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RESUMO

O presente trabalho no ramo do Direito Empresarial objetiva explanar a relevancia da nota
promissoria comercial, valor mobiliario, que em meio ao desenvolvimento tecnolégico e a
complexidade dos mercados financeiros, se apresenta como uma opc¢ao de captacdo de
recursos a curto prazo para que as empresas continuem atuando e contribuindo com a
economia do pais. Ndo se tem como tratar sobre a utilidade e relevancia desse valor
mobiliario de maneira ampla, sem antes versar sobre os titulos de crédito e os principios que
0 regem, pois existem diversos tipos de aplicacdo e funcionamento de capital possiveis no
mercado. A economia globalizada ao gerar problemas de liquidez para as empresas, acaba
por agravar um problema que se torna relevante para o direito comercial, a necessidade de
meios que viabilizem a permanéncia das sociedades empresérias no mercado, assim como
a constante atualizacéo da legislacdo vigente acerta do assunto, pois 0s valores mobiliarios
se tornam fundamentais na captacdo de recursos para empresas e ao passar dos anos
novos meios de negociacdo de mercado precisam ser explorados. A metodologia utilizada
foi a do método dedutivo. A pesquisa se deu através da revisao da literatura oferecida pela
doutrina, artigos cientificos, e legislacdo atual. O tipo de estudo foi explicativo, sendo feita
uma ligacdo de ideias e fatores que ao longo da andlise do material, permitiram a
compreenséao a respeito da importancia dos titulos de crédito e os valores mobiliarios para
economia globalizada, e a constante mudanca da legislacido que trata sobre a nota
promissoria comercial que ao passar dos anos tenta se alinhar as necessidades exigidas
pelo mercado e empresas.

Palavras-Chave: Direito Empresarial, Titulos de crédito, Nota promissdria comercial, Direito
Comercial.



ABSTRACT

The present work in the field of Business Law aims to explain the relevance of the
commercial paper, security value, which in the midst of technological development and the
complexity of financial markets, presents itself as a short-term fundraising option for
companies to continue acting and contributing to the country's economy. There is no way to
deal with the usefulness and relevance of this security in a broad way, without first dealing
with credit securities and the principles that govern it, as there are several types of
investment and possible capital operation in the market. When the globalized economy
generates liquidity problems for companies, it ends up aggravating a problem that becomes
relevant to commercial law, the need for means that make it possible for business companies
to remain in the market, as well as the constant updating of current legislation, as securities
values become fundamental in raising funds for companies and, over the years, new means
of market trading need to be explored. The methodology used was the deductive method.
The research took place through a review of the literature offered by the doctrine, scientific
articles, and current legislation. The type of study was explanatory, with a connection of
ideas and factors that, throughout the analysis of the material, allowed an understanding of
the importance of credit securities and securities for the globalized economy, and the
constant change in the legislation that deals with the commercial promissory note that over
the years tries to align itself with the needs demanded by the market and companies.

Keywords: Business Law, Credit Titles, Commercial Paper, Commercial Law.
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INTRODUCAO

Os titulos de crédito, abordados no ramo do direito empresarial séo
importantes instrumentos para a captacéo de recursos, efetivando o funcionamento
das empresas no mercado globalizado, e desta forma movimentando a economia do
pais, atuando de forma rapida e segura. E bastante relevante o estudo desse tema
para o Direito e a economia uma vez que se trata de um dos meios que uma
empresa tem de continuar atuando no mercado e desta forma se faz necessario seu
entendimento na economia globalizada.

O presente artigo tem por objetivo proceder a importancia da Nota
Promissoria Comercial, conhecida internacionalmente como Commercial Paper, no
desenvolvimento das empresas e adaptabilidade ao atual mercado, abordando as
vantagens, funcionamento e relevancia na economia globalizada, versando sobre
essa opc¢ao de financiamento que favorece as empresas de modo que continuem
atuando e contribuindo para o desenvolvimento econémico do pais.

Em primeiro momento, se faz necessario abordar os titulos de crédito, pois
S80 responsaveis por movimentar o0 mercado e assim em meio a economia
globalizada desempenhar sua contribuicdo para o giro de capital. Os titulos de
crédito sdo extremamente importantes para 0s negocios, considerando-se que
promovem e também facilitam a circulacdo de créditos e dos respectivos valores a
estes inerentes, além proporcionar seguranca na circulacédo do capital.

A Commercial Paper tem desempenhado seu papel ao longo do tempo em
meio aos demais titulos de crédito, a falta de meios para uma empresa sair de um
problema momentaneo de liquidez fez com que a aplicacdo desse titulo fosse
necessaria, desta forma se torna indispensavel para as empresas pensar em novas
saidas que favorecam sua permanéncia no mercado.

Diante da globalizacdo e abertura de mercados € notdria a importancia que 0s
titulos de crédito possuem, oferecendo uma maior flexibilidade operacional para as
empresas, e ao longo do tempo resolvendo um grande problema, a sobrevivéncia
das empresas no mercado para que estas continuem contribuindo com a economia
do pais. Desta forma um estudo sobre a atuacdo de qualquer titulo de crédito se
torna relevante e com a nota promissoria ndo podia ser diferente, tendo uma

importante responsabilidade para o mercado de capitais.



A metodologia de pesquisa utilizada foi a dedutiva com uma abordagem de
forma qualitativa e explicativa, com o estudo construido a partir de material
bibliogréfico, de artigos cientificos e legislacdo. No que diz respeito a toda pesquisa,
esta foi elaborada com base em material jA publicado, como, livros, artigos e

material disponivel na Internet.



