
qüências da falência perante a jurisd ição local. Ou­
tro  fa tor tam bém  im portan te  é com o vai term inar a 
relação juríd ica estabelecida. Quero fechar apenas 
com  um pensam ento para vós. O dr. El Khosheri su­
geriu que os negócios deveriam ser separados da po­
lítica e eu acredito e estou de acordo com  ele. Eu fi­
co pensando com o negociantes e advogados po­
dem  constru ir uma ponte entre o Brasil e os EUA e 
entre todos nós e o resto do m undo, com  o que se 
providenciará uma base de entendim ento que suple­

mentará aquele que os nossos governos estão ten ­
tando construir. Por ú ltim o quero contar-lhes uma ex­
periência que tive recentem ente numa conferência 
relativa à China. Tivemos dois dias de arrastadas dis­
cussões legais durante as quais alguém  perguntou 
a um dos partic ipantes chineses qual era o segredo 
do êxito com ercial conseguido pela China. Ele res­
pondeu e eu cito: "Paciência, confiança e amizade". 
Eu acho que se adotarmos estas qualidades, teremos 
êxito.

Arrendamento mercantil
Luiz Alberto Americano, procurador da 

Procuradoria Geral da Fazenda Nacional.

Gostaria de falar a lgum as palavras sobre um 
tipo  de contra to  que está entrando m u ito  em moda 
entre nós -  o de leasing para o qual existe um 
te rm o bem nosso cham ado arrendam ento mercan­
til. O arrendam ento m ercantil ou leasing está assu­
m indo  entre nós certa im portância  e tende a se to r­
nar cada vez mais im portante. A  b ib liografia  brasi­
leira sobre a m atéria, mais recente, é m u ito  precária 
e há alguns poucos trabalhos, mas realmente nós es­
tam os carecendo de um trabalho mais profundo so­
bre o assunto que vem revestido de novas caracte­
rísticas. O arrendam ento m ercantil pode englobar, 
com  este nom e ou com  o nom e de leasing, ou seja, 
suponham os: eu sou uma com panhia de aviação é 
quero aum entar a minha frota. Então, eu arrendo um 
avião sob determ inadas condições de uso, através 
do contra to  de leasing. É uma operação que o lea­
sing  abrange:  Mas o leasing abrange tam bém  uma 
outra operação que é, vam os dizer assim, um finan­
c iam ento garantido, d isfarçado com  as roupas do 
leasing. E isto ocorre, vamos supor, eu que sou o pro­
prietário  da aeronave e preciso de d inheiro  para o 
meu giro de negócios. Então vendo o avião para uma

Luiz A lb e rto  A m e rican o

institu ição financeira e esta institu ição me aluga o 
avião. A í então nós vem os que o leasing pode tam ­
bém  ab ranger esta operação de fin a n c ia m e n to  
garantido.

Insisto em falar na garantia porque, através des­
sa segunda m odalidade de leasing nós podem os 
quebrar, em detrim ento  dos credores do devedor a 
regra de igualdade de preferência nos créditos. Um 
deles terá um créd ito  de maneira real. Isso é im por­
tante quando nós pensam os nos contratos interna­
cionais de leasing; uma com panhia que assim pro­
ceder e tiver outros contra tos de leasing poderá, in­
diretam ente, estar quebrando a regra paripassu, de 
preferência nos créditos.

E há um terceiro aspecto do leasing que eu 
gostaria de mencionar, porque eu gostaria de ouvir 
do colega Truman B idw ell, que pode nos co locar a 
par das úteis inform ações, porque nós só estam os 
vendo o leasing com o maneira de importar, mas nós 
p o d e m o s  u t i l iz a r  o leas ing  c o m o  m a n e ira  de 
exportar.

Arrendamento mercantil
Truman B id w e ll

reuniões tentando aprender uns com  os outros, pois 
se trata de uma área terrive lm ente com plexa e eso­
térica. Sem ten ta r instruí-los num a coisa que pou­

Truman Bidwell, advogado militante em Nova 
York, na área de direito internacional.

É verdade que em meu país, têm -se duas for­
mas diferentes de leasing, este é um tóp ico  acerca 
do qual os advogados am ericanos levam dias em



cos advogados am ericanos conhecem , perm itam - 
me apenas explicar-lhes as diferenças e um possí­
vel uso potencial em ligação com  o financiam ento 
das vossas exportações.

