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1 — Locagiio financeira e locagdo financeira restitutiva

A locacdo financeira restitutiva () — modalidade da loca-
cdo financeira que pressupde a prévia compra do bem a ser

() Traduzimos assim a expressio anglo-saxénica «lease-backs
(«cession-bail» em francés), limitados embora pela infeliz consagracio
legislativa da denominaglo locagdo finamceira (inspirads no italiano —
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dado em locacio, ao préprio locatrio (*) — néo é uma modaii-
dade tardia e tecnicamente sofisticada da locagdo financeira.
Constitui a sua forma mais antiga, a que esti na origem do
instituto, precisamente nos Estados Unidos da América, onde
esta operagdo financeira surgiu e se configurou. Com efeito,
a primeira aplicagiio caracteristica da locagdo financeira desti-
nada a reproduzir-se (%), parece ter sido um contrato celebrado
em 1936 pela cadeia de supermercados californiancs «Safeway
Stores Inc.», precisamente sob a forma de «lease-backs: os
«Safeway Stores» venderam um supermercado a um grupo de
investidores privados que lho cederam imediatamente em
«lease» a longo prazo.

Pela mesma época, foi vendido um armazém a um banco
que intervinha como «trustee» de investidores, e que cedeu o
imével ao vendedor, em «lease», por 99 anos.

Em 1945 seis grandes armazéns da «Allied Stores Corpo-
ration» foram objecto de um «Sale and lease-back». E, daqui
por diante, companhias de seguros, fundos de pensdes, funda-
cOes universitarias, etc., ndo deixaram de praticar a locagdo
financeira restitutiva nos Estados Unidos (*).

Também no Reino Unido o «lease-backs» precedeu o «finan-
cial lease», conservando ainda hoje a locacgdo financeira res-

«locazione finanziarias) que acentua, ao arrepio da natureza juridica e
financeira da figura, um duvidoso aspecto locativo, em prejuizo do finan-
ceiro.

(") A locagho financeira restitutiva é assim o segundo contrato
de uma operagho bancdria complexa (jungho de contratos) que se inicia
com uma venda. Dai a designacio anglosaxénica de «sale and lease-backy.
Vd. n.° 10.

(*) Sem prejuizo de operagbes de locagio financeira terem sido
praticadas esporadicamente desde sempre — pelo menos desde o tempo
dos Sumérios...

(*) Sobre a histéria da locacfio financeira, vd. A. B. von Harling,
Leasing in den USA. Eine Analyse sciner Entwicklung unter besonderer
Benicksichtigung der Leasing als organisiertes Bankgeschift, Minchen,
1968.

A analogia da locacho financeira com outras figuras, como a <«fiducia
cum creditores», o «lease» e a <«Sicherungsubereignung» é referida por
M. Giovanoli, Le crédit-bail (leasing) en Europe: développement et nature



NOTA SOBRE A ADMISSIBILIDADE DA LOC. FINANCEIRA 777

titutiva uma posicio de grande relevo no dominio da locagéio
financeira imobilidria.

A pratica financeira alemi e francesa, beneficiiria da
experiéncia anglo-saxénica, conheceu mais ou menos simulta-
neamente as diversas modalidades de locagdo financeira.

Em Franca —e embora as autoridades financeiras, dese-
josas de promover antes de mais os investimentos produti-
vos (°), tenham limitado o montante das operagdes de locacio
financeira restitutiva realizadas pelas SI.C.OMI. a 25% do
montante total dos financiamentos — esta modalidade assume
importante relevo econdémico, sendo utilizada nomeadamente
para mobilizar os capitais investidos em escritérios. Neste sec-
tor é bem conhecida a operacio que teve por objecto a sede
da sociedade Saint-Gobain (°).

Na Reptiblica Federal da Alemanha, a locagio financeira
restitutiva vé o seu interesse aumentado pelo facto de a lei
fiscal autorizar as empresas a reinvestir, num certo prazo, com
isencdo de imposto, as reservas realizadas através de uma
venda ("). Assim, e s6 para dar alguns exemplos, a sede da
«Thyssben» em Diisseldorf terd sido objecto de uma operagdo
de locagdo financeira restitutiva e, em 1974, a central eléctrica
de Meppen foi vendida por duzentos e trinta milhdes de marcos
e cedida em locagdo financeira ao seu anterior proprietario.

Estamos em crer que a referida diversidade de origem da
locacio financeira ndo serid desprovida de interesse para a
explicagdo da diferente estrutura do «leasing» anglo-saxénico
e do «crédit-bail» francés.

Jjuridique, Paris, 1980, p. 77 seg. e J. Calais-Auloy, «Crédit-ball (leasing)»,
Enc. Jurid. Dalloz, 2.* ed., Paris, 1973.

