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Locacao Financeira - Algumas Questoes*

RUI PINTO DUARTE**

1. Introdugio
O propésito desta mtervengao é enunciar alguns dos problemas levanta-
dos pelo regime portugués do contrato de locagdo financeira.

H4 ndo muito tempo, procurei descrever esse regime, em termos que
reputo quase integralmente atuais’. Dessa descrigdo, vou tentar selecio-
nar o que creio mais importante, reponderando e acrescentando ques-
toes, sempre que o consiga® :

Porque creio que a compreensdo desses problemas exige o conhe-
cimento da evolugdo legislativa, comecarei por apresentar os principais
marcos dessa evolugio.

* Agradeco ao Professor L. Miguel Pestana de Vasconcelos os comentirios que fez a uma
versio anterior deste texto, Adiante, em notas de rodapé, «dialogo» com dois deles.

** Advogado

1V. 0 meu texto «O Contrato de Locagio Fmancelra Uma Sintese», in Estudos em Memdria
do Professor Doutor Paulo M. Sendin, Lisboa, Umversulade Catlica Editora (volume especial
da Direito e Justica), 2012 pp-71e ss. (pubhcado ‘tariibéin in Themis, ano X, n? 19, 2010, pp.
135 e ss.).

2 Essa reponderagdo acontecerd, sobretudo, no tratamiento da penhorabilidade da posi¢ao
do locatirio, no dos efeitos do registo € na abordagem da possibilidade de reforgo do
financiamento (que fique garantido pelo direito'de/ptopriedade dolocador financeiro).
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2. Marcos da evolugdo
2.1. O inicio (1979) o

- O primeiro diploma portugués sobre locagdo financeira foi o Dec.-Let
135/79, de 18 de maio, que regulou as sociedades de locagdo financeira.

Poucos dias depois, foi publicado, o Dec.-Lei 171/79, de 6 de junho,
que estabeleceu o regime inicial do contrato de locagdo financeira.

Em conjunto, esses diplomas consubstanciaram um convite 4 explo-
racdo de uma nova atividade financeira e ao recurso ao crédito por meio
dela.

Os principais tragos do regime contratual eram, creio, a restrigao da

figura ao financiamento de atividades empresariais e a forte limitacdo &

liberdade de estipulagio, por meio de uma regulagio pormenorizada do
tipo contratual, em que muitas normas eram imperativas.

2.2. Mais liberdade contratual (1989)

Um segundo marco da evolugio em causa foi a revogagdo da obrigacdo
de os locadores financeiros submeterem & aprovagio prévia do Banco
de Portugal as cl4usulas contratuais gerais por eles usadas («modelos de
contratos-tipo», na expressio do legislador da época), que era imposta
pelo art. 4%, n? 2, do Dec.-Lei 171/79. Foi levada a cabo pelo Dec.-Lei
168/89, de 24 de maio.

2.3. Extensdo ao financiamento de iméveis destinados a habitacdo
(1991) '

Um terceiro marco da evolugio foi a extensio da locagdo financeira ao

financiamento de iméveis destinados a habitaggo. Foi feita pelo Dec.-Lei

10/91, de 9 de janeiro.

2.4.0 RGICSF (1992)

1992 foi 0 ano da publicagio do Regime Geral das InstituigSes de Crédito -
e das Sociedades Financeiras (RGICSF)?, que alterou consideravelmente

os quadros institucionais portugueses das atividades bancérias e para-
bancérias (para usar expressio que até af a lei consagrava).

Entre as alteracdes introduzidas pelo RGICSF estiveram a abertura
aos bancos da atividade de locagio financeira ¢ a «promogao» das socie-

* Aprovado pelo Dec.-Lei 298/92, de 31 de dezembro.
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dades de locagio financeira de instituigdes parabancirias a instituicoes
de crédito®.

2.5. Alteragdo do modo de contabilizagio (1989-1994)

Um quinto marco foi a alteragio do modo de contabilizagio da locagdo
financeira. No regime inicial os bens dados em locagio financeira eram
tratados como ativos dos locadores, sendo as rendas tratadas como cus-
tos dos locatrios.

O Plano Oficial de Contabilidade de 1989° alterou esse modo de con-
tabilizacdo, determinando que os bens dados em locagdo financeira pas-
sassem a ser tratados como ativos dos locatérios, sendo as rendas tratadas
(desagregadamente) como reembolsos de financiamentos e remune-
ragdo dos mesmos. Essa alteragdo correspondeu, pois, 4 introdugio da
neutralidade contabilistica (e, tendencialmente, fiscal) entre a locacio
financeira e outras vias de obtengdo do controlo fictico dos bens, desig-
nadamente a aquisicio.

E de frisar que, porém, a alteragiio em causa s6 entrou em vigor em 1
de janeiro de 1994¢.

2.6. Liberaliza¢do, «desformalizagio», reforco da protecido dos loca-
dores e alargamento do objeto das sociedades de locagdo finan-
ceira (1995/1997/2001)

Nos anos de 1995 a 2001 houve vérias intervencdes legislativas cujo sen-

tido se pode exprimir nas quatro ideias usadas em subtitulo. Na verdade:

- Foi admitida a locagfio financeira de bens de consumo (art. 2%, n?1,
do Dec.-Lei 149/95, de 24 de junho, inalterado até ao presente);

- Foi alargada a liberdade contratual em matéria de prazo contratual
de rendas e de «valor residual» (arts. 42 e 62 do Dec.-Lei 149/95, na
sua versdo primitiva, tendo o primeiro entretanto sido revogado e o
segundo sido alterado);

~ Foi estabelecida a suficiéncia dos escritos particulares, com reco-
nhecimento presencial das assinaturas no caso de contratos sobre

4 Sobre essa «promogio», v. o meu texto «A Regulagio pelo RGICSF das Anteriormente
Chamadas Instituicoes Parabancérias», in Revista da Banca, n® 25, janeiro/margo 1993, pp. 55
e ss, em especial pp. 60 e ss.