Temos a form a tradicional daquilo  que pode­
ríamos cham ar de bolsa de venda e arrendam ento, 
pela qual a lguém  que possui bens de base, por 
exemplo, uma aeronave, e precisa de dinheiro, ven­
de essa aeronave a uma institu ição financeira por 
m eio de um lease, que dará ao adquirente uma mar­
gem  de lucro. Trata-se na verdade de um em présti­
m o disfarçado. Isso tem  conseqüências na carteira 
de em préstim os no caso de se estar representando 
um cliente que já esgotou o seu crédito, pois, em ­
bora se designe com o lease, considera-se para m u i­
tos efeitos um financiam ento. Isso porá o com pra­
dor do bem , o avião no nosso caso, numa posição 
potencia lm ente m elhor do que a dos outros credo­
res, v is to  que o d ito  bem é agora possuído pela ins­
titu ição  financeira. No caso de uma insolvência ou 
de um arresto bancário aquele virá ex ig ir que lhe 
"dêem  o seu avião", o que constitu irá  por certo  pro­
blemas para qualquer concordata.

A  segunda espécie de financiam ento, que é re- 
la tiva m e n te  recen te  no m eu país é o ch a m a d o  
financiamento-tease. Um financiam ento-feaseé um 
financiam ento  conceb ido  para tirar vantagem  dos 
benefícios fiscais conced idos aos possuidores de 
bens de base nos EUA. Em poucas palavras, aque­
les benefícios fiscais são um créd ito  fiscal de inves­
tim en to  igual a 10% do valor da nota fiscal. Eu falei 
em créd ito : é um dólar por dó lar de vantagem  por 
conta dos im postos. Segue-se então um acelerado 
sistema de depreciação, de m odo que, por exemplo, 
um avião com  uma duração norm al de 25 anos, fica 
sem valor ao fim  de cinco. Com o se vê, isso pode ter 
um im pacto  dram ático na flu idez de caixa da co m ­
panhia possuidora do bem. Como poderá agora usá- 
lo para auxiliar suas exportações? Há um m eio de 
providenciar financiam ento  barato para quem  pre­
cisa equ ipam ento  de base mas que não pode u tili­
zar os benefícios fiscais a ele associados. Os típ icos 
usuários são entidades que utilizam  quantidades de 
equipam ento pesado, com o com panhia de aviação, 
vias férreas, empresas de navegação, que podem  es­
tar fazendo bastante dinheiro, mas que, por causa da 
depreciação e outros benefícios fiscais associados 
com  a propriedade do equipam ento, não podem  au­
ferir os d itos  benefícios fiscais. Também se usa isso 
em relação a itens bem  m enores; com ple te i recen­
tem ente uma transação envolvendo a im portação de

coberturas, de valor entre o itenta  a cem  m il dólares, 
destinadas a fazendeiros nos EUA, as quais foram fi­
nanciadas em lease. A  operação pode ser esquema- 
tizada assim: vamos supor que pretendem os vender 
nos EUA um  determ inado ob je to  e que se quer pro­
videnciar financiam ento barato para os usuários. Va­
m os te r agora, é claro, que pedir em prestada uma 
parte do preço de compra e isso poderá obter-se por 
créd ito  de financiam ento ou outra form a usada pe­
lo nosso próprio  banco, ou por em préstim o com er­
cial direto. O saldo do preço de com pra, geralm ente 
entre 20 a 40%  virá da outra institu ição financeira 
que com pra o material. Isso proporciona ao usuário 
do ob je to  um financiam ento  de 100%. Ele não en­
tra com  qualquer participação. A  institu ição com er­
cial que adquire o material arrenda-o ao usuário por 
um contrato que durará consoante a vida útil do mes­
mo. Para um avião 747 será de 22 a 24 anos. Os pa­
gam entos das locações são, tipicamente, apenas su­
fic ientes para liqu ida ro  déb ito  referente à aquisição 
do material, o dono deste, ou seja, na nossa lingua­
gem , o investidor da participação, retira o seu lucro 
dos benefícios fiscais postos à sua disposição. E co­
m o fica mais barato para o usuário? Fica mais bara­
to  porque parte dos benefícios fiscais passam para 
ele. Isso agora já é uma técnica bem -conhecida e es­
tou  certo  de que a Varig a usa sem pre na aquisição 
da sua frota e eu já fiz financiam entos desse tipo  com 
vários outros países da Am érica do Sul. Mas se, por 
exemplo, uma com panhia  brasileira tiver negócios 
nos EUA e for, portanto, um con tribu in te  aí, pode 
aproveitar e providenciar o financiam ento de sua par­
tic ip a çã o  co m o  qua lque r o u tro  inves tido r norte - 
americano. Essa forma de financiam ento é, sobretu­
do, usada nos EUA, em bora tam bém  a utilizem  no 
estrangeiro. A  diferença em usá-la no estrangeiro é 
que ela aí é ligeiram ente m enos favorável, porque o 
créd ito  pela taxa de investim ento só é obtenível pa­
ra ob je tos que sejam usados nos EUA. No entanto, 
esses objetos podem vir de qualquer outro lugar sem 
precisarem de ser fabricados neste país. Basicamen­
te, na transação típica, o do avião ou de ou tro  m ate­
rial de base reduz o seu em préstim o em cerca de 4%  
e, portanto, se ele havia de pagar, vam os dizer, 10% 
de taxa de juros, o efetivo custo  do d inheiro  para ele 
com  este financiam ento  descerá para 6% .