(*) Para uma critica A visfo «maniqueista» da locacdo financeira
como meio de promover o investimento produtivo, oposta & locago finan-
ceira restitutiva como instrumento de aumento da liquidez da empresas,
vd. infra n.° 4,

(*) Vd. P. Boullay, Le contrat de leasing, Elude de cas, Mont-
pellier, 1971, p. 154 segs., ¢ D. Nguyen Thanh, <Les sociétés immobilidres
pour le commerce et l'industrie, (S1.C.O.M.L)», J.C.P, T0 p. 485,

(") Cfr. R. Bitschnau, Kapitalersatz durch Anlagenpachtf, F. a M.,

1965, p. 34 segs.
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O «Sale ande lease-back» aparece, directamente, como uma
operacido caracteristicamente finamceira, de fornecimento de
fundos para a actividade da empresa.

O «leasing» surgiu, pois marcado por este caracter finan-
ceiro, sendo a coisa — ou, mais precisamente, a sua titulari-
dade pela entidade financeira — uma mera «garantia» real, o
que permite que o financiamento corresponda a 1009% do valor
da coisa, ao contririo do que se passa nos financiamentos clés-
sicos. O destino da coisa, uma vez findo o contrato, perde im-
portincia, por o financiamento — e o préprio valor da coisa —
estar totalmente amortizado. O interesse na coisa é residual,
tanto sob o ponto de vista do mutuante como do mutuério, nio
sendo caracteristica da figura a opcio de compra do direito
gaulés (*). O financiamento do uso da coisa sobreleva claramen-
te o financiamento da coisa do direito francés (*).

(*) Embora as duas ideias coincidam substancialmente para efeitos
estritamente econémico-financeiros, que ji nfio para os da compreensfio
Ontica do instituto jurfdico, desde que o contrato de locacéio financeira
tenha, de facto ou de direito, uma duragho correspondente & da amorti-
zagho fiscal do bem, ou, pelo menos, que permita a sua total amorti-
zacho (va. artigo 10.°, 1, do Decreto-Lel n.° 171/79).

(*) Parece ser possivel distinguir no direito anglo-saxénico as se-
guintes figuras principais no dominio da obtengio de bens por uma
empresa:

a) <Hire» — locacho a curto prazo;

b) <«operating lease» —locacio a médio prazo;

¢) c<outright purchase» — compra com os fundos da empresa;

d) «unsecured loan» — compra com empréstimo desprovido de ga-
rantia real;

6) <mortage» — compra com empréstimo dotado de garantia real;

) «credit-sales — compra com financiamento do vendedor;

g) <hire-purchase» — locacho com opcio de compra a um preco
convencionado;

h) <financial lease» ou <leasings — uso do bem, que se mantém
na propriedade do mutuante, mediante o pagamento de uma
renda até total amortizagho, ¢ mantendo-se em relagio A coisa
simples interesses residuais das partes,
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Com efeito, o «crédit-bail» francés — préximo do «hire-
-purchase» anglo-saxénico (°) — contém uma forte referéncia
real, uma maior proximidade & compra e da venda a prestacgoes
com financiamento bancério, constituindo deste modo um ins-
trumento menos flexivel e menos sofisticado. O «crédit-bail»
representara uma apropriacéo bancaria da venda a prestacdes,
em termos de o intermediario financeiro proporcionar simulta-
neamente a venda a pronto pelo fabricante — que é o que este
pretende —e a «compra a prestagdes» pelo utente — de onde
deriva a imprescindivel op¢io de compra. Aparece associada
intimamente & ideia de «crédit-bail», a referéncia & coisa, que &
cedida com vista a um certo uso, pelo que este pode e deve ser
controlado pela sociedade mutuante — e, através desta, pelas
autoridades monetarias. O «crédit-bail», nestes termos, pode
ser entendido, & primeira vista, como um meio de determinar
a orientacio do crédito para bens de equipamento.

— Néo faltou mesmo quem visse nele um bom instrumento
de planificagdo econémica e da transicio para o socialismo. —

J& o «Sale and lease-back»/«cession-bail» permitiria, se-
gundo alguns, um acréscimo incontrolavel da liquidez da empre-
sa, contrariando eventualmente politicas restritivas de crédito
e a desejavel canalizacdo do investimento — o que o excluiria
do ambito da locacdo financeira.

Resta saber se teria sido esta orientaciio sobre a natu-
reza e as finalidades da locagdo financeira a perfilhada pelo
legislador portugués ao defini-la como «o contrato pelo qual
uma das partes se obriga, contra retribuigio, a conceder 3 outra
o gozo temporério de uma coisa, adquirida ou construida por
indicagdo desta e que a mesma pode comprar, total ou par-
cialmente, num prazo convencionado, mediante o pagamento
de um preco determinado ou determinivel nos termos do pré-
prio contrato (art.° 1.° do Decreto-Lei n.° 171/79 de 6 de Ju-
nho (') — acrescentando-se que a locacdo financeira de coisas

(*) Daqui talvez a designacdo belga de «location-ventes.
(®) Definiclo que jA& se encontrava no namero 2 do artigo 1.° do
Decreto-Lel n.° 135/79 de 18 de Malio.
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moéveis respeita sempre a bens de equipamento e a de iméveis
terd por objecto exclusivo bens iméveis afectados ou a afectar
a0 investimento produtivo na indastria, na agricultura, no
comércio ou em outros sectores de servicos de manifesto inte-
resse econémico e social (art.° 2.° e n.° 1 do art.° 3.°).

