institucionais entre os reguladores do Sistema
Financeiro Nacional (SFN). Esses desequilibrios se tornariam ainda mais evidentes
pelo fato de a PEC prever autonomia técnica, operacional, administrativa,
orcamentdria e financeira apenas ao Banco Central, sem conferir tratamento
simétrico a CVM. As consequéncias potenciais incluem inseguranca juridica e
enfraquecimento do financiamento privado via mercado de capitais, segmento cuja
supervisao é legalmente atribuida a CVM.

Na pratica, esse cenario tenderia a aproximar o Brasil de um modelo de regulador
Unico, inexistente em jurisdicbes de porte semelhante ao brasileiro, em
substituicdo ao atual arcabougo regulatério — amplamente reconhecido
internacionalmente por valorizar a coordenacdo e a divisdo equilibrada de
atribuicdes no &mbito do SFN.

Para mitigar esse risco, entendemos necessarios, no estagio atual das discussoes,
dois ajustes centrais: a inclusdo da CVM no texto constitucional, com prerrogativas
equivalentes as que serao atribuidas ao Banco Central; e a unificagao das carreiras
das entidades reguladoras do SFN, a fim de permitir uma eventual transi¢cado segura
para outro modelo regulatdrio que venha a ser debatido e adotado futuramente.

Reiteramos que a PEC 65, tal como redigida, pode gerar concentragcao excessiva de
competéncias e comprometer a estabilidade do arcaboucgo regulatério nacional.
Ainda que tal efeito ndo seja a intencao do Governo ou do Congresso Nacional,
representaria ruptura com um modelo de governanca bem-sucedido, baseado na
coordenacgao e no equilibrio entre reguladores.

Os superintendentes da CVM colocam-se a disposi¢cao para contribuir, de forma
técnica e propositiva, com o Governo Federal e o Congresso Nacional na
construcdo de solucdes que assegurem a estabilidade financeira, promovam a
seguranca juridica e fortalegcam o Sistema Financeiro Nacional.
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