1. TITULOS DE CREDITO

1.1 Conceito e importancia

O crédito sempre foi fundamental para fortalecer a atividade comercial
incentivando as trocas financeiras de maneira rapida e segura, fazendo com que o
capital circule no mercado. Os titulos de crédito sdo os grandes responsaveis pelo
funcionamento da atividade comercial vigente em todo um pais, desempenhando

diversas funcdes nas relagées de mercado entre pessoas.

os titulos de crédito propriamente ditos (letra de cambio, nota
promissoria, cheque e duplicata) se destacam como tépico
privilegiado no universo do direito econdmico porque agraciados pelo
sistema juridico-positivo, simultaneamente, com regras materiais que
implementam sua circulacdo segura e regras processuais que lhes
outorgam a possibilidade de realizacdo forcada pela via jurisdicional
da execugédo.(FAZZIO, 2019,p. 256).

O conceito de titulo de crédito € vasto entre os doutrinadores, no entanto, a
definicdo que Vivante traz tem bastante relevancia “o documento necessario para
exercer o direito literal e autbnomo nele mencionado” (VIVANTE apud FAZZIO,
2019, p.255). Esse conceito mostra a importancia e o impacto dos direitos que
surgiram ao longo do tempo inerentes aos titulos de crédito, pois asseguram a
possibilidade de exigir a partir do documento, a execucao do que foi acordado.

Ainda ha conceitos de outros autores como ROSA JUNIOR, o titulo de
crédito “é o documento formal capaz de realizar imediatamente o valor nele contido
e necessario ao exercicio do seu direito literal e autbnomo” (2006, p. 52).

Os titulos de crédito permanecem sendo amplamente utilizados até os dias de
hoje, funcionando nédo s6 apenas como uma forma de pagamento, mas também
como um essencial instrumento para a captacdo de recursos. Os titulos de crédito
contribuiram com a celeridade das transacfes. Atualmente, é possivel a utilizacéo
de determinado valor pecuniario em momento presente somente tendo a obrigacéo
de pagar em momento futuro (MARTINS, 2019, p.2).

Antigamente, quando ndo se tinha os titulos de crédito, ndo se podia exigir
gue o patrimdénio do inadimplente do crédito respondesse a divida, somente apos
surgirem isso se tornou possivel, assegurando o direito do credor em face do

devedor, desta forma o problema dos direitos creditorios foi ao encontro da solucao.



Para que se entenda o grande avanco e aumento da complexidade em que a
economia passou, se faz indispensavel o raciocinio de que, os meios de troca com o
passar do tempo se tornaram ineficientes para dar efetividade a todas as transacoes
ocorridas a todo momento no mercado. Antigamente havia trocas por escambo(um
bem por outro) esse por sua vez se tornou ineficaz e insustentavel em razéo de suas
limitagdes, assim surgindo a moeda, podendo se colocar determinado pre¢co sobre
produto ou bem, possibilitando quem estivesse na posse da moeda pudesse vim a
fazer um troca pelo que necessitava.

Com a complexidade das relagdes econdmicas nem o escambo nem mesmo
a moeda conseguiram acompanhar a necessidade do mercado, em que acontecem
transacdes a todo momento, entdo assim comecaram a ser usados os titulos de
crédito, instrumentos essenciais dado a exigéncia do mercado, trazendo uma maior
eficacia nas transacdes e adaptabilidade a economia.

Os titulos de crédito sdo fundamentais para a atividade das empresas porque
desde a antiguidade essa forte adaptabilidade as necessidades mercantis ocasionou
o surgimento de varios direitos para ambas as partes que utilizam os titulos, isso foi
um grande passo para que a circulacado de crédito se tornasse mais justa e fosse
amplamente utilizada, facilitando a atividade entre os individuos como também entre
empresas a partir da crescente globalizacdo da economia.

O crescente uso dos titulos de crédito tem favorecido a economia moderna de
maneira que se torna fundamental a presenca desses documentos no mercado pois

asseguram uma circulabilidade que é a principal funcao do titulo de crédito.

[...] o titulo de crédito nasce para circular e ndo para ficar imovel
entre as partes primitivas. Os titulos de crédito desempenham papel
relevante na economia moderna em razdo de sua negociabilidade,
atuando, por exemplo, no sistema financeiro como intermediarios de
crédito entre as instituicdes financeiras e as pessoas, naturais e
juridicas, que dele necessitam. Ademais, os titulos de crédito tém
também funcdo de captacdo de poupanca no mercado de capitais,
viabilizando o aporte de recursos financeiros as empresas e ao
consumidor. (Rosa Junior, 2002, p.47).
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1.2 Principios e execucéo dos Titulos de crédito

Vista a importancia dada aos titulos de crédito para movimentacdo da
economia, é necessario abordar os principios para compreensao da funcionalidade
dos titulos de crédito, pois sdo eles que promovem a correta aplicacdo do direito
sobre esses documentos.

Sobre o principio da cartularidade “o credor do titulo de crédito deve provar
gue se encontra na posse do documento para exercer o direito nele mencionado”
(COELHO, 2012, p. 486). Portanto, se faz necesséario o documento (carta) para o
exercicio do direito nele contido. O principio € uma garantia de que quem postula a
satisfacédo do direito é de fato o seu titular.

Ainda ha outros conceitos sobre a cartularidade “Cartularidade significa a
densificacdo do direito de crédito no documento. O direito pode exercitar-se em
virtude do documento, ou seja, 0 documento torna-se imprescindivel a existéncia do
direito nele apresentado e necessario para sua exigibilidade (FAZZIO, 2019, p.256).

