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1.- NOTA INTRODUCTORIA 

Luego de la Segunda Guerra Mundial, el mundo de la Economía y el Derecho 
se vio inundado por un gran número de nuevas instituciones contractuales , ges­
tadas, muchas de ellas, bajo el calor de la pujante actividad económica de los 
Estados Unidos de Norteamérica. Este hecho ha llevado a suponer una cierta 
«americanización del derecho mercantil», expresión con la que se quiere eludir 
al fenómeno de traslación del centro de propulsión de esta disciplina jurídica 
desde la vieja Europa hacia los mercados localizados en la cabecera del conti­
nente americano, al extremo de convertir la práctica comercial estadounidense 
en un auténtico motor de creación de instituciones jurídico -mercantiles 1 . 

De este racimo de figuras negociales2, llamadas «combinaciones del porvenir» 

Cfr. GóMEZ SEGADE, «Algunos problemas actuales del derecho mercantil », en A A.Vv ., Es­
tudios de derecho mercantil en homenaje a Rodrigo U ría , Madrid , 1978 , p. 218 ss .; LEYVA 
SAAVEDRA, «El lease back, una moderna técnica financiera» , en Gaceta jurídi ca , 1999 , t . 
68-B, p. 25. 

Entre los más conocidos , individualmente , podemos citar los contratos de caterin g, fa c­
toring, fra~chising, joint ve~tufe, know-how, leasing, outsourcing , trading , underwritin g, 
etc. Colectivamente valen citar los derivados financieros (forwards , opciones , de futuros , 
swaps), Y los publi-financieros (bartering , merchandi sing, product plecement y spon so­
ring). Sobre el particular, v. BERCOVJTZ (dir.), Tratado de contrato s, Valencia , 2009 , t . 1-V; 
ID., Contratos mercantiles, Pamplona, 2009 , t. 1-ill ; BuoNOCORE - LUMINOSO - FAUCE­
GLJA,_ ET AL (coord~.), Contratti d'impr esa, Milano, 1993, t. 1-II; C AGNASO - COTTJNO, Con­
tratt1 commercial,, en CoTTJNo (dir.), Trattato di diritt o commer ciale, Padov a, 2009 , vol. 
IX; CASSANO (coord.), / singo/i contratti , Padova, 20 ¡ O, t. 1-III ; CLARIZIA, I contra/ti nuovi, 
en B_ESSONE (dir.), Trattat~-di diritto privato , Torino , 1999 , vol. XV, p. 75 ; lo. , f contr atti 
per _ zl finanz,am ento dell impresa, en BUONOCORE (dir .), Trattato di diritto commerciale , 
Tonno , 2002 , Sez. ll , t. 4; FRJGNANJ - TORSELLO ll contralt o internazional e. Diritt o com­
para/ o e pras~1 commerciale, en ÜALGANO (dir.) , 'rrattato di diritt o comm erciale e di diritt o 
pubblico dell economia, Padova, 2010, vol. XII 437 . GABRIELLI - L ENER (coords.) , 
I contratti del merca/o finanziario, en REscJGN ' pG. ss ., (di·rs) Trattat o de i contratt i 

. 2 1-ll· O - ABRIELLI · , · • 
Tonno, 2004, vol. , t. , CosrA RAN _ FONT VJLLALTA Nu evos ins trum entos finan cie -
ros, Madrid, 1992; DE LA CUESTA RuTE (dir.), Contratos 'mercantil es , Barc elona , 2009 , t. 
1-111; f ABOZZI - MoDIGLfANI - FERRJ, Mercados e instituciones finan cieras , México , 1996 , 
p. 525 ss.; F ARINA, Contrat os cornerciales modernos Buenos Aire s, 2005 , t . 1-2 ; F us1, I 
contra/ti nuovi. Pubblicita commercia/e, en BESSONE (dir.), Trattat o di d iritt o pri vato , To­
rino, 2007, vol. XV; ÜALGANO, Tr~ttato di diriuo civile, Padova , 2009 , vol. 11, p . 58 1 ss .; 
GALLO, Trattato del contratt o, Tormo , 2010, t. ¡ , p. 140 ss.; LEYVA SAAVEORA, Co ntrat os 
de empresa, en LEYVA SAAVEDRA, Tratado de derecho pri vado, Lim a, I 99 8, vol. II ; lo., 
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por el Código de comercio español de 1985, cuyo empleo a gran escala se 
inicia a los largo de los años sesenta, el leasing es probablemente el contrato 
que mayor difusión y popularidad ha conseguido a lo largo y ancho del mun­
do, y el instrumento negocia! que más ha contribuido al remozamiento de las 
instituciones del civil law; pero también es uno de los contratos que más ha 
sufrido, aun cuando ha resistido, el embate del sistema bancario, que lo ha 
querido reducir a un mero suministro de dinero3, olvidando que es una técnica 
financiera distinta y complementaria a las tradicionales formas de financiar 
la actividad de la empresa 4• La clave de su éxito radica, principalmente, en 
la idoneidad y flexibilidad para la satisfacción de las concretas necesidades 
empresariales, y sobre todo a su estrecha vinculación a los principios de auto­
nomía contractual y de libertad empresa5, que fundamentan la obligatoriedad 

