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RESUMO

Este trabalho procura entender o Leasing como vantagem competitiva, bem come
analisar os tipos de Leasing compreendendo as diferengas entre eles, suas
vantagens e desvantagens. O projeto faz um levantamento bibliografico de
natureza exploratoria, através de uma pesquisa documental.
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1 INTRODUGAO

Através deste trabalho, pretende-se compreender e analisar as formas de se
contratar um Leasing, bem como entender suas vantagens e desvantagens, além de
evidenciarmos o leasing operacional e financeiro, de forma que possamos ao
término do projeto, estarmos capacitados a compreender as praticas do leasing.

O leasing foi introduzido no ordenamento juridico brasileiro a partir da década
de 60, ocasionando grande evolugdo na area das finangas, por possibilitar o uso de
bens sem a necessidade do pagamento do valor integral do bem, nem de ficar o
arrendatario obrigado a adquirir a coisa ao final do contrato, podendo inclusive
renova-lo para obter, dessa vez, outro bem, porém de tecnologia mais avanc¢ada, ou
se preferir devolver a coisa arrendada.

Nesse contexto, o Contrato de Arrendamento Mercantil pode ser definido
como um negoécio juridico em que o titular da propriedade do bem, mével ou imovel,
cede a outra, pessoa juridica, o uso da posse direta do bem, por prazo certo e
determinado, sendo facultado, ao final do contrato, trés alternativas pelo
Arrendatario: 1) devolver o bem; 2%) renovar o contrato; ou 32) optar pela compra do
bem mediante o pagamento do Valor Residual Garantido — VRG.



1.1 OBJETO DE ESTUDO

A pesquisa ira evidenciar o leasing abordando os aspectos operacionais e
financeiros, pois se observa que o mesmo é um mecanismo facilitador para que as
empresas adquiram seus ativos fixos, necessarios a sua atividade operacional, sem
um grande desembolso. Nessa perspectiva, veremos: Quais as vantagens e
desvantagens do leasing?



1.2 OBJETIVOS
1.2.1 Objetivo geral
Analisar o Leasing como estratégia de investimento.
1.2.2 Objetivos especificos

- Estudar os tipos de Leasing;
- Compreender as estratégias de funcionamento do Leasing;

- Identificar as vantagens e desvantagens do Leasing.
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1.3 JUSTIFICATIVA

O tema arrendamento mercantil, ou seja, Leasing & de suma importancia para
o meio empresarial e para a sociedade, visto 0 mesmo proporcionar aos
empresarios e as pessoas fisicas 0 acesso aos bens, sejam eles de producao,
desenvolvimento de servigos ou para o bem-estar de uma pessoa fisica. O leasing é
uma técnica juridica para atender as necessidades de quem o solicita, sem requerer
o desembolso da quantia necessaria, para adquirir o bem, fazendo com que a
empresa ou a pessoa fisica, ndo necessite fazer um desembolso no valor total do
bem adquirido, contribuindo assim para uma melhor saude financeira. Focando o
leasing para a pessoa juridica, iremos visualizar a relevancia deste contrato para o
lado financeiro e tributario.

Nesse cenario de competicio que as empresas estdo inseridas, uma
vantagem tributaria e financeira oferece um grande impacto no balango patrimonial
da empresa, podendo dessa forma a empresa transformar esse beneficio em
vantagem competitiva, pois permite um aumento de capital de giro e um
consequlentemente aprimoramento tecnolégico, ou seja, a empresa mantém intactas
suas finangas, conservando a capacidade de obten¢do de crédito, uma vez que as
operagodes de leasing sao facilmente visualizadas no passivo da empresa.

Quanto a viabilidade, a mesma torna-se viavel a medida que sera realizada
sem custo algum para a sociedade, pois sera desenvolvida por uma pesquisadora
da area.

A pesquisa torna-se oportuna, pois no cenario econdémico que as empresas
estdo inseridas se faz necessario 0 maximo de cautela, no que se refere a area
financeira, pois muitas vezes uma decisdo entre uma compra a vista, um

financiamento ou um leasing, definira a saude financeira da empresa.




2 REVISAO DA LITERATURA

Neste momento, faz-se necessario, uma breve explanagao com base num
referencial tedrico, que ira tratar do mercado financeiro. No mundo globalizado no
qual estamos inseridos, temos uma economia interligada na qual cada pais sofre
influéncia instantanea e alguns abalos consideraveis, sobre tudo que acontece na

economia global.
2.1 MERCADO FINANCEIRO

O mercado financeiro trata-se de um “Conjunto de mecanismos de
transferéncia de recursos entre agentes econdmicos, sendo ai efetuadas
transagbes com titulos de prazos médio, longo e indeterminado, [...].
(FINANCAS... 2007, P.01)

Verifica-se que no mercado financeiro s&o efetuadas transacdes, sejam
elas de captagcao de recursos ou financiamento, utilizando-se de prazos que
podem ser curto, médio, longo ou indeterminado, como citado acima.

Perante Lemes, (2002, p.19) “O mercado financeiro é a reunido das
instituicoes financeiras capazes de intermediar recursos’.

O mercado financeiro é o responsavel pela intermediacdo dos agentes
superavitarios, versus os agentes deficitarios.

O mercado financeiro “[...] é voltado para a transferéncia de recursos entre
os agentes econdémicos [...]". (MERCADO... 2007 P.01).

Entende-se que o mercado financeiro € um ambiente econdmico, onde ira
existir pessoas fisica e juridica com excesso de recursos como também pessoas
fisica e juridica com necessidade de captar recursos, e € nesse contexto que esta
inserido o mercado financeiro, fazendo esta ponte de captar e emprestar.

O mercado financeiro divide-se em: Mercado de Cambio, Mercado de
Crédito, Mercado de Capitais e Mercado Monetario.

Adiante, segue uma breve explanag¢ao dos mercados citados.



13

2.1.1 Mercado Monetario

O mercado monetario (2007, p.01),

Onde sio realizadas as operacdes de curto e curtissimo prazo a fim de
que os agentes econdmicos e os proprios intermedidrios financeiros
suprem suas necessidades momentaneas de caixa. A liquidez desse
mercado é regulada por operagdes abertas, realizadas pelo Banco Central,
via colocacio, recompra e resgate de titulos da divida plblica. Compbe o
conjunto de instrumentos utilizados na execugéo da Politica Monetaria.

Uma relacao financeira estabelecida entre fornecedores e demandantes de
recurso em curto prazo. As instituicdes financeiras negociam titulos de curtissimo
prazo. O Banco Central aplica a politica monetaria por meio do mercado
monetario, a liquidez do sistema é regulada principalmente pela venda e resgate
de titulos publicos.

Trocando em miuados, (2007. p.01) é “Conjunto formado por bancos
comerciais e empresas financeiras de crédito que também participam do mercado
de capitais. A diferenga é que operam no curto ou curtissimo prazo’”.

O mercado monetario, (2007, p.01)

Designa o setor do mercado financeiro que opera em curto prazo.
Compde-se da rede de entidade ou orgdos financeiros que negociam
titulos e valores, concedendo empréstimos a empresas ou particulares, a
curto ou curtissimo prazo, contra o pagamento de juros. Além dos bancos
comerciais e das empresas financeiras de crédito, o mercado monetario
compreende também o mercado paralelo e o de divisas. O movimento
financeiro em longo prazo caracteriza outro segmento, o de mercado de
capitais.

No mercado monetario, ocorrem as operagdes de curto prazo, onde as
pessoas fisicas e juridicas realizam suas necessidades de fluxo de caixa , através

das instituicdes financeiras existentes no pais.
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Dentro do mercado monetario, temos a politica monetaria, que define
através do Banco Central do Brasil as normas. A politica monetaria interfere
diretamente sobre o controle da quantidade de moeda em circulagdo, esse
controle pode se apresentar de duas formas: expansiva ou restritiva.

Na politica expansiva, aumenta-se a quantidade de moeda em circulacao,
que consequentemente reduz a taxa de juros, aumentando a busca por
empréstimos, aquecendo o crescimento econdmico.

Na politica restritiva, diminui-se a quantidade de dinheiro em circulagao,
aumentando assim a taxa de juros, e reduzindo a busca por empréstimos, essa
politica restritiva tem como objetivo evitar o aumento dos pregos, pois vai

desaquecer a economia.
2.1.2 Mercado de Cambio

Segundo Cafeu (2007, p.01) “Chama-se mercado de cAmbio 0 ambiente,
abstrato, onde se realizam as operagdes de cambio, entre os agentes autorizados
e entre estes e seus clientes”.

Trata-se de um mercado que realiza operagdes que envolvem a
necessidade de conversdo de moedas estrangeiras em moeda nacional e vice-
versa. Normalmente sao operacdes de curto prazo e as instituicdes que nele
atuam sdo os bancos comerciais e as firmas autorizadas pelo governo, com a
intermediacao das sociedades corretoras.

No mercado de cambio s&o negociados ativos financeiros (néo todos da
mesma moeda) com vencimento determinado, cujos papéis em uma determinada
moeda podem ser negociados contra papéis em outra moeda. (Mercado de
Cambio 2007, p.01).