O principio da cartularidade exige a presenca do documento para
comprovacao do direito, porém ao observar a jurisprudéncia a respeito do assunto,
o entendimento € de que é aceito outra forma de comprovacdo desse documento,
pois, de acordo com art. 889, § 3° o titulo pode ser emitido pelo computador. Isso &
0 resultado da evolucdo do comércio e a tecnologia que exige um documento
digital e ndo apenas fisico, facilitando principalmente o desenvolvimento nas
atividades das empresas, como por exemplo a assinatura digital por meio do
sistema de criptografia.

A quebra do principio da cartularidade foi necessaria, pois, diante dos
grandes avancos tecnoldgicos do mercado, visando facilitar o uso dos Titulos de
crédito, até mesmo para sua apresentacdo como prova, surgiu a chamada
desmaterializacdo dos titulos de crédito. Ndo se tem mais a necessidade de
apresentar um documento fisico para se assegurar o direito a execuc¢ao, isso &
bastante importante para o mercado atualmente, pois se encontra sempre em
desenvolvimento.

Um exemplo desse processo necessario de constante adaptacdo dos titulos
de crédito € a nova Lei da Duplicata virtual (Lei 13.775/2018). Anteriormente com a

Lei n°® 5.474/68 ndo se tinha nocdo de tal necessidade, nem meios eletrénicos


https://www.jusbrasil.com.br/topicos/10680380/artigo-889-da-lei-n-10406-de-10-de-janeiro-de-2002
https://www.jusbrasil.com.br/topicos/10680267/par%C3%A1grafo-3-artigo-889-da-lei-n-10406-de-10-de-janeiro-de-2002
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desenvolvidos para se pensar em Duplicata virtual, também denominada pela

doutrina e jurisprudéncia “Duplicata escritural”.

Todavia, com a evolucdo da tecnologia, muitos contratos passaram
a ser feitos por computador ou por telefone, sem a possibilidade de
emissdo de um cheque, uma vez que o devedor ndo encontra o
credor para assina-lo. Nesses casos, 0s agentes econdmicos
passaram a lancar mao de duplicatas, ndo as tradicionais, mas as
virtuais. (TOMAZETTE, 2020, p.327)

A nova Lei se fez bastante necesséria, pois ja se usavam as duplicatas por
meio eletrénico anteriormente, porém havia a falta de uma Lei para regulamentar a
forma escritural de utilizacdo. Os documentos passaram de duplicata em papel
para Duplicata em meio magnético, ou seja, por internet, ndo existindo um
documento fisico, mas sim uma Duplicata eletrdnica, a chamada Duplicata
escritural.

A Lei n® 13.775/2018, sendo a mais recente a regulamentar a Duplicata
virtual, tem bastante relevancia, visto que em 2012 mesmo com o STF pacificando o
entendimento de que eram validas as duplicatas virtuais haviam divergéncias
doutrinarias a respeito, porém com o advento dessa nova lei de 2018 , além de
regulamentar as Duplicatas virtuais se adaptando as exigéncias de mercado, foi
também uma tentativa na solucao das divergéncias a respeito do assunto.

A utilizacdo de documentos fisicos diminui com o passar do tempo, o futuro
sempre revela novas tecnologias que podem ser aplicadas para um melhor
desenvolvimentos das atividades, nas mais diversas profissées, a cada dia novas
ferramentas surgem facilitando o trabalho e precisam ser usadas para que um pais
se desenvolva.

O Cddigo Civil assegura a desmaterializacdo dos titulos de crédito em seu
artigo 889 paragrafo 3° ao estabelecer que “ o titulo podera ser emitido a partir dos
caracteres criados em computador ou meio técnico equivalente e que constem da
escrituracdo do emitente, observados 0s requisitos minimos previstos nesse
artigo”. Desse modo, os titulos podem existir em meio eletrénico a doutrina
denomina, titulos magnéticos, havendo possibilidade de coépia digital de titulo

executivo extrajudicial para assegurar o direito.
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[...] O processo de desmaterializacdo dos titulos de crédito € uma
consequéncia natural do desenvolvimento do comércio eletrénico,
que exige que repensemos 0 conceito de documento, o qual ndo
pode mais ser visto apenas como algo materializado em papel. O
documento eletrénico é uma realidade ja consolidada nos dias atuais,
e o mercado, obviamente, foi quem mais rapido se adaptou a ela,
criando a assinatura digital, por meio do sistema de criptografia.
(RAMOS, 2015, p.447).

Sendo assim, 0 que tem acontecido € a adaptacdo das leis ao mercado, de
modo que se torna fundamental que se adequem as novas tecnologias que
favorecem a economia de um pais, mas para isso precisam ser regulamentadas e
discutidas para que assim sejam aplicadas.

Tratando agora do principio da literalidade entende-se que apenas € valido o
gue esta escrito no titulo, dessa forma o direito assegura apenas exigir o que se

encontra contido no documento (titulo).

Pelo principio da literalidade vale no titulo o que nele esta escrito.
Isso da extrema seguranca a quem possui um desses titulos, pois
pelo que dele consta pode saber imediatamente o montante das
obrigagcbes assumidas pelos que figuram no documento.
Literalidade é, assim, 0 que esta escrito no titulo, limitando os direitos
nele incorporados. (MARTINS, 2019, p.10).

Dando continuidade, o principio da autonomia existe para impor uma
independéncia nas obrigaces em um mesmo titulo, sendo assim, cada pessoa que
tem obrigacbes perante um titulo é resguardada em relacdo aos demais
coobrigados, ndo possuindo vinculo com tais obrigacoes.