A inda existem  outras form as mais esotéricas 
nos EUA e na Inglaterra, mas acho que isso está fo ­
ra da finalidade em vista. Se alguém  estiver realmen­
te interessado no assunto, terei o maior gosto em res­
ponder às perguntas que quiserem  ou em conver­
sar depois desta reunião, ou m esm o em m andar al­
gum  m aterial que tenha d isponível.



Arrendamento mercantil
Peter Koenz, representante-residente, no Brasil, P p tp r K n e n 7

do Programa das Nações Unidas para o 
Desenvolvimento — PNUD.

Apraz-me este assunto trazido pelo professor 
Truman B idw elle  por ter havido pelo menos um prin­
cípio de discussão do mesmo. Ele merece, talvez no 
futuro, uma m aior explanação, mas a experiência 
mostra, desde já, que para além da m otivação o rig i­
nal do financiam ento lease, que eram essencialmen­
te os im postos, outros ob je tivos existem  e podem  
ser alcançados, com o o de isolar ou alhear o vende­
dor, uma com panhia brasileira, por exemplo, dos ris­
cos políticos ou não-comerciais em vários países es­
trangeiros. A  tal respeito, tudo  o que posso relatar 
é experiência com  com panhias coreanas, pois a Co­
réia é, talvez, dentre os países recém-industrializados, 
o que vem usando mais ativam ente o leasing, inter­
na e externamente. Ju lgo  que a experiência tem  si­
do bem positiva e, no contexto  de futuras operações 
externas do Brasil, poderá considerar-se o leasing pa­

ra ob je tos móveis -  aviões, veículos, equipam ento 
para construção — e até m esm o para coisas fixas. 
Há uma crescente tendência nos EUA, sobretudo por 
razões fiscais, mas podem  existir razões que trans­
cendam  a m otivação fiscal, pe rm itindo  o progressi­
vo financiam ento leasing m esm o para instalações 
fixas ou cauções de tesouraria. Acho que isto é um 
assunto que merece mais do que os dez m inutos f i­
nais de um se m in á rio  e que seria b o m , ta lvez, 
considerá-lo em qualquer ocasião em con junto  com  
a nova postura do Brasil com o exportador de toda 
espécie de equipam entos, da M endes Jún io r ou de 
firm as de engenharia, os quais expõem  algum  do 
seu equipam ento de construção em áreas onde não 
tem  con tro le  e das quais possuem  p e rfu n c tó rio  
conhecim ento.

Arrendamento mercantil
Paulo Tarso Flexa de Lima, embaixador, 

presidente da Mesa.

Talvez eu deva acrescentar a lguns com entá ­
rios. O prim eiro sobre a cria tiv idade dos nossos ex­
portadores e autoridades governam entais ao adota­
rem a fórm ula cham ada lease-back, que é realm en­
te uma operação leasing, uma operação de leasing 
externo mas em que o bem  de base não sai do país. 
Tem vindo a ser cada vez mais utilizada no Brasil com 
os equ ipam entos de petróleo, os quais são aqui fa­
bricados e teoricam ente exportados para um m er­
cado finance iro . Neste, a com panh ia  de leasing  
reexporta-os teoricam ente para o Brasil, fazendo um 
leasing sobre eles. É uma form a que vem sendo usa­
da num  crescendo entre nós, sendo que é m u ito  fi­
nancial na sua concepção.

Paulo Tarso Flexa de L im a

O segundo assunto, e isto deve ser d ito  em be­
nefício de eventuais exportadores ou advogados in­
teressados, é que o Banco do Brasil estabeleceu uma 
com panhia de leasing em  Nova York, a qual já está 
funcionando e praticando uma série de operações 
leasing para proteger os bens de base brasileiros no 
estrangeiro. Isso tam bém  está sendo praticado na 
Am érica Latina por pelo m enos um banco, que eu 
saiba, que é o Banco do Estado de M inas Gerais -  
BEMGE, o qual está fazendo algo no Chile com  equi­
pam ento pesado.

E assim nós estam os caute losam ente entran­
do no quadro do sistenna leasing com o uma form a 
de aum entar as nossas'exportações.