Contratos de financiamiento, en LEYVA SAAVEDRA (dir.), Tratado de contratos, Lima , 2012, 
vol. II; LUMINOSO, I contralli tipici e atipici , en IuDICA - ZATII (coords.) , Tralla/o di diritto 
priva/o, Milano, 1995 ; MARTORELL, Tratado de los contratos de empresa, Buenos Aires, 
1993, t. 1-II I; MARZORATI, Derecho de los negocios internacionales, Buenos Aires, 2003, 
t. J-2· MoNTOYA MANFREDI, Derecho comercial, Lima , 2006, t. III; RODRÍGUEZ AzuERO, 
Cont:atos bancarios. Su significación en América Latina , Bogotá , 2009; SÁNCHEZ CALERO, 

Institu ciones del derecho mercantil, Madrid, 2004, vol. II, p. 127 ss. 

Cfr. BuoNOCORE, La locazionefin anziaria, en Cicu - MESSINEO - MENGONI (dirs.) , Tralla­
to di dirillo civile e commercia/e, Milano, 2008, vol. XXV, t. 2, p. 9. 

4 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Contratos de financiamiento, cit., p. 192. El leasing se ha convertido , 
en la zona de la economía contemporánea, en una de las técnicas financieras más utiliza ­
das por las pequ eñas y medianas empresas tanto para ase~ur~. un desan:ollo constante de 
éstas como para hacer frente a las v1c1s1tudes de la globahzac10n. Ademas, perm ite a tales 
empresas adecuar su pro?ucción o sus servicios a la más_ avanzada tecnología . Cfr. VEu c u, 
«Il contralto di leasing e il falhmento: un raffronto tra dmtto 1tahano e romeno», en J/ diritto 
fa/limen/ar e e del/e societa commerciali, 2007 , n. 1, p. 204. Como bien se dice en el preámb­
ulo del Unidroil Model Law on Leasing, Ley Modelo de Leasing (L.m.l.) , «el leasing ofrece, 
particularmente a los países en desarrollo_ y países en transición , una importante fuente de 
financiamiento para el desarro llo tanto de mfraest ructura s como de las pequ eñas y medianas 
empresas». Cfr. [http:/ /www.unidroit.org/engl ish/documents /2008 /study59a/s-59a- l 7-e .pd f]. 

Respecto a estas instituciones , v. LEYVA SAAVEDRA, «Autonomía privada y contrato», en 
Revista oficial del poder judicial, 2010-2011, n. 4-7 , p . 278 ss. ; MENGONl, «Autonomía 
privata e costituzione» , en Banca, borsa e titoli di credito, 1997 , n . !, p. ¡ ss.; PAZ-ARES _ 
ALFARO, «Ensayo sobre la libertad de empresa » , en AA.Vv ., Estudios jurídicos en homena ·e 
al profesor Luis Día -Picaza, Madrid, 2003, t. IV, p. 5971 ss.; SÁNCHEZ CALERO, Principi~s 
de derecho mercantil, Navarra , 2006 , p. 52 ss .; V1CENT CHULIÁ, Introducción al derecho 
mercantil , Valencia , 2008, p. 49 ss. 
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de los contratos atípicos al tiempo que actúan la capacidad de adaptación a las 
necesidades reales de cada una de las empresas de los diversos países 6• 