Um apoio para a tese afirmativa poderia vir da proximi-
dade desta nocdo da definicdo francesa de «crédit-bail» (lei de
2 de Julho de 1966, modificada pelo decreto-lei de 28 de Setem-
bro de 1967), como sendo a locacdo de bens de equipamento
ou utensilios comprados com vista a esta locacio por empre-
sas8 que se mantém suas proprietdrias, desde que a operagio,
seja qual for a sua qualificacdo, dé ao locatario a possibilidade
de adquirir os bens locados, no todo ou em parte, através de
um preg¢o convencionado, levado em conta, a0 menos parcial-
mente, nas rendas pagas; sendo operacoes de «crédit-bail» imo-
bilidrio aquelas pelas quais uma empresa d4 em locagio bens
iméveis destinados a uso profissional comprados por ela ou
construidos por sua conta, quando tais operagdes, qualquer
que seja a sua qualificacdo, permitem ao locatirio tornar-se
proprietario de todo ou parte do bem locado, o mais tardar
no fim da locagdo, através da transmissio do bem em cum-
primento de promessa unilateral de venda, por aquisi¢io directa
ou indirecta do direito de propriedade sobre o terreno, ou por
transferéncia de pleno direito das construgdes edificadas sobre
o terreno pertencente ao locatario — desde que se provasse que
esta definigio exclui o «lease-backs».

Contudo haveri, para completo esclarecimento do direito
portugués, que desfazer, embora com a brevidade inerente 3
finalidade deste estudo, os prejuizos errados sobre a natureza
juridica e a finalidade da locagdo financeira. Com efeito, esta
ndo é nem uma locagéio, nem uma compra e venda a prestagdes
ou a retro, mas sim um contrato de crédito, e a sua finalidade
financeira é mais variada do que parece numa primeira abor-
dagem, sempre enganadora, nio havendo qualquer diferenca
essencial e entre as fungdes do «leasing» e do «lease-backs,
mesmo que vejamos este integrado no «Sale and lease-backs,

como passamos a fazer.
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2 — Locagdo financeira, venda a prestagdes com reserva de
propriedade, venda a retro e locacdo.

Mesmo na concepgdo acriticamente afrancesada do direito
portugués, a locagéio financeira distingue-se bem da compra
e venda a prestagbes com reserva de propriedade. O trago dis-
tintivo marcante entre os dois institutos estari na circuns-
tincia de, na locagdo financeira, a transferéncia da proprie-
dade ndo ser automéitica, com o fim do contrato e o paga-
mento da ultima prestagéo, verificando-se s6 por forga do exer-
cicio de um «direito de opgdo» — aceitacio da promessa unila-
teral da venda por parte do locador — e através do pagamento
de um prego.

Por outro lado, enquanto na compra e venda o objecto da
prestagdo é o proprio bem, na locagio financeira presta-se uma
quantia em dinheiro consubstanciada num bem (32).

Por sua vez, na venda a retro esti-se perante uma venda
unica, resoluvel por vontade do vendedor (art.c 927.° do Cédigo
Civil), o que a faz desaparecer, mesmo perante terceiros, nos
termos do art. 932.° do Cédigo Civil.

Esta caracteristica é bastante para a distinguir, tanto da
locacdo finamceira, como do «Sale and lease-back».

Quanto a primeira, esta conhece um processo totalmente
inverso, pois na venda a retro o alienante do bem fa-lo para
obter uma certa quantia, enquanto na locagdo financeira o
utente quer o bem, estando disposto a pagar por ele — embora
através de um pagamento fraccionado.

No que se refere ao «Sale and lease-back», note-se que,
neste, o vendedor torna-se devedor da soma que recebeu,
que vai restituir através de um processo de locacdo financeira,
enquanto na venda a retro o vendedor é credor do preco do
bem, que néo terd, portanto, de restituir.

() Embora seja esta a ideia que melhor se quadra ao direito cons-
tituido portugués, vimos que seria preferivel, «de iure constituendos,
falar do uso do bem.
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Uma comparacdo, mesmo rapida, dos regimes juridicos
da locagdo e da locagdo financeira, leva a determinar diversas
caracteristicas que as distinguem.

H4, antes de mais, uma muito diversa posi¢iao da sociedade
de locacéo financeira em relacdo ao locador.

Na locacdo, a coisa é utilizada pelo locador para dela reti-
rar o maximo rendimento, celebrando, se tal for necessario,
diversos contratos sobre ela durante a sua vida atil.