E onde s3o realizadas operagdes que envolvem a necessidade de
conversdo de moedas estrangeiras em moedas nacionais. Crédito a exportacao e

financiamento a importagao.
Diante de Cavalcante (2005, p.17) “O mercado de cambio, funciona

continuamente para comprar, vender ou arbitrar determinada moeda”.
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No mercado de cambio, sdo negociadas as moedas estrangeiras
conversiveis em moeda local pelas instituicbes autorizadas pelo Banco Central. As
operacdes de comércio exterior brasileiro sdo feitas principalmente em délar e
euro, mas podem ser feitas também em outras moedas.

As empresas exportadoras vendem ao mercado externo e recebem em
moda estrangeira, mas para utilizar o recurso no pais, precisam converter em
moeda nacional. Essa conversao é feita com a venda da moeda estrangeira para
instituicbes autorizadas a operar com moedas estrangeiras. Quando as empresas
precisam pagar as importacbes, fazem a operagao inversa, recorrem a essas
instituicdes e compram a moeda estrangeira.

2.1.3 Mercado de Capitais

Mercado de Capitais (2007 p.01)

E o conjunto de instituicdes, tais como bolsas de valores e instituicdes
financeiras (bancos, corretoras, bancos de investimento, seguradoras),
ligadas a intermediagdo de ativos financeiros (agbes, titulos de divida em
geral).

Entende-se que o mercado de capitais refere-se a transagbes de recursos
financeiros entre os poupadores e investidores, com prazos médios, longos ou
indefinidos. Se o pais possui um mercado de capitais ativo, podemos entender
que as pessoas € as empresas estdao tendo maiores possibilidades de
investimentos, pois é um sinal de diversificagéo de investimentos para as pessoas
e empresas, bem como um canal onde as empresas podem captar recursos

financeiros, de forma mais barata, através da emissdo de ag¢des, debéntures ou

bonus de subscricdo, sendo estes os valores mobiliarios mais usuais no mercado.
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Perante Cavalcante (2005, p.314), Mercado de Capitais é:

O conjunto das operagdes financeiras de médio, longo e prazo indefinido,
nomalmente efetuadas diretamente entre poupadores e empresas, ou
através de intermediarios financeiros n&o bancarios, geraimente
destinadas ao financiamento de investimentos fixos.

Trata-se de uma relacao financeira, formada por instituicbes e contratos
entre poupadores e pessoa juridica/pessoa fisica, que necessitam de recursos.

Bovespa (1999, p.01), O Mercado de Capitais é:

Um sistema de distribuicao de valores mobiliarios, que tem o propédsito de
proporcionar liquidez aos titulos de emisséo de empresas e viabilizar seus
processos de capitalizacao.

O mercado de capitais permite que as pessoas e as empresas possam ter
como investir e como captar recursos sempre que necessitar de forma
competitiva.

Trata-se de uma relacdo financeira criada por instituicbes e acordos
permitindo que fornecedores e demandantes de recursos em longo prazo fagam
suas transagdes. A finalidade é a de financiar as atividades produtivas, por meio
de recursos em longo prazo.

2.1.4 Mercado de Crédito

Mercado de crédito (2007, p.02)

Os contratos séo feitos de forma individualizada entre as duas partes e as
obrigagdes resultantes em geral ndo s3o transferiveis. Ha intermediacéo
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financeira, no caso 0 banco comercial é o intermediador entre o tomador

do empréstimo e o proprietario do recurso.

Mercado de crédito (2007, p.01), “Mercado em que existem transacdes de
crédito”.

Mercado de crédito (2007, p.01),

Onde se realizam operagbes de financiamento a curto e meédio prazo,
consumo comente e dos bens duraveis, além do capital de giro das
empresas. Os principais atuantes deste mercado sdo bancos comerciais e
maltiplos,

O mercado de crédito visa as necessidades de caixa de curto e médio
prazos, por meio de concessao de crédito a consumidores ou financiamento de
capital de giro das empresas.

Os recursos negociados nesse mercado originam-se de depdsitos captados
pelas instituicdes financeiras, repasse de linha de crédito oficial e externa, além de
recursos proprios das instituicdes financeiras.

2.2 LEASING

2.2.1 Surgimento

E comum no Direito existir defasagem entre norma e realidade. Em
especial, no ramo do Direito Comercial, em que as praticas sdo por demais
dindmicas e normalmente baseadas no costume, sempre em busca de novas
formas de alcancgar a finalidade uitima do comércio, qual seja o lucro. Nesta busca
incessante, o empresariado tem se defrontado com os mais diversos tipos de
obstaculos, sendo, hodiernamente, a competicao internacional, a constante
necessidade de renovacdo de maquinario e parque tecnoldégico, bem como a
decorrente falta de capital de giro, os mais sérios. Neste contexto, surgiu o
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instituto do arrendamento mercantil, um novo tipo contratual com o escopo de ser
uma alternativa de financiamento para as empresas, para otimizar o processo
produtivo com a liberacdo de capital de giro, permitindo uma taxa de renovagao
industrial acelerada, aumentando a producao com a implementacdo de novas
técnicas e, obviamente, gerando lucro para o arrendador e o arrendatario.

A formacado histérica dos contratos de leasing busca inspiracdo em
operacdes realizadas na Antiglidade, praticadas por centenas de anos. Tais
operacdes eram difundidas nas mesmas utilizadas pelo governo ateniense sobre
as minas de propriedade do Estado, onde os individuos pagavam ao Estado,
determinada quantia em dinheiro como garantia de exploracao e uma renda anual
era fixada com percentagem dos lucros. Ao arrendatario cabia duas opc¢des:
vender o minério ou subarrendar o direito a exploracdo. No entanto, ainda que
pelo aspecto econdmico seja facil visualizar a origem do arrendamento mercantil,
historicamente ha uma celeuma instaurada entre doutrinadores, sejam eles
nacionais ou estrangeiros. O cerne da questdo esta em como e onde surgiu este
instituto inovador. No ambito da doutrina brasileira, ndo ha corrente dominante,
mas a mais coerente € a que sustenta sua origem norte-americana. Essas
posicbes que buscam para o instituto origens mais remotas nos parecem
equivocadas, uma vez que é relativamente recente o surgimento do problema a
que visa solucionar o leasing, no caso, a necessidade de financiamento e
desmobilizacao de capital.

Segundo a doutrina, os contratos de leasing surgiram no Direito
Contemporaneo, nos Estados Unidos da América, na década de 50, recebendo
sua estruturagdo e aplicacdo. O leasing progrediu devido a quatro fatores:

a) Restricdo e inacessibilidade do mercado de capitais a prazo médio;

b) Fiscalizagdo demasiadamente severa com taxas de lucro substancial;

¢) Economia em franca prosperidade com taxas de lucro substancial,

d) Empresas compelidas a uma renovacao rapida de seus equipamentos,

em face do célebre progresso cientifico.

Pode-se adotar como origem do leasing, com respaldo em parte da
doutrina, a iniciativa comercial do americano D. P. Boothe Junior que idealizou um
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meio de aumentar sua producdo sem possuir meios patrimoniais e financeiros
para isso. Na realidade, o fornecedor de géneros alimenticios havia realizado um
contrato com o exército norte-americano e, ao verificar que o volume contratado
excedia e em muito sua capacidade de fornecimento, buscou um meio de
satisfazer o contrato. Frente a essa necessidade de ampliagdo imediata de seu
magquinario, buscou em uma instituicdo financeira, no caso um banco, meios de
alcancar seu objetivo. Como nado podia disponibilizar o capital necessario, ainda
que através de um financiamento, nem dispunha de garantias fortes, pactuou com
o banco que este compraria em nome préprio 0 equipamento de acordo com as
necessidades daquele, o arrendatario, e em seguida lhe forneceria os bens, para
uso, mediante uma remuneragdo peridédica. Ante 0 sucesso da operagao, foi
fundado por Boothe e mais algum sécio da U.S. Leasing Company, seguindo-se
um aperfeicoamento e alastramento do contrato de leasing ndo s6 nos Estados
Unidos, como no resto do mundo. Depois de se expandir em todo territério
americano, o leasing surtiu interesse pelos paises europeus, que na Franca foi
instituido em 1963, devido a escassez de recursos financeiros concedidos pelas
instituicbes bancarias, e a impossibilidade de aplicagdo nos investimentos. Na
Inglaterra, o leasing ja tinha seus tragos conhecidos na modalidade de locagao-
compra, em negécios realizados diretamente entre as industrias, especificamente
de maquinas de costura e vagbes para locomotivas. O negoécio abrangia o aluguel
dos bens, e a op¢céo de compra do mesmo que poderia ser exercida livremente.

Com o aumento de demandas de investimentos, as instituicbes financeiras
foram conquistando espagco e colaborando para o grande desenvolvimento do
instituto, que na década de 60, através da introdugdo de companhias americanas,
denominou-se leasing, com regulamentacao em 1965.