Sendo assim, a autonomia mencionada no principio é a independéncia das

obrigacdes em um mesmo titulo, é o que diz André Santa Cruz:

Por esse principio, entende-se que o titulo de crédito configura
documento constitutivo de direito novo, autdbnomo, originario e
completamente desvinculado da relagdo que Ihe deu origem. Assim,
as relagdes juridicas representadas num determinado titulo de
crédito sdo autbnomas e independentes entre si, razdo pela qual o
vicio que atinge uma delas, por exemplo, ndo contamina a(s)
outra(s). (Cruz, 2019, p.535)

Logo, é possivel chegar a conclusdo que titulos de crédito sdo documentos

dotados de principios, que aplicados asseguram que 0 USO Seja correto para o que
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se destina, fazendo assim com que o direito que se tem com a existéncia do titulo
tenha a possibilidade de ser exigido.

Pois bem, se os titulos de crédito sdo documentos formais por serem fiéis aos
requisitos de sua legislacao, bens méveis por dotarem de posse e boa-fé valendo
como propriedade, e titulos executivos extrajudiciais por apresentarem uma
obrigacéo liquida de certa.

A apresentacdo desses documentos é fundamental para a execucdo dos
direitos que neles se encontram, entretanto. Desta forma tem-se um ponto
importante a ser abordado, a execucédo dos titulos de crédito.

Os titulos de crédito séao regidos por leis que o regulamentam para que sejam
usados nos dias de hoje, para o entendimento da execucdo € necessario versar
sobre elas, e desta forma abordar a importancia da acao de execucéo favorecendo o
usando dos titulos, diante da economia globalizada e os avancos tecnoldgicos do
mercado.

A Lei Uniforme de Genebra € uma juncédo de convencdes internacionais das
guais o Brasil é signatéario, assim como regula os titulos de crédito, dentre eles a
nota promissoria, mesmo sendo antiga essa lei € importante, pois serve como uma
teoria geral de titulos de crédito, sendo seguidos os fundamentos da convencéo de
Genebra.

O artigo 784 do Cddigo de Processo Civil dita quais Titulos sédo extrajudiciais,
aqueles que tem uma obrigacdo certa, liquida e exigivel, e logo em seu primeiro
inciso ele inclui os titulos de crédito, letra de cambio, nota promissoria, duplicata,
debénture e o cheque. Portanto, encontra-se expresso, na legislacéo a possibilidade
de execucdo de titulo de crédito.

Desta forma, para o ajuizamento da acdo de execucdo tem-se 3 anos antes
do vencimento da cartula, porém mesmo passando esse tempo e a nota ficando
prescrita perdendo a qualidade de titulo executivo extrajudicial ainda pode ser
cobrada judicialmente, por meio da acdo monitoria prevista nas sumulas 504 e 505
do STJ, na (lei 13.105/2015) e no Cdédigo de Processo Civil artigos 700 e seguintes.
Outra forma de cobranca é por via da acdo de locupletamento indevido previsto
artigos 876 e 884 do Cédigo Civil.

O artigo 887 do Cddigo Civil diz que “o titulo de crédito, documento

necessario ao exercicio do direito literal e autbnomo nele contido, somente produz
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efeito quando preencha os requisitos da lei”. A conclusédo é de que isso € uma clara
referéncia ao principio da cartularidade, lembrando que esse principio jA tem
contradicdo, a desmaterializacdo dos titulos de crédito, em que possibilita titulos ndo
materializados em uma cértula, os titulos de crédito magnéticos.

Sao competentes para julgar as agdes tanto a justica comum quanto 0s
juizados especiais. Ha a possibilidade do credor se representar, entretanto
recomenda-se a assisténcia de advogado para maior protecdo de seus interesses,
pois a outra parte podera ter vantagem caso um advogado a represente, pelos

conhecimentos juridicos.
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2. COMMERCIAL PAPER

2.1 Conceito e sua funcionalidade

Explicar os motivos, a funcionalidade e a importancia que o Commercial
Paper tem no mercado se faz necessario ndo sé para demonstrar a necessidade dos
titulos de crédito no meio comercial, mas sim para que se entenda que a economia
de um pais se move com constantes mudancas e adaptacdes que favorecem o
mercado e as relacdes existentes entre as pessoas nos negocios celebrados nesse
meio.

A nota promissoria comercial, conhecida internacionalmente como
Commercial Paper, possui diante da doutrina conceitos com bastante clareza por
parte dos autores, e consequentemente de facil compreensédo a respeito do tema.
Um conceito bem objetivo a respeito da Commercial Paper € o de Waldo Fazzio
Junior onde afirma que “E titulo de crédito emitido pela companhia ou por sociedade
limitada, para colocacéo publica, que confere a seu titular direito de crédito contra a
emitente” (FAZZIO, 2020, p.255).

O Commercial Paper € uma promessa de pagamento, visto que se tem um
devedor e um credor, ou como também sdo denominados, emitente e beneficiario
respectivamente. “O primeiro é aquele que assume o compromisso de pagar certa
guantia, € o devedor principal do titulo. Ja o beneficiario € aquele a quem se deve
pagar, isto é, o credor da promessa de pagamento”. (TOMAZETTE, 2020, p.231).

Conclui-se entdo que o papel comercial € titulo de divida garantindo uma
relacdo entre um devedor e um credor, o que na atualidade por exemplo, se faz a
partir de uma empresa e um investidor.

Até o presente momento foi abordado o conceito do Commercial Paper,
porém para que haja uma melhor compreensdo sobre a atuacdo do titulo no
mercado, ou seja, sua funcionalidade, se faz necessério tratar antes alguns pontos a
respeito do Commercial Paper.