No obstante su reconocida popularidad, algunos tópicos todavía siguen des­
pertando el interés de la doctrina, bien porque siguen en proceso de elabora­
ción, como la configuración jurídica 7, en la que labora la doctrina y se muestra 
atenta la jurisprudencia italiana8, o bien porque siguen mostrándose contro-

Cfr. lLLESCAS ÜRTIZ, «Prólogo», en LEYVA SAAVEDRA, Leasing, en LEYVA SAAVEDRA, Tra­
tado, cit., 1998, vol. I, p. XIII. «L'elasticita dell'operazione costituisce uno straordinario 
punto di forza per l' imprenditore: da! piccolo macchinario industriale all'intera flotta auto­
mobilistica aziendale sino alla centrale atomica , il contratto di leas ing e in grado di offrire 
risposta alle esigenze dell'impre sa», escribe MUNARI, «Leasing», en Enciclopedia del dirit­
to, Aggiornamento, Milano, 2002, vol. VI, p. 656. 

El tema relativo a la naturaleza jurídica del contrato de leasin g con stituye todavía el pro­
blema central. La confrontación entre la doctrina y la jurisprudenci a se ha desarrollado en 
el arco de un treinteno abundante. El debate aparece hipertrófico y repetitivo , en larga parte 
basado en preconceptos e ideas traslaticias que, casi por osrnosis, emigran de la doctrina 
a la jurisprudencia sin particulares reflexiones críticas. La lectura efectiva de los textos 
negociales demuestra que muchas de las afirmaciones efectuadas en la doctrin a y en la ju­
risprudencia no tienen efectivo asidero si se confronta con la práctica contractual, recu erda 
MUNARJ, «Leasing», cit., p. 667. 

Las tesis que se han planteado son de las más encontradas y atienden, habitualmente , a la 
estructura del contrato y a los diferentes actos que integran su contenido, antes que a la 
función que tiene dentro del campo de la financiación de la empresa. Podemos m encionar , 
en primer lugar, aquellas que intentan asimilar el leasing a alguno de los contratos ya re­
gulados por el derecho positivo; en segundo lugar, se hallan los que explican la natura leza 
de este negocio en los llamados negocios mixtos o complejos; en tercer lugar , se ubican los 
que al no encontrar la forma o el modo de encorse tarlo en los negocios típicos , recurren a 
la categoría de los negocios atípicos; y, por último , está aquella doctrina , mayoritaria por 
cierto, que concibe al leasing como un contrato nuevo , especial, con causa única y autono­
mía propia, integrando la gran familia de los contratos de empresa. Un amplio estudio de 
estas tesis en: LEYVA SAAVEDRA, Leasing, cit., p. 64 ss.; ID., «E l leasing y su configuración 
jurídica», en Vniversitas, 2003, n. I 06, p. 766 ss.; ID., Contratos de financiamiento , cit ., p. 
203 ss.; AMoRós, «El leasing inmobiliario y su inscripción registra! », en Revista crítica de 
derecho inmobiliario, 1985, n. 569, p. 886 ss.; BuONOCORE, «II contratto di leasing» en 
BuoNOCORE - LUMINOSO - FAUCEGLIA (coords.), Contra tti d'impresa, cit., t. II, p . 1470 
ss.; lo ., La locazionejinanz iaria, cit., p. 122 ss. ; CABANILLAS, «La naturaleza del leasing o 
arrendamiento financiero y el control de las cláusulas generales», en Anuario de derecho 
civil, 1982, fase. 1, p. 58 ss.; lo., «La configuración del arrendamiento financiero (leasing) 
por la Ley de 29 de julio de I 988, en la jurisprudencia y en el convenio sobre leasing in -
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vertidos , como las cláusulas de exoneración o limitación de responsabilidad 
de la empresa concedente y las cláusulas penales. Se trabaja en éstos y en 
otros temas , como las causales de resolución del contrato , particularmente por 
declaratoria de insolvencia de la empresa usuaria9, no solo con el propósito 
de facilitar el trabajo a los operadores del derecho, sino para demostrar que 
es un negocio lícito , útil y eficaz para las empresas que desean obtener bienes 
de capital sin recmTir a los tradicionales medios de financiamiento que, desde 
tiempos lejanos , ofrece el mercado a las grandes empresas y, en menor propor­
ción , a las pequeñas y medianas empresas . 