Assim, seguindo os mesmos caminhos dos Estados Unidos e Inglaterra, os
demais continentes foram adapfando—se a nova espécie, e a incorporaram as suas
leis. No Brasil, a sua implantagdo ndo tem data definida, mas acredita-se que em
1967 as primeiras operagOes foram realizadas. A regulamentagdo ocorreu em
1974, através da Lei 6099, apesar de saber-se que nos grandes centros
industriais, como S3o Paulo e Rio de Janeiro, contratos do tipo leasing, desde a
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década de 60, ja estavam sendo praticados. A primeira companhia de leasing
fundada no Brasil foi a "Rent a Maq" em 1967, e mesmo antes da sistematizacao
legal, foi fundada a Associacdo Brasileira de Empresas de "Leasing" - ABEL,
visando a regulamentacdo do instituto e interesses peculiares. A partir da
sistematizacdo do "leasing" em nosso ordenamento juridico, as regulamentacdes
fizeram aperfeicoar o tratamento, editando leis e resolucdes que trataram do
assunto, incrementando as operacdes. Porém, de 1975 até 1978, as operacoes
mantiveram-se estagnadas. E, em 1982, o pais chegou ao auge das operacdes,
computando um saldo de dois bilhdes e meio de dblares de investimentos. Em
1984, as operacdes foram ampliadas, admitindo-se entdo o leasing para pessoas
fisicas, para investimentos em setores agropecuarios, agroindustriais, e demais
atividades rurais, além de firmas individuais e trabalhadores auténomos e
profissionais liberais.

2.2.2 - Conceito

O leasing é um contrato pelo qual a empresa, através de uma instituicao
financeira adquire um bem, como forma de aluguel, por um determinado periodo,
admitindo-se que ao término do contrato o locatario possa optar entre a
devolucdo, a renovacao ou a compra do bem através do valor residual, que foi
fixado no ato da adesdo do contrato. Um dos beneficios desta opgao é que nado se
faz necessario a imediata imobilizacdo de capital préprio ou emprestado. Neste
diapasdo, o leasing se apresenta como uma solugcao construtiva, para as
empresas que possuem boa rentabilidade, mas nao podem recorrer a outras
modalidades de financiamento a prazo médio, seja pelo fato de ja terem esgotado
suas fontes de crédito ou por falta de garantias adequadas para oferecer aos
credores.

A figura do Leasing, também conhecida em nosso ordenamento como
arrendamento mercantil “é uma operacao de financiamento para proporcionar aos
empresarios 0 acesso aos bens de producdo necessarios ao funcionamento da
empresa, sem que tenha de compra-los” , contudo, em nosso atual mercado, este
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confrato também & utilizado por pessoas fisicas para aquisicdo de bens,
principalmente veiculos.

Para se realizar uma opera¢ao de Leasing faz-se necessaria a atuagao de
trés empresas, a que vende as maquinas, também denominada fornecedor; a que
compra e paga o pregco, denominado concedente; e por fim a que recebe as
maquinas obrigando-se a pagar a renda mensal e tendo opcao de compra ao final
da operacgao, 0 denominado tomador, ou seja, & operacao trilateral, contudo pode
ter o numero de participantes diminuidos no caso de se fundirem as figuras da
concedente e do fornecedor ou do tomador e fornecedor.

Assim, o Leasing é uma técnica utilizada para atender a necessidade
econdmica de aquisicdo ou renovagdo de maquinaria de um estabelecimento
industrial, sem desembolso, pela empresa, da quantia necessaria para compra-la.

Leasing ( 2000, p.519),

O leasing é um contrato de arrendamento, mas com peculiaridades: O
fabricante dos bens fecha o contrato com uma sociedade leasing
(instituicdo financeira) e ndo diretamente com o locatario. E um contrato
mediante o qual uma pessoa juridica que desejar utilizar determinado bem
ou equipamento, por determinado lapso de tempo, o faz por intermédio de
uma sociedade de financiamento, que adquire o aludido bem e lhe aluga.
Terminando o prazo locativo, passa a optar entre a devolugao do bem, a
renovagdo da locagdo, ou aquisicdo pelo preco residual fixado

inicialmente.

Podemos dizer que a arrendadora aluga um bem, devendo pagar um
aluguel mensal, durante um periodo determinado e que ao final do periodo podera
comprar o bem através do pagamento residual determinado no contrato, devolver
o0 bem ou renovar o arrendamento.
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Diante de Martins (1998, p.449) Leasing é:

O contrato segundo o qual uma pessoa juridica arrenda a uma pessoa
fisica ou juridica, por tempo determinado, um bem comprado pela primeira
de acordo com as indicagbes da segunda, cabendo ao arrendatario a
opcao de adquirir o bem arrendado findo o contrato, mediante um prego
residual previamente fixado.

Sendo assim, o leasing aparece, como uma modalidade de financiamento
que facilita a utilizagdo de um bem de sua necessidade sem ter que desembolsar
inicialmente o valor desse bem, tendo como opgao ao final adquiri-lo, renovar o
contrato ou devolver, sendo que se a opcao efetuada for a de adquiri-lo devera ser
pago um valor residual fixado no contrato.

Bulgarelli (2001 p.382):

O leasing afasta-se da concepc¢ao de uma simples locagdo com opgéo de
compra, ndo sb pela triangularidade, ou seja, a intermediagdo de um
agente que financia a operagdo, mas também pelas peculiaridades que
apresenta, tanto em relacdo a triplice opgdo assegurada ao arrendatario
como também pela técnica de acerto em caso de opgao de compra.

Entende-se entdo que leasing € um processo de financiamento, através de
um contrato com muitiplas relagdes, que leva em consideragao o comportamento
do mercado e sua disponibilidade no mercado financeiro.

Trata-se de um neg6cio juridico complexo, que permite a empresa a
aquisicao de um determinado bem o qual a mesma necessita, sem aumentar seu
ativo imobilizado. O leasing € um meio que se utiliza para evitar a evasao de
capital de giro em curto e médio prazos, protegendo assim o capital circulante.

No leasing adquirimos um bem, pago sob forma de aluguel, o que significa
a utilizacdo imediata desse bem sem imobilizar.

Nesse contexto, entendemos que o leasing € uma operagao realizada entre
uma arrendadora e um arrendatario, que tem por objetivo o arrendamento de bens
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adquiridos pela arrendadora, para uso na sua atividade econdmica. Os principais

objetivos para realizagao de um leasing séo:

e Consistir em permitir a expansdo ou a modernizagao de uma

empresa ou a instalacdo de uma nova unidade industrial, sem
a necessidade imediata de imobilizagado de importantes
capitais préprios, substituindo-se as amortizagbes devidas no
caso de compra, pelo pagamento de contraprestacdo do
arrendamento;

Promover investimentos produtivos que permitam a empresa
acompanhar 0 progresso tecnoldgico e aumentar a sua real
produtividade, sem comprometer o grau de imobilizacdo de
capitais proprios;

Agir no sentido de auxiliar a reducdo de possiveis condicbes
de desigualdade das empresas nacionais;

Criar e expandir o desenvolvimento do mercado;

Reducdo de algumas deficiéncias no tocante a créditos.

Nesse diapasdo podemos entender que o leasing também denominado de

arrendamento mercantii € uma modalidade de negécio juridico em que uma

instituicao financeira (arrendadora) adquire um bem, normalmente equipamento,

veiculo ou maquina, para atender a um empresario ou sociedade empresaria, em

que a empresa (arrendataria) pague a instituicao financeira um aluguel pelo uso

desse bem, por um tempo que dé para resgatar o investimento, podendo apés

decorrido o0 prazo contratual, devolvé-lo, continuar a locagdo mediante novas

condi¢des, ou ainda adquiri-lo. Em sintese, é uma locacado com op¢ao de compra

e venda.

Diniz (2002), define os seguintes elementos juridicos essenciais para a

caracteriza¢ao do arrendamento mercantil:

(a) Necessidade da existéncia de trés empresas para operagao: a que vende

as maquinas, a que as compra, pagando o preco € a que obtém sem ter

comprado os referidos bens de produgao;
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Y

(b) Uma instituicdo financeira indica & empresa os bens que ela devera
adquirir;

(c) A instituicao financeira compra equipamentos € maquinas para arrenda-los
em longo prazo a empresa que requereu a aquisi¢cao de bens;

(d) Concessao do uso desses bens ou equipamentos, mediante o pagamento
de uma renda;

(e) Findo o prazo, enseja a triplice op¢do do arrendatario de adquirir os bens
por preco menor do que 0 de sua aquisicdo primitiva, devolvé-los ao
arrendador ou prorrogar o contrato.

As partes, ao contratarem uma operagao de leasing, assumem obrigagoes
mutuas, por tratar-se de contrato bilateral. Nesse sentido, sdo obrigagdes do
arrendador a aquisicao dos bens a serem arrendados, bem como a entrega destes
ao arrendatario para utiliza-lo dentro das condi¢cdes contratuais; acatar a opgao
feita pelo arrendatario ao final do contrato, qual seja, vender os bens, caso seja
efetuado o pagamento do valor residual, ou se essa hipdtese ndo ocorrer, sera
obrigado a receber o bem restituido ou mesmo renovar o contrato com o
arrendatario. Ja por conta do arrendatario cabera pagar os valores a titulo de
aluguéis conforme pactuado, manter os bens arrendados, ao final do contrato, se
na hipétese de nao desejar adquiri-los, responsabilizar-se pelos riscos e pelos
encargos dos bens arrendados e ainda quitar junto ao arrendador todas as
prestacdes a vencer se rescindir o contrato antes de seu prazo de vencimento.

Um fator importante que sempre impediu o0 crescimento do Leasing em
nosso pais foi a instabilidade econémica, inflagdo descontrolada, corre¢cao
monetaria, moedas diversas, planos e choques na economia.

