CAMARA DOS DEPUTADOS

PROJETO DE LEI N.° 6.499, DE 2025

(Do Sr. Vanderlan Alves)

Altera a Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, para vedar a prestacao
e a intermediacao de servicos de empréstimo (aluguel) de acdes e demais
valores mobiliarios conversiveis em acgcdes, em mercados
regulamentados, e da outras providéncias.

DESPACHO:

AS COMISSOES DE

FINANCAS E TRIBUTACAO (MERITO E ART. 54, RICD) E
CONSTITUICAO E JUSTICA E DE CIDADANIA (MERITO E ART. 54,
RICD).

APRECIACAO:
Proposicao Sujeita a Apreciacado Conclusiva pelas Comissoes - Art. 24 1|

PUBLICAC}AO INICIAL
Art. 137, caput - RICD

Coordenacéo de Comissdes Permanentes - DECOM - P_6599
CONFERE COM O ORIGINAL AUTENTICADO
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CAMARA DOS DEPUTADOS
Gabinete do Deputado Vanderlan Alves

PROJETO DE LEI N° , DE 2025
(Sr., Vanderlan Alves)

Altera a Lei n°® 6.385, de 7 de
dezembro de 1976, para
vedar a prestacdo e a
intermediacdo de servicos de
empréstimo  (aluguel) de
acdbes e demais valores
mobiliarios conversiveis em
acgoes, em mercados
regulamentados, e da outras
providéncias.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1° Esta Lei dispde sobre a proibicdo do empréstimo
(aluguel) de agbes e de valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis
em acgdes, em mercados regulamentados, com a finalidade de proteger
investidores de varejo, reforcar a integridade do processo de formacao de
precos, e reduzir incentivos e instrumentos de manipulacdo de mercado.

Art. 2° Para os fins desta Lei, considera-se:

| — empréstimo (aluguel) de acdes: operagao pela qual o
titular (doador) autoriza a transferéncia temporaria de acgdes a terceiro
(tomador), mediante remuneragédo, com obrigacao de devolugao futura;

Il — prestagdo de servico de empréstimo de valores
mobiliarios: a atividade realizada por infraestruturas de mercado (camaras
e prestadores de compensacao e liquidagado) e por intermediarios, nos
termos da regulamentagao da CVM aplicavel.

Art. 3° Ficam vedadas, em todo o territdério nacional, no
ambito dos mercados regulamentados de valores mobiliarios:
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| — a prestacao, por camaras e prestadores de servigos de
compensacao e liquidacdo, do servico de empréstimo de acgdes e de
valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em acgdes;
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I — a intermediacdo, oferta, distribuicdo, facilitacao,
roteamento, custddia operacional, registro, ou qualquer forma de
viabilizagdo, por intermediarios, do aluguel de ag¢des e dos valores
mobiliarios referidos no inciso |;

Il — a celebraggo, em ambiente de mercado
regulamentado, de contratos padronizados ou nao padronizados que
produzam, por qualquer meio, efeito econdmico equivalente ao aluguel
vedado neste artigo, quando destinados a disponibilizar agbes para venda
a descoberto.

Art. 4° Sao nulos de pleno direito, para fins regulatérios e
perante 0 mercado regulamentado, os contratos e operagdes celebrados
em desacordo com esta Lei, sem prejuizo:

| — das responsabilidades administrativas, civis e penais
cabiveis;

Il — dos deveres de recomposicido e reparacdo de danos a
investidores e ao mercado, na forma regulamentada.

Art. 5° Compete a Comissao de Valores Mobiliarios — CVM:

| — editar normas complementares para assegurar a
efetividade desta Lei;

Il — fiscalizar e sancionar o descumprimento, com base em
suas competéncias legais de disciplinar, coibir e punir condutas que
prejudiquem o funcionamento regular do mercado.