El leasin g es, pues , una institución de singular valía para la economía moder­
na Y una genuina alternativ a financiera para cualquier empresa , debido a que 
implica, entre otras cosas , la superación de viejos conceptos de gestión em­
presarial , permitiendo a las empresas una mayor dinamicidad y rentabilidad 
en sus inversiones 1º. Esto ha llevado a que el leasing sea considerado como 

tem aciona l», ivi, 199 1, fase. Il , p. 98 1 ss.; COSTAS RODAL, «Leasing», en BERCOVTTZ (dir.), 
Tratado, cit., t. I, p . 2586 ss. ; GoNZÁLEZ VÁZQUEZ, «Co ntrato de arre ndami ento finan ciero 
o leasing», en DE LA CUESTA RUTE (dir .), Contratos mercantiles, cit., t. II, p. 1292 ss.; M AN­
ZANO, «S obre la naturaleza jur ídica del leasing o arrendamiento financie ro», en Revis ta 
crítica de derecho inmobiliario, 1992, n. 6 11 , p. 1798 ss. ; MORILLAS, «Alguno s aspectos 
del leas ing de aeronaves en Españ a», en Revista de derecho mercantil, 1993, n. 208, p. 486 
ss.: P11CHECO CAÑETE, «Naturaleza jurídi ca del leasing financ iero. Reflexi ones a la luz de 
la ley con cursa!», en Revista de derecho mercantil, 200 5, n. 255, p. 83 ss .; VARA DE PAZ, 
«Natura leza régimen jurídi co del contrato de leasing», en Revista de derecho bancario y 

bun ·átil, 20 01 , n. 84, p. 196 ss. 
Son va rias las cues tiones invest igables destacadas por la doctrin a que mantienen actu al idad, 
entre las que lugar espec ial tienen la distr ibución de riesgos Y la consiguiente impu tació n 
de las res ponsab ilidades (por fa lta o entrega tardía, vicios, perdid a o perecimi ento, ev icc ión, 
daños provoca dos por terce ros, etc.), la reso luci ón del contra to por incumplimi ento de la 
empr esa usuar ia y la suert e del contra to de leasing al interior de los pro cesos concursa les. 
Al res pecto, v. Buss11N1 - INFANTINO, «Leas ing», en Digesto del/e discipli ne privatistich e, 
Sezione co mm erciaJe, Aggiornamento, Torino, 201 l , vo l. VI, p. 588 ss.; DE MARCHI, «Lo 
sc iog limento del contrato di leasing a ca usa del fa llimento», in Giur isprnd enza comm er­
ciale, .. u08, n. 3, p. 41 6 ss.; QuAGLIOTTI, «La disc iplin a uni taria del contratto di leasing ne! 
fallim ento» , in Il fa llimento, 2006, n. 11 , p. 1239 ss. 

,o b Cfr. RODRÍGUEZ MATEOS, El contrato de leasing mo iliario internac ional, Madr id, 1997. p. 
26 ss. Esta operac ión aseg ura a las empresas usuar ias nuevos medios para ince nt ivar pron to 
la innovac ión tec nológica y permite, además, la co nstrucc ión o renovac ión de las insta­
laciones de la emp resa. Se tra ta, pues, de una técnica integra dora y mul tip licadora de las 
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una de las más elocuentes manifestaciones del cambio que se ha venido ope­
rando en las costumbres del sector empresarial , particularmente con relación 
a la manera de decidir sus inversiones en bienes de capital ; por lo que , con 
frecuencia, se le presente, ante y sobre todo , como una nueva modalidad con­
tractual o técnica de financiamiento de la empresa 11. A pesar de ello , algunos 
autores consideran que el concepto del leasing no es nuevo; lo que sí es nue­
vo, dicen ellos, es el perfeccionamiento y sofisticación que han acompañado 
al mismo12• 

Esta situación del leasing se refleja, indudablemente , en uno de sus más re­
conocidos subtipos, como el lease back . Este contrato , aceptado por unos y 
cuestionado por otros, brinda a las empresas una canal de financiamiento al ­
ternativo y muy imaginativo, ya que les permite potenciar su capital circulante 
monetizando sus propios bienes muebles e inmuebles ; es decir, los tran sforma 
en instrumentos de financiamiento pero con la ventaja de seguir utilizándolos 
dentro de su proceso productivo. Se trata, por ende, de una peculiar y eficaz 
forma de autofinanciamiento que mira a potenciar la empresa utili zando sus 
bienes de capital como instrumentos de financiamiento. De allí que el lease 
back, probablemente, sea el único y original instrumento jurídico elaborado 