Embora estes riscos nao estejam permanentemente afastados, a
estabilidade da economia nos ultimos anos, acena para periodos mais duradouros
sem variagdes imprevisiveis que poderiam afetar sensivelmente contratos de
longo prazo como € o Leasing.

Vivenciamos ao longo destes anos, a auséncia de um regramento claro e
transparente para o Leasing, especialmente por parte do Banco Central do Brasil e
da Secretaria da Receita Federal. A adogao por parte da ABEL, de uma politica de
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aproximagdo, especialmente com o Banco Central, resultou em que, desde 1996,
tivessemos a consolidacdo das normas do Leasing Financeiro e do Leasing
Operacional, que, se ndo é ainda o ideal, temos o Bacen receptivo a sugestbes de
sua modernizagao e atualizagdo por parte do mercado, através da ABEL. Junto a
Receita Federal, penso que ainda devemos permanecer buscando maior
esclarecimento e sensibilizagdo, pois ela continua ainda bastante irredutivel com o
Leasing, especialmente no tocante ao prazo de depreciacdo econdmica dos bens
arrendados.

A producao de bens duraveis passiveis de serem arrendados tem evoluido
tanto em quantidade quanto em tecnologia de qualidade para atender os desafios
sempre crescentes de toda a industria global. Entdo, o objeto do Leasing esta
disponivel para ser utilizado. Com a estabilidade da economia nacional podemos
acreditar que os investimentos continuarao crescentes e com o crescimento da
atividade econdmica teremos demanda por ampliacao e modernizagcao de parques
industriais € meios de prestagao de servicos.

Da andlise das variaveis até aqui mencionadas poderiamos concluir que o
Leasing esta em franco desenvolvimento e que as empresas de Leasing estao
ultrapassando todas as suas metas de desenvolvimento. Embora o Leasing esteja
em crescimento nos ultimos dois anos, sabemos que ha muito espago para
expansao e que o volume de seus negdcios poderia triplicar nos préximos anos.

Quais seriam, ent&o, os entraves atuais a impedir que o Leasing deslanche
como deveria e poderia? No meu entendimento, sao: a inseguranga juridica, a
indefinicdo fiscal e tributaria como também a pouca divulgacdo institucional do
produto.

A inseguranga juridica fica por conta das agdes revisionais de contratos
que sao acatadas pelo Judiciario, indiscriminadamente, sem que seja exigido da
arrendataria reclamante que pague o valor do principal liberado pela Arrendadora
na compra do bem arrendado, enquanto se discute a onerosidade ou nao dos
encargos contratuais. Outro empecilho advindo do Judiciario é o tempo
demasiadamente longo para a retomada dos bens arrendados em agbes de

reintegracdo de posse, e, apds a sua retomada fisica, a morosidade para o
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transito em julgado da sentenga que autorizaria sua venda, permitindo entdo que
as Arrendadoras amenizassem suas perdas na operagao.

A indefinicao fiscal e tributaria referem-se a falta de uma clareza inconteste
sobre o local de pagamento do ISSQN incidente sobre as contraprestagbes do
Leasing e de uma regulamentacao simples e de abrangéncia nacional para que as
arrendatarias pessoas juridicas possam se creditar do ICMS pago sobre os bens
arrendados.

As duas barreiras citadas acima tém exigido muito tempo e trabalho das
empresas de Leasing, que poderia ser canalizado para o desenvolvimento de
nNovos negocios.

Neste contexto, podemos dizer que o0 leasing & uma ferramenta
indispensavel para viabilizar o investimento produtivo e crescente, na medida em
que o conceito de propriedade deixa de ser preponderante e 0 uso do bem se
sobressai no momento de investir, como nos paises desenvolvidos.

O crescimento do Leasing esta ligado ao fortalecimento das economias e
ao tipo de regulamentacao imposto em cada pais. No caso da América Latina, é
evidente como as figuras de Leasing se recuperaram a medida que as economias
locais foram se recuperando. Exemplos disto tém sido, em especial, o Brasil, a
Argentina, o Chile, o México, a Coldbmbia e a América Central. Por outro lado,
esses paises também contam com legislagdes favoraveis que tém permitido
desenvolver a figura do leasing juntamente com as suas economias. Enquanto o
Leasing gozar de condi¢hes favoraveis nas areas legais, fiscais, contabeis e
reguladoras, os ntimeros continuarao contribuindo para a formagao do capital fixo
e para o desenvolvimento da regido. Entretanto, alguns desses pontos precisam
ser revistos. Embora exista legislacao especifica de Leasing em alguns paises
como a Coldmbia, o Equador, o Brasil, 0 México, a Argentina e El Salvador, em
outros a legislagcdo permanece inadequada ou inoperante e ainda deixa uma
grande area cinza no que se refere a definicao dos direitos e obrigacdes de cada
uma das partes. A recuperacao dos bens arrendados ainda submete o arrendador
a longos, custosos e complicados processos juridicos que dificultam a disposi¢do

deles e a sua recolocacido nos mercados secundarios. Continuara sendo um
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desafio desenvolver leis especificas na Costa Rica, Guatemala e no Caribe, onde
ainda se opera com base em decretos legislativos sujeitos a interpretacdo dos
legisladores de plantao.

Para modernizar ou ampliar o raio de acdo de uma empresa, a compra de
maquinas, veiculos e equipamentos é a primeira solugdo cogitada. Mas n&o € a
Unica e nem é sempre a melhor. Bastante difundida nos EUA, a pratica do
arrendamento mercantil - basicamente uma locacdo que da ao locatario a opcéo
de converter os aluguéis pagos em parcelas do pagamento total, caso queira
efetivar a transacado definitiva de compra e venda - € uma alternativa que tende a
se popularizar no Brasil, na medida em que suas vantagens vao sendo mais
conhecidas.

Apesar de ser instrumento do mercado financeiro, o leasing ndo paga IOF e
é possivel contabiliza-lo como custo no imposto de renda da pessoa juridica. Tem
a vantagem de ndo imobilizar todo o capital que seria demandado no caso da
compra, melhorando, dessa forma, o fluxo de caixa da empresa. Pelo mecanismo
de valor residual, que pode ser negociado em cada contrato, a empresa tem a
op¢ao da troca de modelo antigo por outro mais recente, mantendo-se atualizada
tecnologicamente. Pode também, para reduzir custos, devolver equipamentos
0ciosos em épocas de "vacas magras”.

Os beneficios do leasing para o conjunto da economia sao iguaimente
nitdos. Reduz a ociosidade das maquinas, contribui para agregar valor a
producao e estimula o mercado de seguros, ja que o bem objeto do leasing €, ao
mesmo tempo, a garantia da operagao, e, por isso, tem de estar segurado,
obrigatoriamente. E quanto maior a escala das operagdes de leasing, menor sera
o valor das parcelas de aluguel/contraprestacao a serem pagas.

No comércio, pode ser empregado vantajosamente para aparelhar as
enfregas em domicilio, informatizar o controle do estoque e das vendas, por meio
do codigo de barras, e para estimular as vendas pela internet, entre outras
aplicagcdes. Em sintese, o leasing inaugura um capitalismo baseado no crédito, no
qual é possivel alugar os meios de producdo, em vez de possui-los, liberando o

capital e a energia criativa da empresa para a atividade fim.




28

Embora seja mais utilizado no Brasil por grandes empresas, pode ser uma
alavanca para as pequenas e micros, na medida em que estas se libertem de uma
cultura patrimonialista, que considera mais importante o "ter" do que o "fazer".
Para isso, sera preciso superar, também, a falta de informacdes, que leva a
errdnea percepgao do leasing como algo inacessivel ou muito complicado.

2.2.3 Tipos de Leasing

Abaixo, iremos decorrer, sobre os tipos de leasing.

2.2.3.1 Leasing Financeiro

Segundo Fazzio Juanior (2000, p.523) O arrendamento mercantil financeiro,

é o conjunto das seguintes caracteristicas:

As contraprestacoes e demais pagamentos previstos no contrato, devidos
pelo arendatario, sdo suficientes para que a arrendadora recupere o custo
do bem armrendado durante o prazo do contrato e obtenha retorno sobre os
recursos investidos; As despesas de manutencgo, assisténcia técnica e
servicos correlatos a operacionalidade do bem arrendado sdo de
responsabilidade do arrendatario; O preco para o exercicio da opgéao de
compra é livremente pactuado, podendo ser, até mesmo, o valor de
mercado do bem arrendado.

Trata-se de uma operagdo de financiamento de médio e longo prazos, com
base em um contrato de bens méveis ou iméveis, onde intervém o arrendador, a
empresa produtora do bem objeto do contrato (fornecedor) e a arrendataria.

Esta operagdo se assemelha, no sentido financeiro, a um empréstimo que
utilize o bem como garantia € pode ser amortizado num determinado nimero de
aluguéis periddicos, considerando o periodo de vida util do bem.

Ao final do contrato, que nado pode ser rescindido, existem para a

arrendataria as seguintes alternativas:
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e Comprar o bem em questado por um valor residual previamente
contratado, conhecido como valor residual garantido;

e Renovar o contrato por um novo prazo, geraimente por taxas
mais baixas e tendo como principal o valor residual;

¢ Devolver o bem a arrendadora.

As despesas adicionais ficam a cargo do arrendatario, tais como despesas
de seguro, manutencao, registro de contrato, ISS (imposto sobre servicos) e
demais encargos que incorram sobre os bens arrendados.