$ Aprovado pelo Dec.-Lei 410/89, de 21 de novembro.

6V. o Dec.-Lei 29/93, de 12 de fevereiro.
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iméveis (art. 3%, n? 1, do Dec.-Lei 149/95, na sua versio primitiva,
entretanto alterado, ainda que ndo na substincia);

~ Foi criada uma providéncia cautelar especifica para a defesa dos
interesses dos locadores financeiros, no que respeita 4 ripida
«recuperagio» dos bens e ao cancelamento do registo da locacio
financeira (art. 21 do Dec.-Lei 149/95, na sua versdo primitiva,
entretanto alterado);

~ Foiadmitida a pritica de locagdo nio financeira pelas sociedades de
locagdio financeira (art. 2¢ do Dec.-Lei 285/2001, de 3 de novembro,
na parte em que alterou on®2dodoart.1°do Dec.-Lei 72/95, de 15
de abril)”.

2.7. Aprofundamento da liberalizagiio, da «desformalizagdo» e da
protecio dos locadores (2008)

O ultimo marco da evolugdo que quero destacar é o representado pelo

Dec.-Lei 30/2008, de 25 de fevereiro. Por ele se deu o aprofundamento

das linhas de evolugio anteriores, que se expressou:

- Em alteragGes ao regime do cancelamento do registo de locaggo fi-
nanceira com fundamento na resolugio do contrato pelos locadores
financeiros (aditamento do n? 2 ao art. 17 e alteragio dosn® 1e 2 do
art. 21 do Dec.-Lei 149/95);

— No enxerto na providéncia cautelar especifica da locacdo financei-
ra da possibilidade de antecipagdo do juizo sobre a causa principal
(alteragdo do n® 7 do art. 21 do Dec.-Lei 149/95).

7 Nos seus comentdrios a que aludo na nota inicial, o Professor Pestana de Vasconcelos
sublinhou a importincia que teve a revogagdo, pelo Dec-Lei 285/2001 do art. 16 do Dec.-
-Lei 149/95, que determinava que s6 a mora no pagamento de uma renda por prazo superior
a 60 dias permitia ao locador resolver o contrato e que ;‘iodla precludir o direito
do locador 4 resolugdo mediante o pagamento do montante em'divida acrescido de 50%,

no prazo de oito dias contados da data da nonﬁcagao da-' resolugao ‘Concordando com a
natureza emblemdtica da alteragdo legislativa em ¢; €m, que os efeitos préticos
da eliminagdo dessas normas protetoras dos locat foram baixos, na medida
em que a experiéncia mostra, por um lado, ¢ ques6 p uragdo superior a 60
dias € que os locadores se decidem pela resolugdo dos or outro, que os locadores
estdo (quase) sempre disponiveis para repor os cont '0s locatdrios pagarem
os montantes em divida acrescidos de juros: Actese -tdis normas ndo eram
felizes, seja por tratarem por igual todos os casos (inde nte da periodicidade das
rendas), seja por fazerem depender a preclusdo do dir lugao do pagamento de um
valor adicional excessivo.
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3. Problemas em aberto
Passemos, entdo, aos principais problemas que a lei vigente mantém em
aberto.

Procurarei enunci4-los e dar-lhes respostas, deixando, porém, desde
j4, a nota de que, pelo menos na maioria dos casos, s a intervengdo do
legislador os poder resolver.

3.1. Natureza do direito a adquirir do locatédrio
O direito do locatirio a adquirir o bem locado tem por fonte um con-
trato-promessa de compra e venda ou uma proposta de venda? E um
direito subjetivo ou um direito potestativo? A divida tem, € claro, im-
portantes repercussdes priticas, designadamente na possibilidade de o
locador obstar 4 transmissdo do bem.

A questiio é tdo velha quanto a regulago portuguesa da locago finan-
ceira. Creio que a lei ndo impde nenhuma das possibilidades e que a res-
posta se deve procurar nos textos contratuais.

3.2. Obrigacio do locador de conceder o gozo do bem

Nos termos do art. 9% n? 1, alinea b), do Dec.-Lei 149/95, é obrigacio do
locador «conceder o gozo do bem para os fins a que se destina», embora
nio responda «pelos vicios do bem locado ou pela sua inadequagdo face
aos fins do contrato, salvo o disposto no artigo 1034° do Cédigo Civil»
(art. 12 do mesmo diploma).

A conjugagcio das proposi¢des normativas referidas levanta a divida
de saber se o locador responde pelas perturbages que haja na entregada
coisa. Tendo em vista o disposto no art. 13 do diploma em causa («O loca-
tério pode exercer contra o vendedor ou o empreiteiro, quando disso seja
caso, todos os direitos relativos a0 bem locado ou resultantes do contrato
de compra e venda ou da empreitada») e sabido que essa entrega ests, na
pratica, a cargo do fornecedor, a resposta razoével tende a ser negativa.
A verdade, porém, é que o contetidodoart. 92, n? 1, alinea b) do Dec.-Lei
149/95 d4 campo a interpretagio contrau‘ia}8

Niéo vejo razdes — mesmo tendo em conta o regime das cldusulas con-
tratuais gerais ~ para ndo ter por vilidas es.t_lpulagoes contratuais que

8 Para o aprofundamento do problema, com referéncxas doutrindrias e jurisprudenciais, v.
FERNANDO DE GRAVATO MORAIS, Manual da Locagio Fmancezra, Coimbra, Almedina, 22 ed.,
2011, pp. 171.
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definam o processo de entrega em ‘tais termos que o locador nio res-
ponda pelas perturbagdes da mesma’.