De acordo com o que foi dito anteriormente a respeito da nota promissoria
comercial, sua emissao € feita por uma empresa, ou Seja, uma companhia ou
sociedade limitada, podendo ser aberta ou fechada.

Se faz fundamental uma breve abordagem sobre alguns aspectos relevantes

das Sociedades anbnimas, pois se trata das companhias que se utilizam da nota
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promisséria comercial, portanto possuem a lei especifica 6.404/1976 (Lei das
Sociedades anGnimas) em que se regulamenta a atividade destas sociedades no
Brasil.

As sociedades anbnimas tém entdo dois modelos de negociacdo, as
companhias de capital aberto que tém as acdes, ou seja, valores mobilidrios
negociados na bolsa de valores, e as companhias que possuem capital fechado, em
gue suas acbes ndo sdo disponiveis para comercializacdo, se tendo acionistas ja

determinados.

Segundo o art. 4.° da LSA, “a companhia é aberta ou fechada
conforme os valores mobiliarios de sua emissao estejam ou nao
admitidos a negociacao no mercado de valores mobiliarios”. Melhor
dizendo, a S/A sera aberta quando tiver autoriza¢cdo para negociar
seus valores mobiliarios no mercado de capitais,
e fechada quando néo tiver autorizacdo para tanto. (Cruz, 2019,
p.385).

Vale salientar que as companhias que tém seus valores mobiliarios
negociados no mercado de capitais, e por este motivo deverdo ser devidamente

registradas na comissao de valores mobiliarios.

Dispbe a LSA, em seu art. 4.°, §§ 1.° e 2.°, que “somente os valores
mobiliarios de emissdo de companhia registrada na Comissédo de
Valores Mobiliarios podem ser negociados no mercado de valores
mobiliarios”, e que “nenhuma distribuicdo publica de valores
mobiliarios serd efetivada no mercado sem prévio registro na
Comissao de Valores Mobiliarios”. (Cruz, 2019, p.385).

A Commercial Paper € um valor mobiliario sem garantia real, ou seja, um
titulo de investimento, é o que diz Waldo Fazzio Junior “Valor mobiliario é titulo de
investimento que a sociedade andénima emite para a obtencdo de recursos. E
investimento social oferecido ao publico, pela companhia”. (FAZZI0,2020, p.214).

Em relacdo a ndo se ter garantia real, significa que ndo se tem como forcar o
cumprimento da obrigacdo, exemplos de tal garantia é o aval, o penhor, hipoteca e a
fianca. Portanto a Commercial Paper diferencia-se de uma nota promissoria comum
nessa questao, pois ndo se tem garantia real e nem coobrigados, uma vez que o
protesto é feito de forma facultativa em face do devedor principal.

Quanto aos requisitos da nota promissoria grande parte da doutrina aborda de
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forma simplificada e objetiva alguns tépicos importantes que tratam sobre a forma
gue deve ser utilizado o papel comercial.

S&o0 seus requisitos:
sdenominagao nota promissoria, inserta no préprio texto e expressa
em idioma nacional;

spromessa pura e simples de pagar quantia determinada;
*época do pagamento;

sindicacao do lugar em que se deve efetuar o pagamento;
*nome da pessoa a quem ou a ordem de quem deve ser paga;
sindicacao da data e do lugar onde é passada; e

sassinatura de quem a passa. (FAZZIO, 2020, p.255).

Héa de se chegar a conclusdo de que a nota promissoria comercial € um valor
mobiliario, titulo de divida e investimento, emitido pelas sociedades limitadas e
principalmente por sociedades andnimas para captagdo de recursos, devendo ser
devidamente registrada na comissdo de Valores mobiliarios para que tenha a

possibilidade de negociar no mercado de valores mobiliarios.

O estatuto social da companhia emissora ou o contrato social (no
caso da sociedade limitada) devera dispor quanto a competéncia da
deliberacdo da emissdo de notas promissorias.

registro da distribuicao na CVM pela prépria companhia ou por meio
de instituicdo integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios;

spublicacdo do anuncio de inicio de distribuicdo e colocacdo do
prospecto a disposicdo dos investidores. (FAZZIO, 2020, p.255).

E importante ressaltar que o Commercial Paper ndo se confunde com as
debéntures quanto a captacdo de recursos, pois sao titulos a curto prazo
diferentemente das debéntures que sao titulos a longo prazo. Isso mostra a
relevancia desse valor mobiliario para as empresas e o mercado, tendo em vista que
possibilitam uma rapida circulacdo de capital de giro, possibilitando uma empresa

sair de um problema de liquidez.
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2.2 Da Legislagdo e sua importancia para o mercado

Diante disso, resta o esclarecimento a respeito da utilizagdo do Commercial
Paper de acordo com sua legislacdo vigente para entédo tratar da sua atuacao no
mercado, e 0 motivo de ser utilizada pelas empresas, assim conquistando grande
relevancia para o direito comercial na economia globalizada.

Ha um principal problema ao se tratar da legislacdo da nota promissoéria
comercial, pois ndo se tem uma legislacdo especifica que trata do uso desse valor
mobiliario, e esse é um fator bastante preocupante, tendo em vista que o
Commercial Paper é amplamente utilizado no mercado por muitas empresas que
necessitam de sua aplicacao para continuar atuando.