Quanto as garantias contratuais, normalmente, a operacdo de leasing é
garantida por notas promissoérias avalizadas, equivalentes aos aluguéis contratuais
e ao valor residual, sendo possivel, no entanto, ser negociada qualquer outra
garantia.

Martins (1998), O leasing financeiro, é aquele em que uma empresa se
dedica a adquirir bens produzidos por outros para arrenda-los, mediante uma
retribuicdo estabelecida. Pode-se citar algumas caracteristicas do leasing
financeiro, e que a empresa arrendadora nao & a produtora do que sera
arrendado. Esse bem é escolhido pela arrendataria, que pode inclusive discutir o
preco com o vendedor . O bem é indicado a empresa de leasing, ela o adquire e
em seguida arrenda. Outra caracteristica € que feito o arrendamento por tempo
determinado fica facultado no contrato a opgcao de compra, tendo como valor
definido no contrato.

Umas das caracteristicas marcantes € a presenca de uma empresa,
instituicbes bancarias e financeiras, desempenhando o papel de locador. A
aquisicao do bem nado € feita diretamente do fabricante e sim da empresa
intermediadora. No inicio a atividade de intermediacao era feita por um corretor,
que foi sendo gradativamente substituido, ao longo dos anos, por instituicoes
bancérias e financeiras. Sendo assim, o leasing financeiro constitui basicamente
um financiamento, tendo a opgdo de compra e o objeto financeiro € o beneficio
fiscal para empresa e cliente.

Diante de Bulgarelli (2001, p.383), Leasing financeiro, “E a forma mais

comum e o verdadeiro modelo basico do leasing”.
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Trata-se de um contrato onde a concedente adquire de terceiros, maquinas
e equipamentos para entrega-los a uma empresa a fim de que esta os utilize, por
prazo determinado, mediante pagamento de presta¢des periédicas, com direito de
opgao de compra com o pagamento do preco residual no fim do contrato.

Nesse diapasao podemos concluir que o leasing financeiro ou o financial
lease, ou ainda, o full payout lease, é o leasing puro ou leasing propriamente dito,
que por estar mais ligado a departamentos de bancos, é também denominado
leasing bancario, j& que mantém uma singularidade caracteristica dos negécios
bancarios, em geral, os quais extraem do direito comercial comum esséncia e
experiéncia para gerarem um novo ente familiar, de roupagem adequada a seu fim
especifico surgindo o arrendamento mercantil financeiro.

Tal contrato retine elementos de pelo menos trés outros negécios juridicos
do direito comum, a saber: loca¢édo, compra e venda, e mutuo. Acontece que 0
valor do aluguel a ser pago pelo arrendatario é arbitrado em vista do custo do
objeto, portanto, se esse objeto é um veiculo automotor, ndo se leva em
consideragao a intensidade do uso ou do aproveitamento.

Outra caracteristica € a composi¢cao do preco da prestacdo pelo valor do
aluguel acrescido de encargos adicionais, ja que o valor do investimento feito pela
locadora, bem como a remunera¢do do capital investido, deverao ser absorvidos
totaimente pelo aluguel. Contendo o contrato de arrendamento mercantil
financeiro elementos de uma locagdo, que em seu término, da op¢ao de compra
reservada ao locatario, que pode tornar-se proprietario do bem, com o pagamento
do valor residual, momento em que as prestagbes antes recebidas a titulo de
aluguel, passam a compor um valor que sera abatido no prego total do bem,
surgindo um residuo financeiro que, quitado, autoriza o arrendatario a tornar-se
proprietario do bem. Observamos que as Instituicbes Bancarias incluem o
pagamento do valor estabelecido para a op¢do de compra (Valor Residual de
Garantia - VRG), diluido nas prestagdes mensais existentes durante a vigéncia do
confrato de arrendamento. Dividindo as prestacbes em dois itens: um
correspondendo a amortizacdo do prego (aluguel), acrescido dos encargos
financeiros e das despesas; outro envolvendo o valor contratado para opgcao de




31

compra (VRG). Porém, mesmo a inclusdo do valor residual nas prestagbes nao
descaracteriza 0 produto, pois continua com a opgédo de compra ao término do
contrato.

Conclui-se entdo que o Arrendamento Mercantil Financeiro, ou Financial
Leasing: E a modalidade pura do arrendamento mercantil que envolve trés partes:
a arrendataria que é quem indica 0 bem a ser comprado e fard uso do objeto
mediante pagamentos periddicos, com opcao final de compra, devolugcdo ou
renovacao. Pode ser pessoa fisica ou juridica; a empresa arrendadora que é quem
compra 0 bem e o aluga a arrendataria; a empresa fornecedora do bem, de quem
a arrendadora adquire o objeto. Nessa modalidade, &€ necessario que as
prestacdes referentes a locacao sejam suficientes para a arrendadora recuperar o
custo do bem, de modo que a op¢do de compra é feita por importancia pequena
(Resolugdo n° 2.309/96 do BC). Sua caracteristica mais destacada é o
financiamento realizado pelo arrendador, ou seja, a empresa arrendadora funciona
como uma financeira, e a esta atividade se dedica. Normalmente, ela é procurada
pelo futuro arrendatario que determina o bem e suas especificagbes, para entdo a
arrendadora adquiri-lo, em nome préprio, para uso do arrendatario. Predomina o
carater financeiro do contrato. A grande vantagem do contrato esta no tratamento
fiscal que lhe é atribuido, em proveito de empresa e cliente, como as deducdes no
imposto de renda. Em outras palavras, o arrendamento mercantil financeiro é, via
de regra, realizado por empresas cujo objeto de trabalho é especificamente o
leasing, e a coisa adquirida pela sociedade financeira 0 € em nome préprio, mas
satisfazendo as necessidades do arrendatario. Normalmente, sua utilidade
econdémica se exaure em um determinado periodo de tempo que, por sua vez,
coincide com a prépria duracdo contratual. Este simples fato basta para excluir-se
qualquer coligacao entre o arrendamento mercantil e a compra e venda, locacéo e

o miituo.

2.2.3.2 Leasing Operacional

Segundo Fazzio Janior (2000, p.523), Na modalidade operacional:
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As contraprestacfes a serem pagas pela arrendataria contemplam o custo
de arrendamento e os servigos inerentes a sua disponibilizagéo a
amrendatéaria, nao ultrapassando o pagamento de 75% do custo do bem
arrendado; As despesas de manutencao, assisténcia técnica e servigos
correlatos & operacionalidade do bem arrendado, tanto podem ser de
responsabilidade da arrendadora como da arrendataria e o preco do
exercicio da opgao de compra é o valor de mercado.

Operacdo regida por contrato, praticada diretamente entre o produtor de
bens (arrendador) e seus usuarios (arrendatarios), sendo aquele o responsavel
pela manutencdo do bem arrendado ou de qualquer outro tipo de assisténcia
tecnica que seja necessaria para seu perfeito funcionamento.

Os riscos s&o maiores, pois, diferentemente do leasing financeiro, o
arrendatario pode rescindir o contrato a qualquer tempo, mediante pré-aviso
contratualmente especificado.

Este tipo de contrato usualmente & encontrado no ramo de equipamento de
alta tecnologia, como telefones, computadores, avides, maquinas copiadoras.

Esta opcdo permite a reducdo de custos para o arrendatario, ja que as
prestacOes nao amortizam o0 bem e ele nao tem a opgao de compra no final do
contrato. Na pratica, as operacdes de leasing operacional funcionam quase
como um aluguel e se o arrendatario quiser adquirir 0 bem ao final do contrato,
tera que negociar com a empresa de leasing.

Diante de Bulgarelli ( 2001, p.382), Leasing Operacional trata-se:

Operacdo de arrendamento, diretamente com o fabricante, dispensando-
se o intermediario. E utilizado mais comumente para produtos de boa
aceitagdo no mercado e que, pela sua natureza, tendem a tomar-se
obsoletos em pouco tempo; por exemplo, certos artigos eletronicos.

Modalidade em que o arrendatario ndo tem como objetivo a propriedade do
bem. Esta comecando a ser utilizado em larga escala no Brasil, principalmente por
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empresas que nio tém como atividade fim o transporte de carga ou passageiros, é
apontado como sua principal vantagem a nao imobilizacdo de capital de
investimento.

Martins (1998) Entende-se por leasing operacional, aquele em que uma
empresa proprietaria de certos bens arrenda os mesmos, mediante o pagamento
de prestagbes determinadas. O que melhor distingue o leasing operacional do
financeiro € o fato de que no financeiro existe a clausula da obrigatoriedade do
contrato por todo o periodo do arrendamento; e no operacional, o contrato pode
ser quebrado a qualquer momento, tendo também o proprietario nesta modalidade
o direito de adquirir o bem ao final do periodo.

Foi a primeira modalidade de leasing que surgiu, por volta de 1920, quando
industrias norte- americanas alugavam seus produtos, com a finalidade de garantir
0 escoamento da producdo. Essa operagdo era realizada diretamente entre a
industria (locador/promitente vendedor) e a pessoa a qguem o bem era entregue
(locatario). Nao havia intermediarios.