tradicionales fuentes de financiamiento para la dotación de capital a las empresas , conclu ye 
fossAn, ll leasing. Moderna tecnica di finanziamento a/le imp rese, Mil a no , 1987 , p . 11 O. 
Por su lado, DiAZ EcHEGARAY apunta que el leas ing viene a satisface r imp o rtantes nece ­
sidades del mundo empresaria~ poniendo a disposición de los operad ores un instrum e nto 
financiero que les permite realizar las inversiones que el rápid o desarro llo tecno lóg ico ex i­
ge, facilitando la compra o renovación de instalaciones qu e result aría difi c il co n recur sos 
propios o mediante otros instrumentos de crédito, fac ilitand o, adem ás , la adqui s ic ió n de 
bienes de capital a la conclusión del contrato [«El contrato de leas ing», e n B ERCOVITZ (di r.) , 
Contratos mercantiles, cit., t. I, p. 1274]. 

11 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Leasing, cit., p. 7; lo., Contrat os de financiam ien to , ci t., p . 2 04 ; 
VISALLI, «La problematica del leasing finanziario com e tipo contra ttu a le», en Rivis ta d i di­
rit/o civile, 2000, n. 5, p. 648. Fácil resulta apreciar que el leas ing interpr eta un a necesi dad 
corriente y que permite contar, bajo un sistema de pagos peri ódicos, con bi enes y equip os 
que se requieren para un mejor desenvolvimiento y más rápid o p rog reso eco nó mi co . A s i­
mismo, configura una alternativa más de financiación para tomar dec isi o nes de inve rsión , 
posibili tando mayor agilidad en la obtención de los bienes necesa rios para e l equip ami e nto 
y crecimiento de las empresas. Cfr. BARREIRA, «Categorizac ión jur ídic a de l leasing» , e n 
GERSCOVICH (dir.), Derecho bancario y fina nciero mode rno, Buenos Air es , 1999, p . 546. 

12 Cfr. Ross, «Espej ismos sobre el leasing», en Revista Mu ndo, 1973, n . 1707, p . 22 . 

1136 



Derecho de Contratos 

por la práctica negocia) , que permita a la empresa obtener financiamiento de 
manera inmediata y, a la vez , continuar utilizando los bienes que sirvieron de 
vehí _culos financieros en su proceso de producción 13• Es un contrato , pues , que 
ha sido pensado para responder de manera rápida y eficiente a las exigencias 
de liquidez del mundo empresarial 14, tan necesaria para mantener o posicionar 

13 C fr. FANAN, «.Lease baclm, en GALGANO (dir.), / contra/ti del commercio, dell 'industria 
e del merca/o finan ziario, Torino , 1995, t. I, p . 779 ss. ; LEYVA SAAVEDRA, Contratos de 
finan ciamiento, cit. , p . 254 . El es quema de l lease back resuelve dos opu es tas neces idades 
de la mod erna empresa: la de obten er liquid ez desmov ilizando bienes instrum enta les y 
aqu ella de no priv arse de las ventaj as aportad as por la utili zación de los mismos bienes . Cfr. 
CAUCE, «Sale and lease back: la Supr ema Cort e ne riaffe rm a la tende nz iale liceita» , en / 

14 

contralli , 2004 , n . 11 , p . 1 O 16. 
Cfr. R1vA, «JI contr atto di sale and lease back e il div ieto di patto commis so rio», en Con­