Paragrafo unico. A atuacgao fiscalizatoria devera considerar,
entre outros, os ilicitos relacionados a criacdo de condicdes artificiais de
demanda, oferta ou preco, manipulacao de preco, operagdes fraudulentas
e praticas nao equitativas, na forma da regulamentacao vigente.
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Art. 6° Sem prejuizo de outras sangdes, a infracdo ao
disposto nesta Lei sujeita o infrator as san¢des administrativas aplicaveis
pela CVM, observados o rito e a legislacdo de processo sancionador no
ambito da Autarquia.
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Art. 7° As entidades administradoras de mercado
organizado, bem como camaras e prestadores de compensagado e
liquidacao, deverao:

| — descontinuar os sistemas e funcionalidades destinados
ao empréstimo vedado;

Il — adequar manuais, regras e procedimentos;

[l = comunicar aos participantes e ao publico, de forma
clara, as alteragdes operacionais.

Art. 8° Os contratos de aluguel vigentes na data de
publicacao desta Lei poderao permanecer até o seu vencimento original,
vedadas renovacgdes, repactuacgoes e rolagens;

Paragrafo unico: Fica assegurado a infraestrutura de
mercado o dever de estabelecer procedimentos de encerramento
ordenado e mitigagao de risco sistémico, sob supervisdo da CVM.

Art. 9° Esta Lei entra em vigor apos decorridos 180 (cento e
oitenta) dias de sua publicagao.

JUSTIFICATIVA
1. Problema regulatério e protegdo do pequeno investidor.

O mercado brasileiro possui estrutura que permite o
empréstimo (aluguel) de ativos, no qual o doador recebe remuneracéo € o
tomador obtém agdes para diversas finalidades — destacando-se a venda
a descoberto. A B3 descreve expressamente que, em regra, o tomador
aluga por acreditar que o papel estd “mal precificado”, vendendo para
recomprar mais barato e devolver, e que a B3 garante a devolugdo dos
ativos.
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Na pratica, esse instrumento pode ampliar a pressao ) :

vendedora, potencializar movimentos especulativos e acentuar 5 ¢
assimetrias de poder informacional e financeiro, especialmente contra o _
T o

investidor iniciante e de varejo.
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2. Risco de integridade na formagédo de precos e
incentivo a abusos.

A CVM possui arcabougo para coibir ilicitos como criagao
de condicoes artificiais de demanda/oferta/pre¢co, manipulacéo, fraude e
praticas ndo equitativas.

Contudo, quando existe um mecanismo estrutural que
facilita a obtencao de acbes para vendas a descoberto em escala, cresce
0 espaco para estratégias de mercado que podem exacerbar volatilidade e
favorecer condutas abusivas em papéis com menor liquidez, cenario no
qual o pequeno investidor tende a ser o elo mais vulneravel.

3. Adequagao do sistema a finalidade publica do
mercado de capitais.

A Lei n° 6.385/1976 atribui a CVM competéncia para
disciplinar o mercado e coibir praticas prejudiciais ao seu funcionamento
regular.

O presente Projeto reforca essa finalidade publica ao
eliminar o instrumento do aluguel para agdes e ativos conversiveis em
acdes, reduzindo incentivos a distorcdo na formacdo de precos e
fortalecendo o ambiente de confianga do investidor.

4. Convergéncia operacional e seguranga na
transicao.

A proposta preserva estabilidade operacional ao permitir
que contratos vigentes cheguem ao vencimento original, sem rolagem,
com prazo de adaptacdo e supervisdo, garantindo encerramento
ordenado. A prépria regulamentacdo da CVM trata da prestacdo do
servico de empréstimo por infraestruturas e seus requisitos, o que torna
viavel uma implementacao supervisionada da descontinuidade.
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Pelas razdes expostas, entende-se que a vedagao do
aluguel de acgbdes constitui medida protetiva, preventiva e estrutural,
voltada a promover maior equidade e integridade no mercado, em
especial em beneficio dos investidores de varejo.

Sala das Sessoes, de de 2025.

VANDERLAN ALVES
Deputado Federal
Unido Brasil/CE
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CAMARA DOS DEPUTADOS
CENTRO DE DOCUMENTACAO E INFORMAGAO — CEDI
Coordenacgao de Organizagao da Informacao Legislativa — CELEG

LEI N°6.385, DE 7 DE DEZEMBRO DE 1976 https://www?2.camara.leg.br/legin/f
ed/lei/1970-1979/lei-6385-

7dezembro-1976-357234-
normapl.html
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