As principais caracteristicas do leasing operacional sdo:

e O mesmo bem pode ser locado diversas vezes a locatarios
diversos;

¢ Possibilidade de rescisao unilateral pelo arrendatario mediante
prévio aviso;

e Intervencdo de instituicdo ou empresa é dispensavel, ndo
obrigatério da op¢ao de compra; em regra, 0s prazos deste contato sdo de
certa duracao;

o Locador assume os riscos decorrentes do equipamento
especialmente no que se refere 8 manutencao, tecnolégica obsolescéncia e
ao mercado;

s E um tipo de locacdo com prestacio de servicos;

e A opcdo de compra deve corresponder ao valor do mercado

do bem arrendado.
Qualguer empresa que esteja registrada como uma sociedade de
arrendamento mercantil, ou um banco multiplo com carteira de arrendamento
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mercantil, pode atuar no mercado de Leasing Operacional. E necessario apenas o
interesse da empresa em criar este produto. Interesse este que pode ser traduzido
em criar uma opgao de leasing, na qual a empresa arrendataria possa se
beneficiar da possivel compra do bem ao final do contrato, mas caso nédo haja a
compra, a empresa de arrendamento tenha a capacidade de alienar o bem com o
retorno minimo esperado para a transagao.

Existem varios fatores que podem ser elencados explicando por que o
modelo leasing operacional funciona no mercado americano e ainda nao
conseguiu se desenvolver no mercado brasileiro. O principal motivo é a questao
da idade do produto. O leasing operacional no Brasil foi regulamentado e
estabelecido pela primeira vez, em forma de resolugcdo do Banco Central, ha
pouco mais de 10 anos, enquanto no mercado americano ele existe ha mais de 50
anos. Isto demonstra maturidade e conhecimento por parte do arrendatario sobre
0 que é o produto. Outro detalhe importante estd na caracteristica contabil do
produto. Para 0 mercado americano, o leasing operacional & considerado uma
operacdo fora do balango, enquanto o leasing financeiro € considerado uma
operacdo de endividamento e aparece no balango da companhia. No caso
brasileiro, ambos - leasing operacional e financeiro - sdo considerados operacoes
fora do balango da companhia; 0 que os torna muito similar.

Comparado o leasing operacional ao leasing financeiro, a grande vantagem
de se ter um leasing operacional no Brasil estd em dois pontos basicos: O primeiro
é o prazo de arrendamento (minimo 90 dias) que pode ser bastante inferior a
operacao de leasing financeiro (minimo de 2 ou 3 anos dependendo do
equipamento). E o segundo, a nao obrigagdo de pagar um valor residual no final
do contrato, podendo ou ndo adquirir o bem ao final do prazo de arrendamento
pelo seu valor de mercado. Do ponto de vista contabil, no Brasil as duas
operacdes sao similares para o arrendatario.

O que falta ao leasing operacional para deslanchar no mercado brasileiro, &
maturidade, ou seja, o entendimento de como o produto poderia ser rentavel para
ambos, arrendador e arrendatario. O leasing ainda € uma operagao extremamente

bancaria, em que o arrendatario conhece muito bem o mercado financeiro e como
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investir ou emprestar, dinheiro e obter um retorno sobre o dinheiro investido.
Enquanto o leasing operacional também traz uma série de riscos relacionados a
comercializacdo do bem, que a grande maioria das empresas arrendadoras nao
estd preparada para absorver. O arrendatario também precisa entender as suas
obrigagdes do contrato, como por exemplo, o cumprimento total de prazo. Para
muitos, o leasing operacional é tido como uma operacao que a qualquer tempo
pode ser cancelada, mesmo antes do término do prazo contratual, sem nenhuma
penalidade; o que ndo é correto, apesar da regulamentacdo ser pouco precisa
nesse aspecto. O leasing, tanto financeiro como operacional, ainda & muito
obscuro para a grande maioria da populacdo, e as vezes visto como uma
operacao arriscada. Entretanto, € uma operacdo que pode ser extremamente
interessante para companhias do ponto de vista fiscal e contabil. Assim como para
0 usuario pessoa fisica, por exemplo, no caso de veiculos.

Entende-se entao que o leasing operacional, e a espécie de contrato em
que o objeto ja pertence a empresa arrendadora, que o aluga a arrendataria, esta
se obriga ao pagamento de prestacbes pela locagdo, enquanto a arrendadora se
compromete a dar assisténcia técnica. Nessa modalidade os objetos tém vida util
mais curta e os riscos de 0 bem se tornar obsoleto correm por conta da empresa.
Conforme a resolugdo 2.309/96 do BC, nesse contrato o valor das parcelas de
locacao nao podem ultrapassar 75% do custo do bem, de forma que o valor a ser
pago, em caso de opcao de compra, costuma ser consideravel. Em outras
palavras, no leasing operacional, o objetivo final do contrato é a transferéncia da
propriedade, sem que tenha qualquer relevancia a figura subjetiva do
empreendedor (financiador), além disso, o bem objeto, ao fim do prazo contratual,
ainda mantém um valor econémico residual consideravel para o arrendatario,
notavelmente acima do prego da opgdo, nao ha coincidéncia entre o prazo de
depreciacao e o prazo contratual. Essa diferenca é de tal monta que o exercicio da
opcao de compra e a consequente transferéncia da propriedade para o arrendador
ndo constituii, como no leasing tradicional, uma eventualidade marginal e

acessoria.
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2.2.3.3 Lease-back

Martins (1998), verifica-se que o lease-back ou arrendamento de retorno é
um procedimento mais complexo, nela uma empresa proprietaria de um bem, o
vende a uma outra empresa, esta adquire e o arrenda a vendedora, ou seja, nesta
opcao de leasing, existe apenas duas empresas envolvidas na operacdo, como
nas outras modalidades, nesta op¢do o arrendatario ao término do prazo do
contrato, tem o direito da reaquisicdo do bem, pelo seu valor residual. Esta
operacédo é indicada para empresas que possuem parte de seu ativo imobilizado e
precisam de capital de giro, pois assim a empresa ndo fica desfalcada em
estrutura, continua utilizando o bem, apenas passa de proprietaria para
arrendataria.

Desse modo, podemos entender que o lease-back, € uma derivagdo do
leasing financeiro, pelo qual uma empresa vende bens do seu imobilizado a uma
empresa de leasing e, simultaneamente, os arrenda de volta com opgdo de
compra exercitavel apés o término do prazo contratual.

E uma alternativa adequada para empresas com elevado imobilizado, o que
obsta a otimizacdo dos recursos disponiveis, ou como forma de obtencéo de
recursos para capital de giro, razéo pela qual se tornaram operagdes privativas

das instituicbes financeiras.
Segundo, Bulgarelli (2001,p.383): O lease-back :

Distingue-se do leasing financeiro, pelo fato de que é o préprio
arrendatario quem vende os bens e equipamentos. Muda, portanto, seu
titulo juridico em relagdo a esses bens, passando de proprietario a

arrendatario e obtendo com isso a desmobilizagdo desses bens (...).
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Trata-se de um contrato pelo qual uma das partes vende um bem a uma
instituicdo financeira para, em seguida, receber este mesmo bem em locagéo,
havendo possibilidade de adquirir novamente o dominio da coisa locada.

Sendo assim, entendemos que o lease-back possibilita ao vendedor do
bem, em um momento de recessdo econdmica, obter um empréstimo pecuniario,
um financiamento e ainda alugar e até mesmo readquirir 0 bem, que permanece
em seu poder e posse.

A principal distingdo entre o lease-back e o leasing propriamente dito é que
no primeiro a operagcdo € realizada linearmente, envolvendo apenas
vendedor/locatario e comprador/locador. Na modalidade tradicional a operacdo é
realizada de forma triangular, onde locadora adquire o bem de um terceiro para
posteriormente arrenda-lo a uma outra pessoa.

O lease-back é regulado no Brasil pelo artigo 9° da Lei 6099/74 modificado
pela lei 7132/83, hoje regulamentado pela Resolugdo n° 2309 do BACEN.
Segundo estas normas, o lease-back somente pode ser realizado por bancos
multiplos com carteira de investimento, de desenvolvimento ou crédito imobiliario,
pelos bancos de investimento, bancos de desenvolvimento, caixas econdmicas e
sociedades de crédito imobiliario. Na qualidade de vendedor/arrendatario so
podem figurar pessoas juridicas ou pessoas a ela coligadas ou interdependentes.

As principais caracteristicas do Lease-back sao:

e Ha uma tradicdo ficticia do bem, e nado real, pois o
vendedor/locador nao deixa de utiliza-lo, retomando-o em locacéo;

e A compradora é geralmente uma instituicdo financeira, as
despesas relativas & manutencao, seguros e 6nus fiscais do bem
sdo de responsabilidade do vendedor/locatéario;

e E uma modalidade utilizada em operagdes de vulto; ha a
possibilidade da empresa vendedora/locataria, ao final do contrato,

recomprar o bem que era de sua propriedade;
e A finalidade de operacéo € a liberagdo de capital de giro; o
preco pago pelo locador é geralmente inferior ao valor do bem;
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envolve dois contratos, uma compra e venda e uma locagado, que
apresentam uma dependéncia reciproca entre si.

Esta modalidade pode ser realizada também com bens imoéveis. Neste
caso, a empresa proprietaria do imével realiza um contrato de compra e venda
deste bem com uma instituicdo financeira. O imével vendido é entdo arrendado ao
seu ex-proprietario. Ha a possibilidade do arrendatario readquirir o imével vendido.