Inicialmente a nota promissoria segue as diretrizes estabelecidas pela Lei
Uniforme de Genebra, decreto n°® 57.663/1996, entretanto ha pouco contetdo a seu
respeito, onde é tratada sem muita énfase ou destaque. De acordo com o0s

ensinamentos de Ricardo Negréao ao tratar acerca da legislacdo da nota promissoéria:

A nota promissoria é tratada pelas legislagBes brasileira e uniforme
de forma secundaria a letra de cadmbio. Tratam dela os arts. 54-56 do
Decreto n. 2.044, de 31 de dezembro de 1908 (Lei Saraiva — LS) e
os arts. 75-78 do Decreto n. 57.663, de 24 de janeiro de 1966 (Lei
Uniforme — LUG). Significa dizer que o legislador pétrio e o unionista
trataram extensamente da letra de cambio (arts. 10 a 55 da LS e arts.
lo a 74 da LUG) para, ao final, em breve capitulo contendo trés
artigos, discorrerem sobre sua distinta criacdo e remessa a aplicacao
de um regime comum na maior parte das matérias. (NEGRAO, 2018,
p.105)

Dando continuidade, a lei que tem servido como base para a nota promissoria
comercial € a Lei n° 4.565/1964, criando o Conselho Monetario Nacional além de
dispor sobre a politica e as instituicdes bancarias, crediticias e monetarias.

Além desta lei se tem instrug¢éo regulamentadora n°. 134/1990 que identifica a
Commercial Paper como valor mobiliario, como também a resolucdo de n°.
1723/1990 em que o Conselho Monetario Nacional autorizou a emissao de notas
promissorias pelas sociedades por acées, como valor mobiliario.

Tratando do Conselho Monetario Nacional, vale ressaltar sua importancia
para a Commercial Paper. Ao consultar o site do Banco Central do Brasil, se tem a

seguinte afirmacao:



19

O Conselho Monetario Nacional (CMN) é o 6rgao superior do
Sistema Financeiro Nacional (SFN) e tem a responsabilidade de
formular a politica da moeda e do crédito. Seu objetivo é a
estabilidade da moeda e o desenvolvimento econémico e social do
pais. (BCB, 2020).

Portanto este é o 6rgdo controlador da moeda e do crédito, sendo assim as
regulamentacdes previstas pelo Conselho sdo aplicAveis a nota promisséria
comercial para que esta tenha sua circulagdo no mercado

Tratando do prazo de emissdo da nota promisséria comercial de uma
sociedade, a instrucdo da comisséo dos valores mobiliarios 566/2015 estabelece em
seu Art. 5° que: “O prazo de vencimento da nota promissoria deve ser de no maximo
360 (trezentos e sessenta) dias a contar da data de sua emissao, havendo,
obrigatoriamente, apenas uma data de vencimento por série”.

Ao abordar sobre o tema Commercial Papers é notério que ndo ha uma
legislacédo especifica, ha uma falta de regulamentacdo exclusiva para tratar de um
titulo que € um valor mobiliario amplamente utilizado no mercado, sendo necessario
para compreensdo a respeito do tema a busca pelos instrumentos normativos
existentes atualizados, que juntos regulamentam e permitem sua existéncia e
utilizacéo pelas empresas no mercado de capitais ha economia do pais.

Sobre a importancia da Commercial Paper em meio a economia globalizada
para as empresas e 0 mercado, assim como o motivo de sua ampla utilizagcdo no
mundo dos negdcios € necessario que se entenda a funcionalidade deste titulo, que
€ um valor mobiliario fundamental para que se resolvam muitos dos problemas
enfrentados pelas empresas.

A atuacdo do Commercial Paper nas negociacdes feitas pelas empresas no
mercado, assim como sua utilizacdo, ndo possui muitas obras doutrinarias que
abordam o assunto. Grande parte da doutrina trata apenas das noc¢fes gerais e 0S
requisitos do titulo mencionado no presente trabalho. Entretanto diversos artigos e
materiais publicados na internet exploram o tema facilitando estudo.

O uso da Nota promissoria comercial traz muitas vantagens para uma
empresa, pois se trata de um titulo emitido a curto prazo. E o que diz o especialista
em financas corporativas Arthur Dantas Lemos: “Commercial papers ou nota

promissoria € uma forma de titulo de divida emitido por empresas com o intuito de
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capitalizar e conseguir recursos para fins de curto prazo”. (Lemos,2019).

O Commercial Paper é fundamental para as empresas, ndo apenas por
conseguir obter um rapido capital de giro em um curto periodo de tempo, mas por
possibilitar uma negociacdo deste titulo diretamente com o investidor, e assim
evitando um grande custo com o empréstimo bancério, desta forma traz vantagem

em sua utilizacdo no mercado.

A nota promissoéria comercial emitida de forma privada permite aos
sécios que desejam capitalizar a sociedade uma maior liberdade,
podendo negociar diretamente com o investidor as taxas de juros, se
livrando, por exemplo, dos altos indices praticados pelas instituicbes
financeiras. (Amaro, Campos, 2019).

A nota promissoria comercial tem sua funcionalidade beneficiando néo so as
empresas, mas também o investidor que obtém lucro, pois a nota promissoria pode
garantir o dinheiro investido e alguns rendimentos.

Se de um lado tem uma empresa necessitando de uma rapida capitacdo de
recursos, do outro tem um investidor visando obter algum lucro, e assim

assegurando o uso da nota promissoria no mercado.

Se nado houvesse possibilidade de o investidor receber o dinheiro
aplicado de volta com mais algum rendimento sobre ele, o
commercial paper nao teria apelo nenhum e, portanto, néo
funcionaria. Entdo, para que esta aquisicAo de recursos seja
possivel, a empresa oferta o titulo ao investidor que o comprara com
uma taxa de desconto previamente acordada, para posteriormente
readquiri-la no valor original. (Tiago Reis, 2018).