3.3. Resolugiio do «contrato de fornecimento» pelo locatdrio
Havendo incumprimento do contrato de compra e venda ou de emprei-
tada pelo fornecedor, pode o locatirio resolver o mesmo - resolvendo
ou fazendo caducar, do mesmo passo, o contrato de locagio financeira?

Trata-se de questdo também tio antiga quanto a regulagdo portugue-
sa da locagfio financeira. Em favor da resposta afirmativa joga a letra do
citado art. 13 do Dec.-Lei 149/95; contra ela a preclusdo dos interesses do
locador inerente 4 mesma.

3.4. Penhorabilidade da posi¢do do locatirio

Desde a reforma do processo civil de 1995/1996, hé norma que prevé a
penhorabilidade de «direitos ou expetativas de aquisicio de bens deter-
minados» (atualmente, o art. 778 do Cédigo de Processo Civil). A dou-
trina tende a referir a posigdo do locatério financeiro entre tais direitos
ou expetativas®,

Até hoje, tenho seguido tal opinido, ainda que subhnhando a dificul-
dade de construco que ela envolve'.

Pese embora seja dejure condendo favorvel 3 penhorabilidade em causa,
no plano do direito constituido as minhas ddvidas tém-se acentuado.
A posigao do locatirio ndo é um mero direito a adquirir (nem uma expe-
tativa destacével do restante dessa posi¢do), mas uma posigio complexa,
que integra esse direito (ou expetativa), entre outros, mas que também
integra obrigacGes, designadamente a de pagamento das rendas? — do

? Sobre essas estipulagGes, v. 0 meu texto «O Contrato de Lo&égao Finaﬁceira — Uma Sintese»,
in Estudos em Memdria do Professor Doutor Paulo M. Seridin, cit.,p: 101,

10y, por exemplo, Rur PINTO, «Penhora ¢ Ahenagao de Outros Direitos Execucdo
Especializada sobre Créditos e Execucfio sobre Direito: ‘ cios na Reforma da Acgdo
Executiva», in Themis, ano IV, n? 7, 2003, P 151 (em parentemente merece a
concordincia de Jost LEBRE DE FREITAS — A eforma da Reforma,
5% ed. Coimbra, Coimbra Editora, 2009, p. 252 ICI0 FERREIRA, Curso
de Processo de Execugiio, 13* ed., Coimbra, Almeding; FERNANDO DE GRAVATO
Morais, Manual da Locagdio Financeira, 2* ed., cit.; p L. MIGUEL PESTANA DE
VascoNCELos, Direito das Garantias, 2° ed.; Coimbray ipp- 518 e 519.

"'V. o meu Curso de Direitos Reais, 3 ed., Cascais, Principid; ¢319.

"2 Para jé ndo falar da obrigacdo de pagar o prego.
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qual, normalmente, os contratos fazeim' depender o direito de aquisicdo.
Por isso, estou agora convencido de que ndo é de admitir a penhora do
direito de aquisi¢do (ou expetativa) do locatério separadamente do res-
tante da sua posicdo contratual. Quante a saber se, 4 luz do Cédigo de
Processo Civil, tal posigio contratual é penhorével, digam os processua-
listas... Parece-me dificil sustentar que sim.

3.5. Transmissibilidade da posigﬁo do locador sem consentimento
do locatério

Os locadores financeiros pretendem frequentemente transmitir os seus

créditos futuros, por rendas, sobre os locatirios de modo anilogo ao

usado pelos bancos para transmitir créditos resultantes de mutuos.

Pese a afinidade financeira entre os créditos das institui¢es de cré-
dito emergentes de locagGes financeiras e os créditos das instituigdes de
crédito emergentes de mituos, as posigdes juridicas dos locadores finan-
ceiros sio diversas das dos mutuantes. Além do mais, sobre os locadores
financeiros recaem as obrigacoes de conceder o gozo do bem e de o ven-
der, findo o contrato (art. 9% n®1, alineas b) e c), do Dec.-Lei 149/95).

Assim, parece claro que os locadores financeiros, podendo, sem con-
sentimento dos locatédrios, ceder os seus créditos futuros, por rendas, nio
podem, sem esse consentimento, ceder as suas posigdes contratuais.

3.6. Locagio financeira de coisas incorpéreas (incluindo direitos)
A definicdo legal de locagdo financeira atribui-lhe como objeto possivel
«uma coisa, mével ou imével» (art. 12 do Dec.-Lei 149/95).

O preceito legal relativo ao objeto da locagdo financeira determina
que a mesma «tem como objeto quaisquer bens suscetiveis de serem da-
dos em locagdo» (art. 22 do Dec.-Lei 149/95).

Podem as coisas incorpéreas (incluindo direitos) ser dadas em loca-
cao?

Embora a ideia de locagdo ande tradicionalmente ligada a coisas cor-
poreas, a letra dos arts. 1022 & 1023 do Cédigo Civil ndo exclui que a
locaggio tenha por objeto coisas incorpdreas’s.