Percebe-se entdao que, nesse caso, o proprietario de um bem o vende &
empresa que, por sua vez, o arrenda ao antigo proprietario. E evidente que esse
tipo de contrato é realizado quando o arrendatéario esta necessitando de capital de
giro. Existe também a possibilidade de requisicdo do bem ao fim do contrato. Esta
modalidade € também conhecida como leasing de retorno, e nada mais € que uma
subespécie do leasing financeiro, a unica distingdo é que nesta modalidade, o0 bem
pertencia anteriormente ao arrendatario, que o vende ao arrendador e depois 0
toma em leasing. Para aqueles que defendem que o arrendamento mercantil € um
contrato triplice, teriamos a confusdo da figura do fornecedor e do arrendatario.
Podemos dizer, entdo, que o lease-back, tem por objeto bens que estavam no
ativo permanente do arrendatario, que os vendeu para a arrendadora e em
seguida os arrendou.

Na verdade, ha uma outra diferengca entre o leasing financeiro e o de
retorno, enquanto no primeiro o arrendatario nao quer imobilizar capital para
adquirir maquinas e equipamentos, no segundo ele quer desmobilizar um capital
que ja the pertence. Como se pode ver, a utilizacdo de um ou de outro depende
apenas da realidade de cada arrendatario, suas necessidades é que determinarao
a melhor opgéo.

Na maioria dos paises latino-americanos, a figura predominante é o
Leasing financeiro ou mercantil, com excecao da Costa Rica e do México. Neste
ultimo, o Leasing operacional cresceu tanto que quase se igualou ao volume do
financeiro nos ultimos anos. Em nivel continental, o sistema bancario continua
sendo o provedor prioritario de fundos para as arrendadoras e com exce¢ao de
alguns paises nos quais a emissdo de bdnus também é uma alternativa, os

mercados de capitais continuam sendo fontes insuficientes de financiamentos para
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as operacbes de Leasing. Desse modo, ja que pouco é comercializado entre
paises vizinhos, 0s mercados secundarios se limitam, na sua grande maioria, ao
territorio nacional dificultando a reciclagem de equipamentos recuperados,
principalmente aqueles altamente especializados, nos mercados menores.

Mas assim como existem grandes desafios, maiores sdo as oportunidades.
No ano de 2004, a América Latina teve o seu melhor desempenho econdmico dos
ultimos 25 anos e estima-se que, embora a uma taxa um pouco menor, o PIB
continental continuara aumentando, pelo menos nos préximos dois anos. Também
se espera que O crescimento da economia norte-americana, em torno de 3,5%,
funcione como uma forca motriz para o desenvolvimento mundial. Os projetos de
integragdo do MERCOSUL, a aprovagdo do CAFTA (Tratado de Livre Comércio
da América Central e do Caribe), o LAFTA (Tratado de Livre Comércio com a
América Latina) e os acordos bilaterais continentais com o resto do mundo
apoiarao o crescimento da regido. Os investimentos dos governos nos projetos de
interligacdo energética, de comunicagbes e de estradas e, entre outros, os
projetos portuarios como os do Panama, de El Salvador e da Argentina, abrirdo
enormes oportunidades para que uma parte importante dos investimentos
programados seja financiada por meio de Leasing.

Com a globalizagdo e as iniciativas regionais de integracado, surge também
a oportunidade de construir aliangas entre arrendadores de diferentes paises, o0s
quais ja demonstraram ser de grandes beneficios para todos os envolvidos. Iniciar
operacdes fora das préprias fronteiras implica em riscos, custos e um periodo de
aprendizagem, para muitos, extremamente altos. As aliangas permitem acessar
oportunidades de nego6cios maiores, maximizar recursos, compartilhar
conhecimentos, transferir tecnologia, promover intercdmbio comercial entre paises

vizinhos e aperfeigoar os mercados secundarios.

O desenvolvimento de pequenas e médias empresas, guardias tao
importantes das economias latinas, podera ser impulsionado com a figura do
Leasing contribuindo, assim, para a solugdo das necessidades de financiamento
deste setor sem necessidade de garantias adicionais, de investimento em
tecnologia, na modernizacdo de suas operagdes e no aumento de sua
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competitividade. Continuara sendo um desafio para 0s governos a cria¢cdo de
legislacdo favoravel para que o Leasing seja um impulsionador neste setor e
proporcione os incentivos fiscais, tributarios e econbmicos, como foi conseguido
com bastante éxito por paises como a Coldmbia e o México, ou seja, ja que o
crescimento da industria de Leasing esta ligado ao fortalecimento das economias
regionais, a recuperacao continua delas motivara o investimento de novo capital
fixa e abrird novas oportunidades para o desenvolvimento do Leasing na América
Latina.

Nos termos da Lei n°® 6.099/74, art. 1°, considera-se arrendamento mercantil
a operacdo realizada entre uma pessoa juridica, a arrendadora, e uma pessoa
fisica ou juridica, a arrendataria, tendo por objeto o arrendamento de bens
adquiridos a terceiros pela primeira, segundo as especificacGes feitas pela ultima.
Adquirido o bem pela arrendadora, esta o repassa, via contrato de arrendamento
mercantil, & arrendataria, que paga, por isso, uma contraprestacdo mensal durante
um determinado periodo, especificado no contrato.

A doutrina considera o contrato de leasing (relagéo de direito privado entre
arrendadora e arrendataria) um contrato complexo, a abranger elementos de
diferentes contratos civis - como a compra e venda, a locacao e o financiamento
(este ultimo nitidamente prevalecente no leasing financeiro) -, mas que guarda sua
prépria autonomia. Uma das caracteristicas a acentuar essa autonomia é o direito
assegurado a arrendataria, ao final do contrato, de poder optar pela compra do
bem, por sua devolugéo ao arrendador, ou pela renovacao do contrato.

O instituto do leasing recebeu atencdo especial do legislador, que,
procurando estimula-lo, contempiou com tratamento benéfico a arrendataria, no
campo do imposto de renda, ao considerar como custo ou despesa operacional as
contraprestacdes do arrendamento. Por isso, no que tange a disciplina de direito
publico presente na relagdo entre o fisco e a arrendataria, uma operagdo que nado
se identifijue com a definicdo legal de arrendamento mercanti é de ser
considerada, para fins de tributagdo, como uma compra e venda a prazo, o0 que
significa ndo ter a arrendataria, nessa hipotese, qualquer beneficio de ordem

fiscal.
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Os contratos de arrendamento mercantil, usualmente, contém clausula
estabelecendo o chamado Valor Residual Garantido (VRG), assim entendido
aquele valor - normaimente composto de uma parte do valor de custo do bem, do
custo de captacao do capital empregado em sua aquisi¢cao, do custo operacional
do arrendamento, e da margem de lucro da arrendadora - que € assegurado a
arrendadora receber ao final do contrato, caso a arrendataria nao exer¢a a opcao
de compra do bem arrendado e que também nado prorrogue o contrato de
arrendamento. Nao é dificil entender a raz&do: o bem arrendado, nas referidas
hipbteses, sera vendido a terceiro pelo valor de mercado, que pode estar abaixo
dos custos incorridos pela arrendadora, sobretudo em fungao das condigbes de
uso dadas pela arrendataria. Como os recursos investidos na operacao (fruto de
captacao no mercado) nao sao, na origem, da arrendadora, mas sim de terceiros,
e como a venda do bem a arrendataria € um evento incerto (na medida em que é
sua opgao comprar ou nao o bem arrendado), o VRG é o meio de assegurar-se a
arrendadora, ao final do contrato, que recuperara o capital que investiu na
operacao (regra basica de funcionamento das entidades que compdem o sistema
financeiro). Dentro desse contexto, a diluicdo do pagamento do VRG ao longo do
contrato foi a forma encontrada pelas partes de trazer esse elemento de
seguranca a relacado, sem com isso acarretar, para a arrendataria, um desembolso
significativo de recursos ao final do contrato, na hipétese de na&o optar pela
compra do bem. A regulamentacéo do Conselho Monetéario Nacional prevé, aliés,
como inerente ao contrato de arrendamento mercantil financeiro, clausula que
contenha a previsao de a arrendataria pagar valor residual garantido em qualquer
momento durante a vigéncia do contrato, sem que com isso fique caracterizado o
exercicio da opgao de compra.

De forma a promover um crescimento econdmico estavel, o Governo
federal vem ha tempos estudando alternativas visando a reducao da taxa de juros
praticadas no mercado, com o intuito de aumentar a concessao de crédito no pais.
Para tanto, dentre as alternativas analisadas pelo governo, vale destacar a

reducdo do chamado risco juridico do crédito.
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Um bom exemplo de como a reducdo de referido risco amplia a oferta de
crédito no mercado foi 0 cancelamento, em agosto de 2003, da Sumula n° 263 do
Superior Tribunal de Justica (STJ). Uma vez cancelada a referida simula, o
volume de novos negécios no setor de leasing vem apresentando oOtimo
crescimento, segundo dados recentes de mercado.

N3o obstante, a reducdo do risco juridico em operacbes de crédito nao
pode apenas estar sujeita a decisbes do Judiciario, tal reducdo envolveria ainda
uma analise de eventuais indefinicbes que afetam os atuais mecanismos de
crédito, visando o seu aperfeicoamento e uma melhoria das perspectivas de
referidos mecanismos, dentre os quais ora destacamos o leasing.