Na locagdo financeira, a coisa é do «locador», nio com
fins de fruigdo, mas de garantia de um financiamento. O con-
trato é celebrado, em regra, por um periodo correspondente &
vida Gtil do bem, o que significa que, normalmente, um bem
80 é objecto de um tinico contrato de locacdo financeira — findo
0 qual as partes 86 t8m, de facto, um interesse residual no
bem.

Desta ideia de que a coisa é 86 garantia de um financia-
mento, resulta que, na locacéo financeira, a sua manutencio
¢ inteiramente a cargo do utente (al. ¢) do artigo 24.° do De-
creto-Lei n.° 171/79). Ao contrario do que sucede na locagao
(vd., por exemplo, o8 artigos 1031.°, al. b) e 1036.° do Cédigo
Civil).

Na mesma ordem de ideias, na locacao financeira o risco
de perecimento ou deterioracio da coisa impende s6 sobre
o utente (art.° 25.° do Decreto-Lei citado), enquanto na loca-
¢éio esee risco corre por conta do locador (proprietirio) nos
termos gerais.

A concepgdo do utente como principal interessado na coisa
reflecte-se também no art.° 23.° do Decreto-Lei n.° 171/79: o
locatério pode exercer contra o vendedor ou o empreiteiro,
quando disso seja caso, todos os direitos relativos & coisa loca-
da. Esta faculdade ultrapassa nitidamente a que correspande-
ria & situagéo juridica do locatario, defendido através das ac-
¢Oes possessérias previstas no art.° 1037.° do Cédigo Civil.

Néo vemos razio, pois, para rever a afirmacio produzida
de que a locagiio financeira é um contrato de crédito.
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3 — A locagdo financeira como contrato de crédito.

~ No crédito, como se sabe, é a restituicio do «tantundem»
que explica o gozo temporario do dinheiro, que constitui o ob-
jecto da concessdo de crédito. Como a obrigacio de restituir
tem por objecto o «tantundem» e nféio a coisa transferida em
si mesma, consegue obter-se a irreversibilidade da prestacéo
e, portanto, o seu efeito util. E a utilidade diversa da coisa
entregue e da coisa a restituir que constitui a causa do con-
trato.

Também na locagdo financeira ha, substancialmente, a atri-
buicdo de uma soma com a obrigacdo contextual de restituir o
«tantundems. As presta¢bes pagas pelo utente ndo sdo rendas
locaticias pois derivam, néo da fruicdo concedida ao utente,
mas tdo 86 do prego de aquisicdo de bem — referido ao periodo
de amortizagdo — dos juro, lucro e encargos inerentes. Néo
580, como as rendas locaticias, prestacdes periédicas, mas an-
tes uma prestagdo com cumprimento fraccionado (3¢).

Essas prestacées também néo sfo configuraveis como par-
celas do prego de venda, pois a referéncia ao prego de venda
nio individualiza o titulo com base no qual sfo devidas, sendo
86 parametro de determinacido do seu objecto.

H4, portanto, uma concessdo de crédito ao utente que pos-
sibilita, como referimos, a venda a pronto do fabricante ou
construtor.

Mas, se a locacdo financeira é uma operacio de financia-
mento, a sua vocacdo financeira é mais complexa do que a
rudimentar ideia de que visa o financiamento da actividade
produtiva (e das profissOes liberais) como pretende o preim-
bulo do Decreto-Lei n.° 171/79.

Passamos ao enunciado da sua fun¢do com base no pres-
suposto de que qualquer contrato se define essencialmente a
partir de dois elementos:

Por um lado, os seus elementos formais, que permitem

(%) Note-se que a parte correspondente ao juro, por exemplo, é
devida a titulo diverso: é correspectivo da utilidade deﬂvada. do detserl-
mento no tempo da soma concedida a crédito. ‘
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ligh-lo &8 restantes modalidades contratuais ou distingui-lo des-
tas — tarefa a que nos entregamos até agora. Por outro lado,
os seus elementos intencionais ou funcionais que poderéo, «sub
specie», exigir a sua requalificaco (*4).

4 — Funcdo da locagdo financeira e do «Sale and lease-
-back».

Em diversos autores encontra-se a afirmacgio de que, no
que se refere & funcéo, & possivel opor locacéo financeira e loca-
¢do financeira restitutiva, nos mesmos termos em que se opde
(ou se distingue) entre financiamento e crédito.

Na locacfio financeira o crédito consubstanciar-se-ia num
certo bem — financiamento. Na locacdo financeira restitutiva
(dir-se<ia melhor, no «Sale and lease-back») pretender-se-ia
a obtencéio, ndo 86 de uma certa soma de dinheiro, mas tam-
bém da livre disposicio desta. Assim, e como o uso do dinheiro
pode ser miltiplo, haveria na locagdo financeira restitutiva o
risco do desvio da finalidade tipica da locagéo finamceira.

Este ponto de vista ndo resiste a uma anilise mais apro-
fundada.