tralto e impresa, 200 J, n. J, p. 302 . Sobr e e l tem a, v. AvAGLIAN0, «TI contr atto di leasing», 
en N APOLILLO (coord .), / nuo vi contra/ti , en CASSAND (dir .), Nuove voci del dirillo, Pia cen­
za, 200 2, p . 597 ss.; Bu1TRAGO Rus1RA, «El tease back como instrum ento de fin anciac ión 
(STS de 1 O de febrero de 2005 )» , en Revista crítica de derecho inmobiliario, 200 5, n. 692 , 
p. 2117 ss .; B uoNOCORE, La /ocazione fin anziaria, cit., p . 29 1 ss. ; B ussANI, «11 contr alto di 
lease baclm, en Contralto e impresa, 1986 , n. 2, p. 55 8 ss .; CAGNASSO - CoTTINO, Contra tli 
commerciali , ci t., p . 137 ss. ; C LARIZIA, / contra/ti per i/ fi nanziamento, c it. , p. 382 ss. ; DE 
NovA, «Appunti sul tease back e il div ieto de l patio commi sso rio» , en Rivista italiana del 
leas ing, 1985 , n. 2 , p. 307 ss .; FALDETTA, «Anco ra in tema di sale-and- lease baclm, en 
Annali della Jaco /ta di economía, Uni vers ita di Pa lerm o, 2004-0 6, p. 37 ss. ; Go NZÁLEZ 
V ÁZQUEZ, «Co ntrato de arrend ami ento finan ciero» , c it. , p. 128 7; LA TORRE, « 11 tease back e 
il divi eto de l patto commi sso rio», en Rivista italiana del leasing, 198 5, n. 1, p. 135 ss. ; LLO­
RENTE SAN SEGUNDO «El contr ato de sale and tease baclm, en BERCOVITZ (dir.), Contratos 
mercan tiles , c it. , t., : p . 1405 ss.; MouN A SAND0VAL, «R égimen jurídi co de l retro leasing en 
la repúbli ca Argentin a» , en Revista de derecho bancario y bursátil, 2005, n. 99 , p. 18 1 ss.; 
M UNARI, «Va lidit il e nulli ta de l sale and tease back in re lazione a l di vieto de l patto co mmi s­
sorio » , en Rivista italiana del leasing , 1986 , n. 1, p. 172 ss. ; ID., «Sull a lice ita de l sale and 
tease baclm, ivi, 1986 , n. 3, p . 587 ss.; PELOS!, «Divieto de l patto comrni sso rio , tease back e 
fra de a lla Iegge» , ivi, I 98 5, n. 1, p. 57 ss. ; PEREZ G uRREA, «Estudi o del leasing fi nanciero y 
del tease back a pro pós ito de la DG RN de 19-1- 2005 Y de la ST S de 2-2-2 006 », en Revista 
crítica de derecho inmobiliario, 2006, n. 696, p. 1652 ss. ; RAGUSA M AGGIORE, «Contratto 
di sale and lease back e nullit a de lla ve ndi ta per di vieto de l pat to co mm isso rio (No ta a Tr ib. 
Vic enza 12 lug lio J 988)» , en// diritto fa llimentare e de/le sacie/a commerciali, 1989, 11 . 4, 
p. 697 ss. ; Rocco, «Con tratto di sale and tease back e di vieto di patto co m misso rio: I ' orien­
tamen to de lla Sup rema Corte» , en Rivista del dirillo commerciale, 1997 , n. 3-4 , p . 160 ss .; 
RoPro, « 11 tease back tra tipi c ita lega le e tipi citil g iuri p rud enzia le», en Rivista italiana del 
leasing , 199 I, n. 3, p. 522 ss. ; RoxAS, «11 contr atto di leasing», en CASSANO (coo rd.), ¡ sin­
go li contra /ti, c it., t. ! , p. 725 ss.; SERRA, « 11 co nt ralto di leasing», en VALENTINO (coo rd .), 
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a las empresas en el mercado, antes que solucionarle sus problem as de crisis 

financiera 15• El lease back es la expresión sofisticada del financiamiento espe­

cializado y extemalizado 16. 

Las operaciones de lease back se han concentrado, mayormente , en el sector 
inmobiliario, tal como lo demuestran las transacciones efectuadas sobre ho­
teles17, establecimientos industriales en funcionamiento, en la administración 
pública 18, en el sector bancario y financiero; aunque en estos últimos tiempos 

Dei singoli contratli, en ÜABRIELLI (dir.), Commentario del codice civil e, Torino , 2011 , vol. 
V, p. 558 ss.; SJMONE, «Lease back: cronaca di una morte annunciata », en Foro italiano , 
1989, n. 1, C. 1252 SS. 