'que o art. 202°-1 CC define em termos
usceptivel de locagdo reconduziri
2:do nosso Cédigo Civil...» (Curso de
dina; 1984, p. 47). Implicitamente em

18 PinTo FURTADO escreve que «vale aquiaiio
amplissimos» e que «Parece que o concef
efectivamente o seu ponto de partida 3 nog?
Direito dos Arrendamentos Vinculisticos, Coirabra;
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Nessa medida, parece de admitir a locagdo financeira de coisas incor-
14
poreas'®.

3.7. Sentido do art. 11, n? 1, do Dec.-Lei 149/95, no tocante & trans-
missdo por morte .

O art. 11, n° 1, do Dec.-Lei 149/95 é manifestamente infeliz por se pres-

tar A interpretagio de que a transmissdo por morte da posi¢io do loca-

tério s6 ocorreria quando a locagdo financeira tem por objeto bens de

equipamento.

Os resultados inaceitéveis dessa interpretacio (consistentes em que
no caso de locago financeira de bens iméveis e de bens de consumo
duradouro a morte do locatirio financeiro determinaria a extingdo do
contrato, sem que nada fosse transmitido aos seus sucessores — o que
equivaleria a uma expropriagdo em favor do locador financeiro que nada
justifica e que repugna ao sistema) levam a que a mesma seja de afastar e
que:se deva atribuir & parte do preceito referido o sentido de que ndo so
vilidas quaisquer cldusulas que condicionem a transmissgo sucesséria na
hipétese em causa — sem prejuizo do disposto no referido n® 3 do mesmo
artigo®.

A regra é, pois, a da transmissdo mortis causa da posicio de locatério fi-
nanceiro - a qual, porém, pode ser condicionada por cldusula contratual,
salvo quando se trate de equipamento € 0 sucessor prossiga a atividade
profissional do falecido, 4 qual o locador se pode opor quando o cession4-
rio ndo oferega «garantias bastantes 4 execugio do contrato».

sentido contrario, Lufs MENEZES LEITAO, a0 comentar a defini¢do do art. 1022, afirma: «Desta
definigdo resulta logo que o contrato de locagdio se caracteriza por uma especifica prestacdo:
a de proporcionar a outrem o gozo de uma coisa corpérea..» (Arrendamento Urbano, 5° ed.,
Coimbra, Almedina, 2012, p. 13).

 Nesse sentido; v. MARGARIDA COSTA ANDRADE, A Locagdo Financeira de Acgdes ¢ o Direito
Portugués, Coimbra, Coimbra Editora, 2007, v.g, pp. 8l e ss, € 379 e ss.

1s FERNANDO DE GRAVATO MORATIS defende que, salvo cléusula em contrério, a locagdo
financeira de bens iméveis e de bens de consumo duradouro cadica por morte do locatério
financeiro, sublinhando que o mesmo acontece na locagéo comum, por forca do art. 1051,
alinea d), do Cédigo Civil (Manual da Locagdo Financeira; 2* ed;, cit., pp. 158). Contra tal
aproximagdo, lembre-se que na locagZo comum ds rendas sé:remuneram o gozo da coisa (s3o
prousu rei), a0 passo que na locagdo financeira as rendas'contém uma parcela de valor que é
contrapartida da eventual aquisigio da mesma (530 parc1almente prote).
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3.8. Conciliagiio do art. 18, alinea b), do Dec.-Lei 149/95 com o art.
104, n%3, do CIRE

Partindo do principio de que o art. 104, n® 3, do CIRE se refere 4 loca-

¢éo financeira (como a sua ligagdo com o n® 2 do mesmo artigo indicia),

a conciliagio do mesmo com o art. 18, alinea b), do Dec.-Lei 149/95 nio

é ficil. Duas possibilidades se abrem:

~ Entender que o art. 18 do Dec.-Lei 149/95 foi tacitamente revogado

pelon? 3 do art. 104 do CIRE; -

~ Entender que o art. 18 do Dec.-Lei 149/95 est4 em vigor, mas que o

direito & resolugdo nele atribuido se altera em caso de declaracio de
insolvéncia, passando a reger-se pelo n® 3 do art. 104 do CIRE.

Se tais interpretagdes procederem, em caso de insolvéncia do locats-
rio financeiro, o locador financeiro nio pode resolver o contrato de ime-
diato. Apenas pode, a0 abrigo do art. 102, n? 2, do CIRE, fixar um prazo
razodvel 20 administrador da insolvéncia para este declarar se pretende
cumprir o contrato (com as referidas condicionantes do n? 3 do art. 104
do CIRE).

A ser assim, se o administrador da insolvéncia optar por cumprir o
contrato de locagdo financeira, 0 locador financeiro nio poder4 opor-se a
isso. Se 0 administrador da insolvéncia optar pelo nio cumprimento, en-
tdo sim, a locagéio financeira findard e o locador financeiro poders exigir
a restituicio do bem’,

3.9. Efeitos do registo :
O registo da locagdo financeira destina-se, naturalmente, a torné-la opo-
nivel a terceiros ~ oponibilidade essa que ters interesse, sobretudo, no
caso de o locatério financeiro ver os seus direitos ameagados por direi-
tos de terceiros resultantes de atos dos locadores financeiros (ou de pe-
nhora dos seus bens). Tendo em vista a boa conduta das instituices de
crédito no desenvolvimento da atividade de locagdo financeira, o inte-
resse pritico do registo de locagdo financeira pouco se manifesta.