Com efeito, em qualquer caso, a sociedade de locagdo finan-
ceira, concedendo um crédito, proporciona & sociedade bene-
ficidria um alfvio da sua tesouraria: indirecto, ao adquirir um
bem que a empresa nio teria possibilidade de adquirir ou que
nio adquiriria para ndo se privar da liquidez de que teria
necessidade para outros fins (locagdo financeira); directo, sob
a forma de aumento do volume da liquidez, adquirindo um bem
que figurava j& no seu balanc¢o, modificando pois, em beneficio
da liquidez, a estrutura deste («Sale and lease-backs).

Portanto, em caso algum h& aumento absoluto do patri-
moénio da empresa locatéria.

B certo que, & primeira vista, a locagéo financeira tem um

(*) Cf. F. Terré, L’influence de la volonté individuelle sur la qua-
lification, Paris, 1957.



NOTA SOBRE A ADMISSIBILIDADE DA LOC. FINANCEIRA 785

efeito mais favoravel sobre o investimento em bens de equi-
pamento ou imdveis novos.

Contudo tudo dependera da situagdo da empresa.

A locacéo financeira podera libertar liquidez ou capacidade
de endividamento que vi ser utilizada de forma economica-
mente pouco 1til, com o que eliminard o efeito benéfico da
operagao.

Por outro lado, o «Sale and lease-back» tem vantagens eco-
némicas ponderaveis. A empresa locataria podera utilizar a
massa de liquidez obtida, na aquisi¢do de bens produtivos, ou
em dominios tio importantes como o da investigagdo. Como
paradigma da mobilizacdo do activo para novos investimentos,
aponte-se o facto de a cadeia de grandes armazéns constituida
no Reino Unido por Sir Hugh Fraser, se ter formado através
do financiamento da construgdo de cada armazém pelo produto
de «Sale and lease-back do armazém anterior.

As finalidades possiveis do «Sale and lease-back s&o
numerosas. Ao lado do apoio a uma empresa em dificulda-
des, através do fornecimento de capital acompanhado por uma
«garantia real», a titularidade de um bem —em que se estari
economicamente muito préximo da hipoteca ou do penhor —
encontramos: a necessidade de capital circulante para ocupar
um novo mercado ou alargar um ja existente; o financiamento
de novos investimentos, ou actividades de suporte do cresci-
mento, como publicidade ou pesquisa; o aumento da massa
das amortizagoes.

Assume uma importincia crescente nos paises economica-
mente desenvolvidos, uma modalidade de locagéo financeira res-
titutiva, pela qual uma empresa vende a sua produgio a uma
sociedade de locacdo financeira, que lha restitui imediatamente
através da locacdo financeira. A empresa produtora pOe a sua
producio 3 disposicdo da clientela através da locagdo. Assim,
a empresa utente obtem um elevado grau de equilibrio entre
os fluxos de receitas e de despesas, o que permite o desenvolvi-
mento rapido de empresas com capitais limitados, uma boa pla-
nificaciio de producdo, com redugio dos «stocks», e uma 6ptima
utilizacdo dos capitais disponiveis.

Por seu lado, a sociedade de locagio financeira entrega

I - 13
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ao produtor, bom conhecedor do mercado, a tarefa de comer-
cializar os equipamentos que produz.

A finalidade desta, como de muitas outras das modalidades
de locagéio financeira restitutiva, nio parece ser contraria ao
intuito desenvolvimentista que presidiu 4 consagracgio legis-
lativa do instituto.

Néo vemos, pois, razdes de politica econémica que obsta-
culizem a locacéo financeira restitutiva.

Estamos crentes que, em Portugal, tal modalidade serd
necessiria para assegurar a viabilidade, nos primeiros anos,
das sociedades de locacdo financeira imobilidria. Estas, no ini-
cio da sua actividade, e para poderem remunerar o vultoso
capital social que a lei lhes impde, ver-se-8o obrigadas a pra-
ticar operacOes e «Sale and lease-back» — até que seja possivel
construir os iméveis que lhes sejam solicitados.
ticar operacdes de «lease-back» —até que seja possivel cons-
truir os imé6veis que lhes sejam solicitados.

Além de que, na actual conjuntura econémica, permitira
que empresas vidveis, mobilizando o capital investido, por exem-
plo, em escritérios, adquiram os meios de se desenvolver ou de
sobreviver.

Contudo, algumas vozes se tém erguido no mundo do direito
a negar de «iure constituto» a admissibilidade da locagédo finan-
ceira restitutiva. Delas passamos a tratar, comecando as refe-
réncias pelos direitos estrangeiros mais préximos do nosso, e
terminando com o direito portugués.

5 — Argumentos juridicos contra a admissibilidade da loca-
¢to financeira restitutiva (Rejei¢iio)—a) A sua natu-
reza ndo locativa.

Alguns autores, sobretudo franceses, sustentando a natu-
reza, locativa da locacdo financeira, e excluindo a «cession-bails
do &mbito da locagio, excluem-na «ipso facto» da consagracdo
legal da locacdo financeira (*°).