15 En el mercado italiano, por ejemplo, el tease back es visto como una técnica de última 
instancia; esto es, como una alternativa financiera para salvar empresas en problemas eco­
nómicos o, mejor, con graves problemas de liquidez. Este matiz hace que otras empresas , 
aun cuando necesiten de este medio de financiamiento, no lo utilicen para no verse estigma­
tizadas. Cfr. LEYVA SAAVEDRA, «El tease baclm, cit., p. 27; ID., Contratos de.financiamiento , 
cit., p. 254. En la actualidad, esta idea ha sido superada y se presenta al tease back como una 
fórmula financiera ingeniosa y efectiva para el desarrollo de la empresa el tercer milenio. 
No faltan, sin embargo, autores que todavía siguen pensando que es una buen a alternativa 
solo para empresas con problemas de Liquidez. Cfr. AMUNÁTEGUI, «E l leas ing en el orde­
namiento jurídico español», en MoLINA SANDOVAL -AMUNÁTEGUI, Leasing, Buenos Aires , 
2007, p. 267; LLORENTE SAN SEGUNDO, «El contrato de sale and tease bac/c», cit., p. 1406 . 

16 Esta figura contractual responde al nuevo modelo de actuación empresarial, que recomien­
da descentralizar el proceso productivo y dedicar el mayor esfuerzo al objeto soc ia l propio 
de la empresa; esto es, al cuore business, toda vez que éste es lo que realmente caracteriza y 
mantiene a la empresa en el mercado. En esta línea, las empresas de leas ing ofrecen un ser­
vicio profesional y especializado de financiamiento a las empresas que han decidido exter­
nalizar el segmento del financiamiento, cubierto tradicionalmente con sus propios medios. 
Extemalizar todo aquello que no es importante en la empresa es importante para ser impor­
tante en el mercado. Esto explica, en parte, el éxito alcanzado en las últimas déca das por 
los contratos defactoring , management y outsourcing. Respecto a este último, v. P1 ERAzz1, 
«L'outsourcing», en Contra/lo e impresa, 2009, n. 6, p. 1349 ss.; PITTALIS, «L'ou tsourc ing>>, 

17 
ivi, 2000, n. 2, p. 1006 ss. 

El tease back es un contrato bastante común en los Estados Unidos de Norteamérica para 
la compra de hoteles. La operación es realizada por la empresa financiera con la mism a em­
presa propietaria, la que vende el bien para luego recibirlo en tease back , lo qu e le pem1ite 
seguir operando y administrando el hotel, pero ahora sin ser propietaria del inmueble. Cfr. 
CAMPOS, Finanzas para la inversión, Buenos Aires, 1983, p. 467 . 

18 En el actua l contexto de crisis, las diferentes admin istrac iones públicas están recurri endo 
a la figura del /ease back, toda vez que a través de este contrato transfieren ed ificio s de su 
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se vienen aplicando con particular éxito al campo mobiliario , especialmente 

al segmento de la aviación civil 19. En nuestro país las operaciones del lease 
back se canalizan , generalmente , hacia el sector industrial , sobre todo en lo 

se refiere a maquinarias , embarcaciones pesqueras y equipos ; y, en los 
ultnnos años , los profesionales independient es recurren a este contrato para 
agenci arse de modernas oficinas y de bienes de última generación , que mejo­
ran la imagen de la empresa a la que pertenecen y la calidad de servicios que 
ofrecen a sus clientes . 

propiedad a inver sores inmob iliar ios privados y siguen ocupánd olos en régimen de leasing . 
Sin duda , es ta resulta una fórmul a contractual atract iva para las entid ades públi cas en los 
ac tuales tiempos de crisis y restr icción presupu esta ria, al prop orcionarle una nueva fue nte 
de ingresos con los que serv ir al interés públic o y permitirl e continu ar con el uso de los in­
muebles, y pudi endo preve rse , contractualmente, fómrnl as que permit an a estas instit ucio­
nes volve r a adquirir en el futuro . También result a atractiva esta figura para los inve rso res 
privados, que, pudi endo o no recurrir a financiación bancar ia para efec tuar la compra, se 
aseg uran un determin ado retom o de su inversión mediante la firma de contra tos de arren­
damiento a largo plazo, que pueden incluso preve r posibles prórrogas . As í lo atestiguan las 
actu ales iniciati vas promov idas en diferentes Estados de la Unión Europea, entre las que 
cuentan aquellas puestas en marcha en España por las Admini strac iones autonómicas de 
Andalucí a y de Ca talwia. Cfr. PÉREZ R.iVARÉS, «El sale and tease back de edificios púb licos : 
algunas claves jurídic as», en Actualidad jurídica Uría Menéndez, Homenaje al profeso r D. 
Juan Lui s Iglesias Pra da, 2011 , número especial, p. 17; To., «El encaje del sale and tease 
back de edificios públic os en el derecho español y com unitar io», en Revista crítica de dere-