Ha tempos, porém, ponderei em que a submissdo a registo de locagdo

financeira contribui para a viabilidade de os locatrios financeiros que

*®V. 0 acérddo da Relagio de Guimardes de 9.10.08 - disponivel em www.dgsi.pt (processo
1759/08-1) e publicado na Colectdnea de Jurisprudéngia, ano XXXIII, tomo IV, 2008, pp-29le
ss. Para desenvolvimentos sobre o regime insolvénci cacdo financeira, v. L. MIGUEL
PESTANA DE VASCONCELOS, Direito das Garantias, cit., pp- 519:€ ss.
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deem em sublocagiio os bens de que sejam locatdrios darem em garantia,
a titulo de consignagio de rendimentos, as suas subrendas. Tém legitimi-
dade para tal; 4 luz do art. 657, n® 1, do Cédigo Civil.

'3.10. Equiparagdo, para efeitos de responsabilidade civil por produ-
tos defeituosos, do locador a produtor no caso de importagio
do exterior da UE (art. 32, n® 2, da Diretiva 85/374/CEE, de 25
~de julho de 1985, e art. 2%, n® 2, alinea a), do Dec.-Lei 383/89, de
6 de novembro) _

A Diretiva 85/374/CEE, do Conselho, de 25 de julho de 1985, relativa &
aproximacio das disposigGes dos Estados-membros em matéria de res-
ponsabilidade por produtos defeituosos, equipara a produtor e respon-
sabiliza pelos danos causados pelos produtos em causa «qualquer pessoa
que importe um produto-na Comunidade tendo em vista uma venda,
uma locago, locagdo financeira ou qualquer outra forma de distribuicgo

no dmbito da sua atividade comercial» (art.3%,n?2).

O Dec.-Lei 383/89, de 6 de novembro, que transpds para a ordem
juridica portuguesa tal Diretiva, considera produtor, para os efeitos em
causa, «Aquele que, nd Comunidade Econémica Europeia e no exercicio
da sua atividade comercial, importe do exterior da mesma produtos para
venda, aluguer, locacio financeira ou qualquer forma de distribuicgo»
(art.2%,n°2, alineaa). .

Tais preceitos, entendidos como equiparando locadores financeiros a
produtores, s3o quase absurdos... A locagdo financeira ndo ¢ uma «forma

de distribui¢do», nem uma atividade comercial, em sentido econémico.
O locador financeiro desempenha um papel em tudo idéntico a0 de um
banco - sendo certo que ninguém ainda se lembrou de equiparar bancos
a fabricantes! :

No entanto, até o legislador eurocomunitirio rever a sua posicio (ou
formulagio), ndo seré ficil deixar de considérar os locadores financeiros
-equiparados a produtores, nas situagoes referidas...

3.11. Oreforgo do financiamento no ambito da ¢ a¢do financeira

Por vezes, as partes nos contratos de locagio filancéira (mormente os
locadores, € claro) sdo tentadas a tratar o direito de propriedade do loca-
dor como se fosse uma garantia real capaz de garantir outros créditos
que nao os resultantes do financiamento ao £0z0 _gquisigio da coisa

objeto de locagiio financeira.
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Por outras palavras: tem surgido, aqui e ali, a ideia de usar o direito de
propriedade do locador para garantir outros financiamentos ao locatério
que ndo o destinado a0 gozo e 3 aquisigdo da coisa objeto de locagdo fi-
nanceira.

Ser4 isso admissivel?

Do ponto de vista do equilibrio contratual, nio me parece que o tipo
de negécio em andlise seja em si mesmo criticavel. No inicio do prazo da
locagdio financeira, o locatério sabe que sé terd o direito de adquirir a coisa
locada se pagar a totalidade do capital incluido nas rendas. Se, decorrida
parte do prazo contratual e amortizada parte dessé capital, houver lugar
a novas entregas de fundos pelo locador a0 locatirio, parece justificado
que tal direito de aquisi¢do fique condicionado também ao pagamento
desse valor adicional (ou «reutilizado»).

O que fica dito ndo corresponde a afirmar que todos os negécios do
tipo em causa sdo equilibrados. Significa apenas que esse tipo negocial
ndo acarreta; por si, em abstrato, um desequilibrio entre as prestagdes
contratuais (cabendo aqui uma chamada de atengio para que o risco de
o locador financeiro vir a ser confrontado com uma alegacio de nulidade
ou uma interpretago adversa de alguma cléusula aumenta na medida em
que o esquema negocial em apreciagdo conste de cléusulas contratuais
gerais ou seja apresentado ao destinatério de modo que ele ndo possa
influenciar o seu contetido). '

No entanto, o contrato de locaggo financeira (ou, mais exatamente, 0s
direitos e as obrigagdes dele emergentes) ndo interessa apenas a0s que
nele sdo partes. Interessa também a terceiros, 2 comunidade em geral.

De um ponto de vista econémico, durante a locagdo financeira a pro-
priedade fica dividida entre locador e locatdrio”. As «fracSes de proprie-
dade» representadas pelas participagGes de locador e locatério vao-se

7 § frequente dizer-se que o locatério financeiro tem a «propriedade econémica» da coisa
locada. Como escrevi noutra ocasido, melhor, porém, é dizer que ele comunga da «propriedade
econémica» da coisa desde o inicio do contrato e que a sua parte nessa comunhdo vai
crescendo ao longo do contrato. A qualificagio da posigao de locatdrio financeiro como de
«proprietério econémicon assenta no facto de ele sero utilizador exclusivo da coisa e na regra
contabilistica que determina que ele 4 considere como'integrada no seu ativo imobilizado.
No entanto, o locador conserva importantes poderes, nomeadamente o de recuperar a
«propriedade plena» nos casos de incumprimento.pelo-locatirio ou de ndo exercicio por.
este do seu direito de aquisigdo. Dai que a ideia de que'a «propriedade econémica» do objeto
da locagdo financeira pertence exclusivamente ao locatdrio ndo seja rigorosa.
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alterando a0 longo do contrato, diminuindo aquela, crescendo esta, 3 _
medida que o valor de capital vai sendo Ppago. '