(®) Cfr. R. Rodiére e J.-L. Rives-Lange, Droit bancaire, Paris, 1873,
p. 396 segs; Champaud, Le Leasing, 1971, p. 212, e Calais-Auloy, ob. cit.,
n.° 18,
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Enquanto na locagdo financeira a empresa pretende obter
0 uso de um bem, na «cession-bail» j& dispde do bem, e procura
fundos, servindo o bem de garantia. Tratar-se-ia de um crédito,
a operagdo disfarcando um empréstimo garantido com penhor
ou hipoteca.

O que dissemos sobre a natureza juridica da locagéio finan-
ceira e da sua fungdo econémica, dispensa-nos de considera-
¢des sobre os erros desta teoria.

6 — Cont. —b) Jurisprudéncia francesa.

O tribunal de Paris, em sentenca de 16 de Outubro de 1971
(), apoiando-se na mencio da compra do material locado pre-
sente na definigdo legal de «crédit-bail», distinguiu o «crédit-
-bail» da «cession-bail> nos seguintes termos: o primeiro com-
portaria sempre um crédito & compra do material locado, en-
quanto a segunda, versando sobre material usado (dado gque
ja anteriormente comprado pelo locatario) constituiria antes
uma locacdo pura e simples provida de uma promessa de venda.
Por outras palavras: enquanto a locagio financeira se tradu-
ziria num crédito & compra de um bem determinado, a locagéo
financeira restitutiva consubstanciar-se-ia num crédito puro e
simples.

Também este critério de distincdo é erroneo. Trata-se, em
ambos 08 casos, como referimos, de um contrato de crédito,
parecendo irrelevante, sob a Optica da natureza juridica do con-
trato, se a coisa é comprada a propria empresa utente ou a ter-
ceiro. Além do que nada impede que a locagio financeira im-
penda sobre bens usados, e que a locagéo financeira restitutiva
tenha como objecto bens novos, que a empresa acaba de com-
prar (que estio, por exemplo, ainda por desalfandegar) ou
de mandar construir.

(*) Referida por G. Parleani, «Le contrat de lease-back», RTD
COMM, 1973, p. 725 s.
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Estamos aqui, mais uma vez, perante prejuizos derivados
de uma errada compreensido da funcio econémica da locagdo
financeira restitutiva, que ja tivemos oportunidade de criticar.

Ali&s, em Franca, nédo 86 a maioria da doutrina e a juris-
prudéncia consideram a «cession-bail» uma forma de «crédit-
~bail» (*"), como desde o decreto de 29 de Novembro de 1973,
que veio consagrar a expressio «cession-bail> em lugar de
«lease-back», e definiu a operacdo, ninguém duvida da sua
admissibilidade «de iure constituto».

7—Cont.—c) A concepgiio suica do penhor.

Na Suiga os autores entendem que o «lease-back» mobi-
lidrio—e jA ndo o imobilidrio —é impraticavel nos quadros
da legislacdo nacional (**). Com efeito, o artigo 717.° do Codigo
Civil determina que uma transferéncia de propriedade nio é
oponivel a terceiros quando o alienante retém a coisa a um
titulo particular (por ex. locagdo) em vista, quer a lesar ter-
ceiros, quer a iludir as normas respeitantes ao penhor.

A venda do bem, pelo futuro utente, & sociedade de loca-
¢éo financeira, visando, segundo esses autores, a constituicio
de uma garantia real, estard submetida is normas que regulam
o penhor.

Ora bem: o «lease-back» iludiria o artigo 884.° do Cédigo
Civil suico que prescreve, em matéria de penhor, que o devedor
deve ser desapossado da coisa.

Assim, e mantendo-se o devedor na posse da coisa, a trans-
feréncia da propriedade néo é oponivel a terceiros, nomeada-
mente aos credores do devedor. Pelo que o «lease-backs ndo
produzird os efeitos pretendidos pelas partes.

Nao cabe aqui apreciar desenvolvidamente esta teoria no

() Vd, por exemplo, J. Calais-Auloy, ob. cit., p. 144; Ch. Gavalda,
«Crédit-Bail ou leasing mobiliers, Juris-Classeur Comm., 2° C, n.° 82

(*) Ch. Giger, Leasingsvertrag, Habhandlungen zum schweizeris-
ches Recht, Heft 450, Berne, 1977, p. 58 segs.
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contexto do direito suico. Sempre diremos, porém que parte
de uma identificagfo, indemonstrével, entre <lease-backs e pe-
nhor.

A sua Unica justificagdo, a nivel dos interesses em jogo,
parece residir na inexisténcia de um registo piablico apropriado
para bens méveis, o que poderia induzir em erro terceiros sobre
a consisténcia do patriménio do utente.

— Nesta matéria, a lei portuguesa (art.° 9, 2, do Decreto-
-lei 171/79) contenta-se com a afixacio de uma placa no bem
indicando o seu proprietirio. —

Alias, e mesmo sob o ponto de vista em causa, ndo se enten-
de a disparidade de tratamento entre a locac¢do financeira e a
locagdo financeira restitutiva. Ndo parece 1égico admitir a vali-
dade da operacdo quando o financiamento precede a aquisigéo
do bem a financiar, e priva-lo de efeitos quando o financia-
mento sucede imediatamente a essa operacio. Em ambos os
casos, terceiros podem ser induzidos em erro sobre o estatuto
juridico da coisa.