Sob o ponto de vista do arrendatario, o leasing & vantajoso, uma vez que
permite, por exemplo, que uma empresa amplie sua capacidade produtiva
mediante a aquisicdo de um equipamento moderno e de elevado valor sem que
precise realizar investimento préprio, com a possibilidade de quitar as prestacdes
devidas com o lucro operacional obtido.

No caso do arrendador, vale notar que este permanece com a propriedade
do bem arrendado até o prazo final da operagcdo, quando entdo, caso ©
arrendatario exerca a opgao de compra, a propriedade é transferida. Durante a
operacao, somente o direito de uso e gozo do bem sao cedidos, temporariamente,
ao arrendatario, mediante o pagamento de certa retribuicao.

Sob o ponto de vista processual, 0 leasing é vantajoso, uma vez que
quaisquer controvérsias quanto ao bem arrendado restringir-se-80 a sua posse
direta, excluindo-se, de pronto, eventuais disputas acerca de sua propriedade.
Assim sendo, no caso de inadimplemento, o arrendador tem o direito de resolver
imediatamente o contrato de arrendamento mercantil e requerer judiciaimente a
reintegracdo liminar da posse do bem. As operacdes de leasing sdo também
atrativas em vista de seus aspectos fiscais. Em termos gerais, o0 leasing
proporciona ao arrendatario uma consideravel economia fiscal de seu lucro

tributavel, uma vez que as contraprestagOes pagas ao arrendador sao passiveis
de deducao da base de calculo do Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e da
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL). Ademais, notamos que as
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operagdes de leasing ndo se enconfram sujeitas a incidéncia do Imposto sobre

Operacdes Financeiras (IOF).

As principais vantagens apontadas sao:

» Financiamento total ou quase a 100% e a médio ou longo
prazos para os investimentos pretendidos;

« Facil acesso e simples em termos processuais;

« O locador d& uma resposta rapida as solicitagoes;

« Liberta o capital circulante para outras aplicagtes alternativas,
procedendo-se ao estabelecimento de planos de pagamento adaptados as
necessidades do locatario;

« Melhora a estrutura de balango da empresa locataria;

« Pemmite ultrapassar certas dificuldades de concesséo de
crédito do mercado financeiro;,

« Defende a empresa dos riscos de obsolescéncia técnica dos
equipamentos;

« Evita a prestacdo de garantias reais.

Entre as principais desvantagens encontram-se as seguintes:

« Nao fornece o direito de propriedade do bem durante o
periodo contratual ao locatario;

« Limita, a priori, a propriedade de dispor do bem de locacao
antes do final do prazo,

« Impossibilita a dendncia unilateral do contrato.

A seguir vamos citar um exemplo de como o leasing funciona: a financeira
compra por R$ 48 mil, por exemplo, o veiculo que vocé quer. No contrato (de 24
meses, também, por exemplo), vocé escolhe pagar metade como arrendamento. A
outra metade constitui o Valor Residual Garantido (VRG), o saldo devedor. Pelo
uso do carro, sua contraprestacdo (a Receita Federal considera o valor das

parcelas de leasing uma despesa operacional para as empresas que declaram o
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Imposto de Renda por lucro real. Assim, esse valor pode ser deduzido. As
pessoas fisicas nao tém tal vantagem), sera de R$ 1.000,00 (metade do valor total
dividido pelo nimero de meses do periodo contratado) mais juros e corregao.
Além disso, como em outros empréstimos, 0 seguro & obrigatério e pode ser
embutido no valor das parcelas.

No final do prazo, vocé pode ou prorrogar o contrato, ou fazer a op¢ao de
compra. Vocé fica com o veiculo, agora transferido para o seu nome, e paga a
outra parte do prego total garantido a financeira, 0 VRG. Se desistir da compra,
vocé devolve o carro, que por sua vez sera novamente vendido pela financeira. Se
0 prego obtido for, por exemplo, R$ 20 mil, sua divida sera de R$ 4 mil, pois o
VRG é de R$ 24 mil. Se indicar outro comprador, vocé devolve o carro, que é
comprado por um conhecido seu, ou por outro consumidor por um preco hipotético
de R$ 28 mil, por exemplo, dessa forma, vocé terd um crédito na financeira de R$
4 mil, quantia que supera o0 VRG do nosso exemplo (R$ 24 mil). Como o prazo
minimo de contrato &, por lei, de 24 meses, se vocé resolver quitar tudo depois de
seis meses, por exemplo, a documentag¢ao do veiculo s6 podera passar para seu
nome quando terminar o periodo minimo. Se, em outro exemplo, o contrato for de
36 meses e vocé tiver cumprido 25 (ultrapassando o prazo minimo), a
transferéncia de propriedade ja podera ser feita.

O leasing ndo admite arrependimento, nem da financeira nem do cliente.
Mas, em caso de inadimpléncia (vocé deixa de pagar), o carro & retomado pela
financeira e depois vendido. Se o prego obtido no mercado for menor do que o
constante no contrato, o cliente devera cobrir a diferenga, descontadas as

contraprestacdes pagas por ele.
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3 METODOLOGIA

Define-se agora, como o projeto sera realizado, mais precisamente os
métodos e as técnicas que serao utilizadas para o desenvolvimento do trabalho.

3.1 TIPO DE PESQUISA

O método utilizado para a realizacdo desse projeto, sera um levantamento
bibliografico e uma pesquisa de campo de natureza exploratéria.
Diante de Padua apud Tognetti (2007, p. 19) , A pesquisa bibliografica é:

Fundamentada nos conhecimentos de biblioteconomia, documentacgédo e
bibliografia, Sua finalidade é colocar o pesquisador em contato com o que
ja se produziu a respeito do seu tema de pesquisa.

Entende-se que a pesquisa bibliografica desvenda e analisa as
contribuicbes de um assunto, para a sociedade.
Segundo Lakatos e Marconi (1991, p.188), A pesquisa de natureza
exploratéria é:
Tém o objetivo de desenvolver hipéteses, aumentar a familiaridade do

pesquisador com um ambiente, fato ou fendmeno, para a realizagdo de
uma pesquisa futura mais precisa ou modificar e clarificar os conceitos.

A pesquisa exploratoria visa o conhecimento mais aprofundado sobre um
determinado assunto.

3.2 TECNICA DE COLETA DE DADOS

Para a coleta de dados, utilizar-se-a, a pesquisa documental.
Segundo Neves (2007, p. 1), “Pesquisa documental & constituida pelo
exame de materiais que ainda ndo receberam fratamento analitico ou que podem

ser reexaminadas com vistas a uma interpreta¢ao nova ou complementar”.
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Dessa forma, a pesquisa documental, tem a finalidade de aprimora as idéias,
dé a possibilidade de conhecer melhor 0 tema e elaborar possiveis interpretagdes
sobre 0 assunto.

Godoy (2007, p.1 ), Afirma “Pesquisa documental, representa uma forma que
pode se revestir de um carater inovador, trazendo contribuigdes importantes no
estudo de alguns temas”.

A pesquisa documental é de grande relevancia para 0 meio cientifico, pois
desenvolve diferentes literaturas sobre um mesmo assunto, levando em
consideracao varios pontos de vista, 0 que permitird a discussao sobre temas

através de varias 6ticas.
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4 CONCLUSAO

Podemos concluir que o mundo torna-se cada vez mais interligado, os
mercados mais competitivos, os negoécios mais complexos e dindmicos, e dessa
forma as empresas precisam buscar alternativas que lhe possam dar um maior
grau de competitividade, e nesse contexto &€ que surge o contrato de
Arrendamento Mercantil, que se inicia com o acordo entre arrendatario e o
arrendador para a aquisicdo de um determinado bem. O arrendador pode, ou nao,
ser possuidor deste bem. Em ndo o sendo, deve adquiri-lo de forma a satisfazer
todas as exigéncias do arrendatario. Aqui deve-se observar alguns detalhes: como
€ o arrendatario quem arcara com o pagamento em definitivo, ainda que diferido
do bem objeto é o seu interesse econdmico que deve ser satisfeito pelo bem, a
ele cabe especificar todas as suas caracteristicas, podendo inclusive determinar a
marca, fornecedor ou empresa de quem deve ser adquirido, pois nessas escolthas
estdo embutidas os fatores, preferéncia e confianca do arrendatario.

O bem objeto de arrendamento mercantil, uma vez entregue, fica sob a
responsabilidade da arrendataria, que deve cuidar dele como se dela fosse, em
um papel semelhante ao do depositario, todavia pode utilizar-se dele, nos limites
do uso regular, como se proprietaria fosse. O arrendatario € somente titular do
direito de uso e gozo do bem arrendado, mas nao pode usufruir dele além da
utilizacdo normal da sua espécie, nem diversamente do contratado, pois 0 uso
abusivo pode danificar 0 bem, reduzindo a sua eficacia enquanto garantia do
contrato.

Hoje, com as distorcdbes que descaracterizam o instituto como um
instrumento de financiamento da atividade industrial, na hora de fechar o contrato,
outro fator importante que deve ser levado em consideracdo sdo as taxas de juros
cobradas, impraticaveis diante da economia atual, onde em qualquer negocio que

se pratique, os precos nao tém tido aumento proporcional aos indices aplicados.
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