De um ponto de vista juridico, a expressio dessa «divisio de proprie-
dade» estd em que tanto a posicio do locador financeiro (o direito de
propriedade onerado pela locaggo financeira) como a posicio do locats-
rio financeiro s3o transmissiveis — sem que o seu contetido seja alterado.
Quem adquirir aos primitivos locador financeiro e locatério financeiro as
suas posi¢Ses suportars, no primeiro caso, a possibilidade de vir a perder
a «propriedade juridica» (em contrapartida das rendas e do «valor resi-
dual» que recebers) e, no segundo caso, gozard da possibilidade de vir a
adquirir tal propriedade (pagando as rendase o «valor residual»).

Por outras palavras: quer a posigio do locador financeiro quer a posi-
¢ao do locatério financeiro tém uma certa dimensio real'® ~ 3 semelhanca
do que, no 4mbito da enfiteuse, se passava com as posi¢des dos titulares
do dominio direto e do dominio witil.

De tal ponderagdo decorre que as posicses de ambas as partes no con-
trato de locagdo financeira interessam a terceiros, sobretudo aos credores
de locador e locatério, potencialmente 4 comunidade em geral — interes-
se esse que serd ainda maior se se entender que a posigdo do locatirio
financeiro é penhorével. '

No respeitante a prédios, a dimensfo real da locagio financeira ex-
prime-se, além do mais, na sua sujeicdo a registo (art. 2°, alinea 1), do
Cédigo do Registo Predial).

Para o que'aqui interessa, hé que lembrar que a inscrigio registral da
locagiio financeira sobre prédios, além das mengbes comuns a todas as
inscrigGes, apenas contém o prazo e a data do seu inicio (art. 95, n? 1,
alinea o), do Cédigo do Registo Predial). - . '

Por outras palavras: a inscrigao registral da locagdo financeira nio con-
tém mencdo a valores - ao contrério, por exemplo, da inscrigdo registral
da hipoteca que contém o valor do crédito assegurado, bem como o dos
seus acessdrios e ainda o montante m4ximo assegurado (art. 96, n® 1, ali-
nea a) do Cédigo do Registo Predial). o

18 Obviamente, no sentido técnico-juridico desta palavra;A rescente-se, embora isso ndo
seja muito relevante para o caso em andlise, que essa dimensio eal das posiges de locador
€ locatério financeiros ndo se manifesta apenas pelo « » das mesmas (caso em que
seria de lhes reconhecer dimensdo «absoluta», mas.ni amente real), mas também
no seu «lado interno» — ou seja, nos poderes que incluem :
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Néo h4 divida de que um esquema negocial como aquele que estamos
a analisar afeta potencialmente os interesses de terceiros, nomeadamente
dos credores do locatirio financeiro®. O aumento do valor da divida do
locatério financeiro diminui o valor econémico da sua posi¢io juridica-
mente transmissivel, o valor da sua fragdo na «propriedade econémica»
da coisa (para usar a linguagem que usei atrés).

Sera que essa afetagdo potencial de interesses de terceiros determina
a invalidade do esquema negocial em andlise?

Creio que o Unico argumento que esses terceiros poderiam invocar
seria o fornecido pela proibigio do pacto comissério, ou melhor, o for-
necido pela ideia — bastante divulgada — de que essa proibigdo alastra a
negécios que, apesar de nio serem hipotecas nem penhores, desempe-
nham uma funcio de garantia, designadamente aqueles que a doutrina
chama «pactos comissérios auténomos»*.

A proibigio do pacto comissério ndo se aplica, obviamente, de modo
direto, & locagfio financeira, pois & a prépria lei que prevé que o locador
financeiro seja o titular do direito de propriedade. Pela configuragdo que
a lei Ihe d3, a locagiio financeira ndo é sequer um negécio fiducidrio ou,
pelo menos, um negécio meramente fiducidrio. Permita-se-me que, 2 tal
respeito, transcreva o que escrevi hd muitos anos:

«Mais recentemente, veio GIOVANOLI sustentar ser o leasing financeiro

um métuo 2o qual é somada uma alienagdo do direito de proprieda-

de com fins de garantia. O locador transmitiria, pois, a0 locatirio os
fundos necessérios para a aquisi¢do e este compraria o bem ao forne-
cedor, alienando simultaneamente para o locador a propriedade do
mesmo, como tinico fim de garantir a restituigio.da coisa mutuada.

Para GIOVANOLI a recepgdo legal do leasing financeiro representaria a

consagragio de um novo tipo de crédito garantido pela propriedade

do préprio bem financiado, que corresponderia 4 introdugio de um
novo tipo de garantia real sem desapossamento do devedor.»

(..)

«F precisamente no realce atribuido 4 fungo crediticia do leasing

financeiro que nos parece residir o grande mérito da construgdo de

GIOVANOLL Mas, a tentativa que este Autor empreende para aproxi-

19 Mesmo que se entenda que posigdo juridica do locatirio financeiro néo ¢ penhorivel.
20V, ANa PRATA, O Contrato-Promessa ¢:0 seu Regime:Civil, reimpressdo, Almedina, 1999, pp.