8 — Cont. —d) A lei brasileira.

Em decisdo recente, o tribunal de S. Paulo negou a validade
do «lease-backs», dado que a nocao legal de arrendamento mer-
cantil (locagdo financeira) impediria que a locadora e a locata-
ria sejam o primitivo proprietario da coisa (*°), ao considerar
como arrendamento mercantil tdo s6 «a operagdo realizada
entre pessoas juridicas, que tenha por objecto o arrendamento
de bens adquiridos a terceiros pela arrendadora, para fing de
uso proprio da arrendatiria e que atendam as especificacOes
destas (art.° 1.°, § inico, da lei n.° 6099 de 12.09.974). E o tri-
bunal acrescenta que tera sido tinica intencéo do legislador que
o arrendamento mercantil evite que o empresario se veja obri-
gado a imobilizar capital em bens de produgéo.

(®) Vd. A. Wald, «Consideragdes sobre o «lease-backy, ADV, Selec-
¢Oes Juridicas, n.° 0168, p. 15 segs,
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A ecntenga em causa parece estar destinada a nido servir
de precedente. Com efeito, o juiz esquece-se que o art.° 9.° da lei
n.° 6099 prevé o «lease-back»: «As operacies de an'endamenm
mercantil contratadas com o préprio vendedor do bem..
que, por outro lado, ndo resulta de nenhum texto legal a neces-
sidade da fungdo financeira do «leasing» em contrapartids 2
finalidade crediticia do «Sale and lease-back» (*°) — dicotomia
que j& vimos ser falsa.

Aliss, ndo 86 a resolucdo n.° 351 de 17.11.75, do Conselho
Monetario Nacional regulamentou o «lease-back» que se encon-
tra bem arreigado na pratica brasileira, como a doutrina o
aceita sem discussdo (),

9—Cont. —e) O decreto-lei n.°c 171/79 de 6 de Junho.

O preimbulo do decreto-lei n.° 171/79, que regula o con-
trato de locagdo financeira, em momento algum discrimina
desfavoravelmente a locacio financeira restitutiva. Expressdes
como <«possibilidades de financiamento rapido», «garantias que
oferece», «relancamento da economia nacional» séio suficiente-
mente compreensivas de todas as modalidades da locagdo
financeira.

Sendo razodvel supor que o legislador tinha conhecimento
do «lease-backs e da controvérsia que sobre ele se estabeleceu
em certos ordenamentos, o Gltimo parigrafo do preimbulo
parece indicar a intengéo de o consagrar. Com efeito, e depois
de se revelar que, através do regime estabelecido, hia o propé-
sito de evitar a utilizagdo da nova figura para fins estranhos
ao0s que devem presidir & sua celebragio, indica-se que a loca-

(*) No mesmo sentido A. Wald, ob. cit,, p. 17.

(*) Cfr. J. C. Assis Ribeiro, in Revista Forense, 25.°, p. 67; J.
Penalva Santos, 1bid. p. 52; M. Branddo Lopes, ibid, p. 423; A. Wald, ob.
cit.,; C. M. da Silva Pereira, «Leasing», ADV, Selec¢des Juridicas, n.° 008
p. 39; Fran Martins, Contratos e obrigagdes comerciais, 1981, p. 563
segs; etc.
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¢do financeira deverd ter como objecto exclusivo «... bens de
equipamento... ou... iméveis afectados ou a afectar & explo-
racio industrial,...s.

Entre o8 bens de equipamento ou iméveis afectados &
exploragéo industrial estarfio certamente os que vio ser objecto
de operacdes de locacio financeira restitutiva.

Se o preimbulo nio exclui o «lease-backs, também as for-
mulagdes dos art.> 1.° e 3.° compreendem essa modalidade. O
art.° 3.°, 1, reproduz mesmo a expressio «bens imé6veis afec-
tados ou a afectar» ao investimento produtivo.

A lei ndo distingue — e ndo vemos nés razoes para distin-
guir, tanto mais que ndo ha, como temos vindo a acentuar,
qualquer oposicdo de principio entre a funcio econémica das
duas figuras. E bastaria a lei nio excluir o «lease-back» para
nés o podermos considerar permitido com base no principio
da liberdade contratual — se néo houvesse, como néo hé, moti-
vos para o afastar (*?).