O Commercial Paper se mostra bastante importante atualmente para o
mercado, principalmente para as empresas que necessitam de sua aplicacdo e é
mais uma opc¢ao para a movimentacdo do mercado e a economia. Ndo se tem uma
legislacéo especifica que se adapte as ideias de mercado atuais a seu respeito, para
os estudos sobre o0 assunto € necessaria uma grande busca por instrumentos
normativos atualizados que o regulamentam, sendo expressa por instrucoes,

resolucoes e leis que por vezes séo ultrapassadas.
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3. A IMPORTANCIA DO COMMERCIAL PAPER NA ECONOMIA GLOBALIZADA:
O PROBLEMA NO ESTUDO SOBRE A LEGISLACAO DIANTE DOS AVANCOS
TECNOLOGICOS DO MERCADO

Diante de um mercado que sofre adaptacdes a todo momento, uma legislacao
especifica que se adapte as ideias atuais do mercado sobre a nota promissoéria
comercial se faz necesséria, visto que, se trata de um titulo e valor mobiliario
amplamente negociado em todo o pais, e portanto ndo pode ser regulamentado de
qualquer forma, ndo sO pela eventual inseguranca que venha a surgir no
investimento da Commercial Paper e o entendimento sobre seu uso, mas também
para que o estudo feito a seu respeito seja mais objetivo e exprima maior facilidade
em sua busca e entendimento.

Por outro lado, ha um grande problema em se ter uma legislacdo que se
mantenha fiel as ideias da data em que foi introduzida, pois como ja foi dito, a
economia e o mercado passam por grandes adaptacbes e se desenvolvem ao
passar dos anos exigindo modificacbes nas diversas leis existentes em uma
legislacéo, visando complementar ou modificar tais leis para que as exigéncias de
mercado sejam atendidas.

A Nota promissoria comercial, conhecida internacionalmente como
Commercial Paper se mostra um titulo e valor mobiliario valioso para o mercado, no
sentido de que sua aplicacdo no mundo dos negodcios € fundamental diante da
economia globalizada. Entretanto, a dificuldade de se acompanhar a era moderna da
legislacéo especifica a seu respeito € constatada em diversos momentos durante o
estudo do referido assunto.

Ao tratar da aplicacdo e desenvolvimento da Nota promissoéria comercial no
Brasil, assim como sua introducéo, € possivel notar que a nota promissoria se tornou
um valor mobiliario diante da dificuldade de criagdo de um novo titulo de crédito.

Quanto a esse tema Mauro Alves da Cruz argumenta que:

E importante notar que o emprego da nota promisséria como valor
mobiliario, em detrimento de outras cambiais, foi motivado pela
complexidade de criagdo de um novo titulo de crédito no Brasil, visto
que isso dependeria de aprovacdo do Congresso Nacional. Nao
obstante, a nota promissoéria, em sua esséncia, € um titulo cambial
com promessa de pagamento liquida e certa, coerente com a
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proposta de introducgéo do CP. (Cruz, 2010, p.2).

O entendimento de que a nota promissoéria podia atender a proposta inicial do
papel comercial foi 0 ponto de partida para que a legislacéo tratando a seu fosse
aplicada. Cabe entdo a conclusdo de que a nota promisséria comercial segue a
forma de nota promissoria e € regida pela legislacdo desta pelo motivo de que seria
complexo a criagdo de um novo titulo de crédito.

Fica evidenciado entdo que o papel comercial entdo é emitido em forma de
nota promisséria atendendo a legislacdo desta, por isso grande parte da doutrina ao
tratar sobre o Commercial Paper simplesmente o denomina de nota promissoria.

Em relacdo ao estudo sobre o papel comercial e sua legislacdo, é necessaria
uma certa dedicacéo na busca pelos seus instrumentos reguladores, como se ja nao
bastasse a atencdo as constantes mudancas em seu texto normativo, O
entendimento do surgimento da legislacdo a seu respeito exige uma analise mais

detalhada em seu estudo. Da Costa, Botelho, Menezes argumentam que:

Muito se diz que a criacdo da nota promissoria se deu e foi
implementada pela Instrucdo Normativa 134, de 1990, mas em
pesquisas mais detalhadas e em dados mais relevantes no campo
cientifico, obtém-se instrumentos normativos assertivos acerca de
sua criacdo antes da normativa. (2018, p.3)

A busca pelo entendimento acerca da implementacdo da legislacdo
introdutdéria que versa sobre a nota promissoéria comercial exige uma analise
aprofundada entre os diversos instrumentos reguladores existentes, para que se
haja certa interpretacdo sobre as no¢des que geraram esse valor mobiliario que a
todo tempo sofre alteracdes em seu texto normativo.

As constantes mudancas ocorridas na legislacdo que trata da nota
promissoria comercial ficam evidentes desde de sua introducédo no Brasil, € comum
ao passar dos anos os instrumentos reguladores se adaptarem a atualidade. Cada
vez mais, surgem necessidades geradas por conflitos e outros problemas gerados
no uso de titulos de crédito, valores mobiliarios assim como outras matérias.

Diante disso com a legislacdo do Commercial Paper tem passado por
diversas modificacdes para atender tais necessidades, e isso se mostra desde o

inicio de seu surgimento no Brasil, que por meio da Lei 4.728/65 atribuindo a
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fiscalizacdo do mercado financeiro e de capital ao Banco Central da Republica do
Brasil, assim como sendo disciplinados pelo Conselho Monetario Nacional que
anteriormente foi instituido pela Lei 595/94. Porém diante do desenvolvimento do
mercado surgiu a necessidade de um érgao regulador responsavel por assegurar as
matérias relativas a esta modalidade, pois 0 6rgdo anterior responsavel ndo estava
tendo sucesso ao realizar a tarefa. (DA COSTA, BOTELHO, MENEZES,2018, p.3).