342ess.
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mar, nas suas palavras, a roupagem juridica da realidade econémica
nio parece ser bem sucedida. A sua construgdo implica, como j4 afir-
mémos, que seria o locatdrio a adquirir o bem do fornecedor. Ora, tal
ndo corresponde 4 realidade; o locatério nem adquire a propriedade
dos fundos prestados pelo locador, nem a do bem vendido ou cons-
truido pelo fornecedor. E para este que o locador transmite os fundos
e € para o locador que o fornecedor transmite a propriedade da coisa
vendida ou construida.»
¢.)
«Ademais, se & certo que na locagdo financeira o direito de proprie-
dade € utilizado para fins de garantia de direitos de crédito, niio menos
seguro ¢ que ele nio preenche exclusivamente tal fungdo. A possibi-
lidade de o locador permanecer proprietario ao expirar o contrato de
locago financeira, tendo este sido integralmente cumprido pelo loca-
tério, é verdadeiramente querida pelas partes e, nio sendo tal desen-
lace a hipétese de verificagio mais frequente, sucede efectivamente.

E esta alids uma das razées impeditivas da equiparagio do leasing finan-

ceiro aos negécios fiducidrios (fiducia cum creditore) em que o devedor

transmite a coisa ao credor com o exclusivo fim de garantia (Sicherun-

Gsuebereignung, vendita a scopo di garanzia).

A outra razdo impeditiva da equiparagdo reside no facto de a coisa ob-

jecto da locago financeira ndo provir do patriménio do devedor, mas

do de um terceiro, a que é totalmente estranha a intencgo de servir de
garante.»? '

Ao que escrevi entdo, limito-me a aditar que a dimensdo fiducidria
da locagdo financeira ¢ mais acentuada no chamado lease-back e acen-
tuadissima quando este o é full-pay-out, esclarecendo que isso nio obsta &
validade do lease-back: as diividas que se levantavam perante o regime de
1979 desapareceram h4 muito®. S

No entanto, mesmo no quadro de uma locagio financeira tripartida,
na medida em que os créditos resultantés dos financiamentos adicionais

do Jurtdico do Leasing Financeiro),

neus Escritos sobre Leasing ¢
) parte, também, ainda que
nceira - Uma Sintese», in Estu-

* 8do transcrigoes do meu livro A Locagao Financeira (E:
Editora Dantibio, 1983, pp. 84 e ss. ~ incluido, em reedi¢
Factoring (Cascais, Principia, 2001, pp. 77 e ss.) €, e (péqi
com alteragdes, no citado texto «O Contrato de Locagi
dos em Memdia do Professor Doutor Paulo M. Séndin (p,

22V. «O Contrato de Locagdo Financeira — Unia Sintéses
Doutor Paulo M. Sendin, cit., p. 85. R

0s-em Memdria do Professor
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n&o sio eles préprios créditos resultantes da locagfo financeira, pode, po-
rém, questionar-se se é legftimo que eles sejam assegurados pelo direito
de propriedade do locador financeiro.

E fora de dévida que na locagdo financeira o direito de propriedade
desempenha principalmente uma fung@o de garantia € que a lei «quer»
que assim seja. O problema nasce de no tipo de negécio em discussio o
direito de propriedade garantir valores para além do proporcionado pelo
locador a0 locatério a titulo de locagio financeira. '

Formulando a questdo sob a forma de pergunta: a extensdo da garantia
que o direito de propriedade do locador financeiro constitui a valores
nio compreendidos na locagdo financeira viola algum principio insito na
proibigdo do pacto comiss6rio?

Responder 2 pergunta formulada na parte final do ndmero anterior
implica localizar as raz6es da proibicdo do pacto comissdrio, a fim de deter-
minar se entre elas est4 algum principio — e qual.

A doutrina nfo é un4nime quanto a essas razoes™. Julgo que as princi-
pais que tém sido apontadas sdo:

~ A protecio do devedor contra a sua fraqueza, que 0 pode levar a

assumir uma obrigago desequilibrada;

— A prevengdo contra a obtengéo pelo credor de um beneficio exces-

sivo e injustificado;

— Aimposigio de que a execugdo das garantias reais seja feita judicial-

mente?; ‘

— A preservagio da igualdade dos credores (par conditio creditorum),

mormente em caso de insolvéncia.

As duas primeiras razes s3o quase infcuas para a extensio da proibi-
¢do do pacto comissério ao caso em discussdo, pois partimos do principio
de que o negécio ¢ equilibrado. No entanto, sempre acrescentaremos

23 V. MANUEL JANUARIO DA COSTA GOMES, Assungfio Fidejussdria de Divida Sobre o Sentido ¢
o Ambito da Vinculagiio como Fiador, Coimbra, Almedina, 2000, pp. 90 € ss., J6r10 MANUEL
ViEIRA GOMES, «Sobre o Ambito da Proibiggo do Pacto Comissério, o Pacto Comissério
Auténomo e o Pacto Marcianow, in Cadernos.de Dieito Privado, 0 8, outubro/dezembro 2004,
pp. 64 e 55., IsABEL ANDRADE DE MATOS, O Pacto Gomissrio Contributo parao Estudo do Ambito
da Sua Proibigito, Coimbra, Almedina, 2006, pp. 56 € ss., e Lufs M1GUEL D. P. PESTANA DE
VASCONCELOS, Cessiio de Créditos em Garantia éa Insolvéncia, Coimbra, Coimbra Editora, 2007,
pp. 624 ¢ ss. : v :
% Qu «processualmente», na linguagem daref
na alteragdo introduzida no art. 675 do'Cédigo:

6 processo executivo de 2003, projetada
jilpélo Déc.-Lei 38/2003, de 8 de marco. -
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que pare 180 um devedor transmitir a propriedade de uma
Coisa para gz uma-divida sua e alguém que ndo &, nem nunca foi
proprietdrio, mas mero. locatirio financeiro, aumentar o capital finan-
ciado por meio do:cotitrato de locagdo financeira. No primeiro caso, hi
uma alienagdo; no segunido caso néo. .