Nem se invoque o artigo 7.° do Decreto-lei n.° 171/79 con-
tra a consagragdo legal da locacgio financeira restitutiva. Com
efeito, o vendedor indicado ma proposta do interessado na loca-
cdo, pode ser o proprio interessado. Alias, num diploma tecnica-
mente muito objectavel, o artigo 7.° é uma das disposicdes mais
infelizes. Com efeito, nos paises em que a locacdo financeira
é praticada (por empresas especializadas, pelos bancos, pelas
companhias de seguros, pelos préprios produtores, etc.) é-o
com base nos moldes precisados por contratos-tipo elaborados
por cada sociedade financiadora. Contratos-tipo exaustivos (al-

(*) Nesta ordem de ideias, em Franga é praticado ao lado do «cré-
dit-bails, regulamentado na lei como operacdo de «locaghoy, com opcéo
de compra, de bens de equipamento profissionais, obrigatoriamente pra-
ticado por um estabelecimento financeiro ou um banco, o «leasing», pra-
ticado por qualquer empresa & sombra da liberdade contratual, e que se
traduz: @) numa «locagdo» com opg¢lo de compra, de bens néo destina-
doe a0 exercicio de wma profissio, ou, b) numa <«locagioy sem opgdo de
compra de bens de equipamento.
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guns com dezenas de artigos), prevendo os prazos, o local do
cumprimento, o seguro, conservacio e reparacio da coisa, o
pagamento dos impostos e taxas, o destino do bem no fim do
contrato, o montante das prestacgGes, etc. A liberdade deixada
ao interessado é muito reduzida pois, algumas vezes, a socie-
dade financiadora impGe-lhe mesmo um certo tipo de equipa-
mento (mais facilmente negocidvel, por exemplo) em vez da-
quele que ele pretende.

B isto o que vai suceder —que ji esti a suceder —em
Portugal. & isto que o art.° 4.°, n.° 2 do Dec.-Lei n.° 171/79
prevé ao dispor que os modelos de contrato-tipo de locacio
financeira mobilidria ou imobilidria s8o submetidos a aprova-
cdo prévia do Banco de Portugal. Como, pois, pretender, como
o faz o art.® 7.° do mesmo diploma, que o interessado apre-
sente A sociedade de locaciio financeira uma proposta completa
de contrato a celebrar? Mais um lapso de um diploma que
neles abunda. Deve considerar-se o artigo 7.° como néo escrito,
pois néo se afigura necessirio um artigo para determinar que
é o interessado que deve propor a celebragio do contrato, e
outro sentido néo se lhe pode atribuir.

10 — Identidade dos regimes juridicos das duas figuras.
O «Sale and lease-back» como jun¢io de contratos.

A identidade entre as duas figuras é revelada pelo facto
de o regime juridico da locacio financeira ser perfeitamente
adequado & locagiio financeira restitutiva. As diferencas, aces-
sérias, traduzem uma benéfica simplificacio — contraccéo —
do regime de locagéo financeira. Através, nomeadamente, da con-
fusdo na pessoa do «locatirio» desta qualidade e da de fornece-
dor do bem, o que envolve a desaparicio dos direitos, que exis-
tem na locagiio financeira, do locatirio perante o fornecedor
(artigos 20.° e 23.° do Decreto-Lei n.° 171/79).

Também, em regra, e pelas mesmas razdes, ndo havera
despesas de transporte e seguro da coisa, sua montagem e ins-
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talacdo, a cargo do «locatario» (art.° 24.°, ¢) do Decreto-Lei
n.° 171/79) ().

Esta identidade vem pér a nu um facto cuja revelagio
parece decisiva: o chamado «Sale and lease-back», enquanto
operagio para-banciria complexa, oculta uma juncio de con-
tratos. Um, de compra e venda, outro de locacdo financeira
(pura e simples...), ligados por um nexo funcional. Mas estru-
turalmente independentes, sendo cada um 86 motivo (causa)
do outro. Esta independéncia leva a que um, a locagdo finan-
ceira, ndo possa ser posta em causa juridicamente com base na
existéncia de um contrato prévio. Alias, facil seria fraudar
qualquer proibig¢do, interpondo contra a locadora e o locatario
uma sociedade mediadora na compra e venda de bens. O que
revela, mais uma vez, a independéncia entre os dois contratos.

11 — Conclusdo: admissibilidade da locagdo financeira.

Concluimos, pois, pela consagracio em direito portugués
da locacdo financeira restitutiva, compreendida na formulagéo
lata dos artigos 1.° e 3.° do Decreto-Lei n.° 171/79 e artigo 1.°
2, do Decreto-lei n.> 135/79.

Ao lado desta razio, haverad o argumento de ordem econd-
mica de que ndo ha motivos para a excluir — muito pelo contra-
rio, atendendo a que se trata de um «instrumento 1til de relan-
camento da economia nacional».

(®) Sob o ponto de vista flscal serd necessiria uma consideracgéio
atenta das duas realidades, por muito préximas que sejam sob outros
pontos de vista. Com efeito, a venda do bem & sociedade de locagio finan-
celra val produzir uma mais-valia para a empresa vendedora, pois o
preco pago por aguela serd normalmente superior ao prego do bem para
a Gltima.

Por outro lado, o «lease-backy permitird uma nova amortizagio do
bem pelo seu valor reavaliado.