Um grande exemplo da necessidade de adaptacdo ao mercado fica
constatado nesse momento, pois para que que se fosse atribuida a atividade de
fiscalizacdo do mercado de valores mobiliarios & Comissao de Valores Mobiliarios
instruida pela Lei 6.385 em 1976, foi necessario o desenvolvimento do mercado a
ponto de se tornarem insuficientes os instrumentos reguladores dos valores
mobiliarios.

Vale ressaltar que o estudo sobre essa Legislacdo exige certo esforco na
busca por seu entendimento, pois se tratam de diversos instrumentos normativos
gue disciplinam o uso do Commercial Paper dando a ideia de que ndo se tem uma
legislacéo especifica a seu respeito, mas um conjunto de resolucoes, leis, e 6rgaos
gue sao responsaveis pela regulamentacédo deste valor mobiliario no mercado.

Essa questdo se torna mais evidente ao analisar por exemplo a instru¢cdo N°
134/90 que trata sobre a emissdo da nota promissoria, que sofreu alteracbes em
seus artigos somente nos anos de 1998 e 2009. Nao se tem como exigir que a nota
promissoria comercial atenda as necessidades de mercado se sua legislacdo por
momentos se mostra insuficiente em meio ao crescente desenvolvimento do
mercado nos dias atuais.

A lei que regulamenta a nota promissoria por exemplo tem é o Decreto N°
57.663/1966 que trata da nota promissoéria de forma secundéria a letra de cambio,
onde apenas pouca parte do texto € destinada a seu respeito, se fazendo o
entendimento de que é tratada de forma secundaria a letra de cambio.

Mesmo passando por diversas mudancas em sua legislacdo para que a nota
promissoria comercial fosse amplamente utilizada atualmente, Os avancos
tecnolégicos ,0s novos tipos de negécios realizados no mercado, assim como a
necessidade de novas alternativas de financiamento que favoregam as empresas
exigem o acompanhamento das leis para que assim possam ser utilizados.

A desmaterializacdo dos titulos de crédito € um dos exemplos de solucéo


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/dec%2057.663-1966?OpenDocument
http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/dec%2057.663-1966?OpenDocument
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para esse tipo de problema, onde cada vez mais os a aplicacao dos titulos de crédito
tem exigido mudancas por parte da legislacdo, pois diante da evolugdo da
informatica, surgem novos meios que oferecem praticidade nas relacdes
empresariais, mesmo que va de encontro a um conflito com um principio dos titulos
de crédito a desmaterializacdo se faz necesséria, diante dos grandes avanc¢os do
mercado. Em relagédo ao processo de desmaterializacdo dos titulos de crédito André
Santa Cruz (2019, p.598) afirma que:

Enfim, o processo de desmaterializagdo dos titulos de crédito é uma
consequéncia natural do desenvolvimento do comércio eletronico,
gque exige que repensemos 0 conceito de documento, o qual ndo
pode mais ser visto apenas como algo materializado em papel. O
documento eletrénico é uma realidade ja consolidada nos dias atuais,
e o mercado, obviamente, foi quem mais rapido se adaptou a ela,
criando a assinatura digital, por meio do sistema de criptografia.

O futuro préximo diante das evolugbes tecnoldgicas com o passar dos anos,
certamente trara mudancas necessarias para as legislacdes vigentes na
atualidade, simplesmente por se tratar de uma adaptacdo constante diante da

economia globalizada, favorecendo diversas empresas e negoécios em todo o pais.
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CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve o objetivo do estudo da importancia da nota
promisséria comercial que apesar de se utilizar de uma legislacdo que precisa
passar constantemente por adaptacdes devido as exigéncias do comércio diante
da economia globalizada, se faz fundamental em diversas negocia¢cdes nos dias de
hoje.

Fica evidente ao final do estudo a importancia do Commercial Paper diante
da economia globalizada, pois se trata de um instrumento de captacdo de recursos
a curto prazo que favorece diversas empresas e o0 mercado mundial, mesmo diante
dos problemas enfrentados em sua consolidacdo e aplicacdo se fazendo
necessarias constantes mudancas e adaptacdes para que se favoreca ainda mais
0 mercado.

A nota promissoria comercial continua sendo amplamente utilizado pelas
sociedades anbnimas e sociedades limitadas, que cada vez mais exigem a
necessidade de aplicagdo de novas leis que acompanhem a era digital nos
negocios da atualidade, onde os sistemas informaticos dominam os mercados por
dotarem de maior praticidade nas mais diversas relacfes e negocios existentes ao
redor do globo.

Ao estudar os titulos de crédito verificou-se que estes tém sua devida
importancia, contribuindo assim como a nota promissoria com o giro de capital do
mercado sendo uma das alternativas adotadas pelas empresas para captacédo de
recursos.

Ao analisar como a era digital e o mundo dos negdécios tem exigido
mudancas dos titulos de crédito, verificou-se a desmaterializacdo dos titulos de
crédito, em que a quebra do principio da cartularidade foi necessario diante do
intenso desenvolvimento dos sistemas informaticos que facilitaram as negociacfes
entre empresas e investidores.

Em relacdo a legislacdo vigente da nota promisséria comercial, ficou
entendido que esta se consolidou diante de muitas mudancas além de possuir
muitos dispositivos regulamentadores para que se interprete sua utilizacao,
dificultando assim seu estudo, além de que a legislacdo se mostrou um pouco

desatualizada, tendo em vista que o mercado estd em constante mudanca.
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