A terceira razio também ndo tem consequéncias. A existir algum
principio a respeitar é o-da necessidade de recurso a juizo para o exerci-
cio de direitos e esse aplica-se 4 locagdo financeira®,

Passemos 3 quarta razdo ~ que tem de ser avaliada mais demorada-
mente.

A igualdade dos credores consiste em eles serem Pagos proporcional-
mente pelo valor dos bens do devedor, quando eles nio cheguem para
satisfagdo integral dos créditos — se no existirem «causas legitimas de
preferéncia», na formulagdo do art, 604 do Cédigo Civil.

A existéncia de um direito de propriedade para garantia de um cré-
dito pde obviamente em causa os interesses dos outros. credores do
mesmo devedor, pois significa que o bem objeto desse. direito de pro-
priedade nio pode ser executado em seu favor. Nada obsta, porém, em
principio, a que assim seja. '

Parece inquestionavel que a ordem juridica portuguesa nio proibe a
utilizagio do direito de propriedade para fins de garantia. Ela verifica-se
em diversas figuras reguladas pela lei, como é o caso da reserva de pro-
priedade (art. 409 do Cédigo Civil), da locagdo financeira e da alienacdo
fiducidria em garantia de garantias financeiras (regulada pelo Dec.-Lei
105/2004, de 8 de maio).

Parece mesmo indiscutivel que a propriedade fiducidria ndo é repelida

‘pela nossa ordem juridica®: atualmente, sdo até claramente maioritérias

a5 vozes que sustentam a admissibilidade de principio da utilizacdo do
direito de propriedade para fins de garantia por meio de negécios fidu-
cidrios atipicos?. '

% Em qualquer caso, sublinha-se que n3o existe no Direito portugués um principio segundo
0 qual a execugdo de garantias reais tenha de ser feita judicialmente («processualmenten).
O Cédigo Civil admite que seja convencionada a execugio extrajudiciala(extraprocessual) do
penhor, o que é reiterado por previsdes afins constantes de legislagdo'extravagante (casos do
penhor a favor a favor de prestamistas e do penhor finaniceiro).

%V, 0 meu Cursode Direitos Reais, 3 ed., Cascais, Principia, 2013 pp. 188 e ss.

% Para panoramas da literatura portuguesa na matéria, v. PEDRO PaIs pg VASCONCELOS,
Contratos Atipicos, 2% ed., Coimbra, Almedina, 2009, pp. 281 e ss., ANDRE FIGUEIREDO, O
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Serd que o esquema negocial em anilise viola expetativas legitimas
dos credores do locatdrio financeiro?

Como vimos atrés, o valor da locagao financeira ndo ¢ objeto de publi-
cidade. A inscrigio registral respetiva sé abrange o prazo contratual.
Isso significa que os credores desconhecem qual o valor financiado e ndo
podem, portanto, a partir da fragdo do prazo da locagéo financeira que
tiver decorrido, fazer conjeturas sobre o valor a pagar para aceder 4 pro-
priedade da coisa.

E evidente que se o prazo estiver préximo do seu final o valor finan- -
ciado em divida ser4 previsivelmente menor do que no momento inicial.
No entanto, desconhecendo o valor do capital financiado e qual a parte
dele que é amortizada nas rendas ¢ a parte dele que integra o prego de
aquisigio, ndo ¢ possivel fazer qualquer deduggo sobre o valor financiado
em divida.

Parece, assim, defensével que o esquema negocial em discussdo ndo
pGe em causa expetativas dos credores do locatério financeiro®,

Frise-se, porém, que pequenas alteragGes ao quadro legal vigente po-
derio dar argumentos importantes para a tese inversa. Se o capital finan-
ciado e 0 chamado «valor residual» passassem a ser objeto de publicidade
registral, poder-se-ia sustentar que o esquema negocial em causa seria
inoponivel aos credores do locatario financeiro - na medida em que do
mesmo resultasse que o capital financiado em divida na data relevante
fosse mais elevado do que o que se poderia razoavelmente calcular que
fosse, a partir dos dados publicitados.

julho de 2014

Negdcio Fiducidrio Perante Terceiros Com Aplicagdo Especial na Gestiio de Valores Mobilidrios,
Coimbra, Almedina, 2012, pp. 63 € ss., € ANTONIO BARRETO MEeNEZES CORDEIRO, Do Trust
no Direito Civil, Faculdade de Direito Universidade de Lisboa, 2013, pp. 783 e ss.

28 O Professor Pestana de Vasconcelos chamou-me a atengiio para a analogia entre o que
aqui discuto e o problema da admissibilidade da «reserva de propriedade alargada», ou
seja, a cléusula que faz depender a transmissdo da propriedade de um bem ndo apenas do
pagamento do seu prego mas de outros factos, nomeadamente de outros pregos devidos pelo
comprador a0 vendedor (cléusula que o Professor Pestana de Vasconcelos aborda no seu
Direito das Garantias, cit., pp. 427 € 428). Julgo que a analogia se verifica em larga medida.e
que, por isso, quem defenda a admissibilidade da «reserva de propriedade alargada» tenderd
a entender como vilida a utilizagdo do direito de propriedade do locador financeiro a que
me refiro no texto.
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