cho inmobiliario, 201 2, n. 733 , p. 2728) . 
19 Las líneas aé reas utilizan ordinar iamente el tease back para renovar la flota y obtener av io­

nes de última generació n. Es práctica común que estas em presas pag uen el prec io total de 
los av iones para que las fabricantes (A irbus, Boe ing, etc .) vengan obligada s a con strui r 
y entrega r unos años después los av iones. Con estos contratos de comprave nta de bienes 
futuro s, las empresas aéreas negocian y ce lebran un tease back con las empresas fi nancie­
ras , usualmente asiáticas , las que, en ej ecución del contrato, pagan el prec io del avión en 
construcc ión a las compradoras originales con la obligac ión de aquéllas de entre garlos en 
leasing a éstas cuando estén term inados, probados Y listos para ope rar. Como puede ver se, 
es una imag inativa fi gura en la que se benefic ian las empresas invo lucradas: la fabr icante 
con e l pago adelantado del precio de los av iones, la aerolí nea con el fi nanciamiento del 
pago de precio del bien y su derecho de utilizar el bien, y la financiera de desar rollar su 
propio obj eto soc ial en grandes ope raciones de leasing. La aerolínea mex icana Volar is y 
la chilena Lan utilizan con éxito este medio de financiam iento, ya que les permite espera r 
entregas de nuevos aviones , por ejemplo, hasta el 20 16. Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Contratos de 
fi nanciamiento, cit., p. 255 . 
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2.- APUNTES msTÓRJCOS DEL LEASE BACK 

Apartándonos de aquel sector doctrinario que propugna la supresión del tradi­
cional epígrafe de «antecedentes históricos » de los estudios de las institucio­
nes jurídicas , y convencidos que «las realidades actuales no pueden concebirse 
ni comprenderse aisladas de sus precedentes en el devenir histórico ; lo nuevo 
lo es en relación con lo anterior, del que trae causa; ni lo más revo lucionario 
se produce ex abrupto, sino en el curso , más o menos agitado , de la vida , en la 
sucesión en el tiempo de las cosas. El epígrafe antecedentes históricos , pues , 
no puede ser el pórtico de mera erudición, sino un enfoque exacto , que sitúe 
la figura en el tiempo y explique cabalmente su sentido» 20 . Vienen bien , en 
consecuencia, unas pinceladas de historia del contrato de lease back, ya que 
ellas nos ayudarán a comprender mejor su presencia , estructura y función en 
el campo del financiamiento de la empresa. 

A diferencia de lo que acontece con el leasing en general 2 1, la mejor doctrina 
está de acuerdo que la primera operación de leas e back fue realizada por la 
cadena californiana de supermarkets Safeway Store s Jncorporation , empresa 
que en 1936 vendió y luego adquirió sus inmuebles a través de esta novel 
técnica de asistencia financiera. Esta fórmula, inspirada en los procedimientos 

2° Cfr. OuvENCIA, «La Convención de las Nacion es Unidas so bre lo s contrato s de compra­
venta internac ional de mercaderías: antecedente s históric os y es tado ac tu a l», e n R evis ta d e 
derecho mercantil, 1992, n. 201, p. 378 . En es ta misma lín ea, Ló r Ez DE Z AVALiA, esc rib e 
que es muy importante dar a conocer el pasa do para entender el pre sente y supe ra r e l futuro 
(«Importancia de los antecedentes históricos en e l es tudio de l de rec ho », en Ana les de la 
academia de derecho y ciencias sociales de Córdoba, 1996, p. 151 ). 

21 Como lo hemos puesto de manifiesto en anteriores trabajos, e l origen del leas ing divid e a 
la doctrina; sin embargo, para mayoría el punto de partid a de l leas ing con sus actuales ca­
racterísticas es 1952, año en el que Dyas P. Booth e Jr. fundó en San F ranci sco de Ca li fo rnia 
la «United States Leasing Corpora tion» con un capital inicial de 20 mil dó lar es. Cfr. L EYVA 
SAAVEDRA, El contrato de leasing, Lima , 1995, p. 13; l o., Leas ing, cit. , p. 14 ; ID., Con tra tos 
de empresa, cit., p. 267. En esta mayoría está n AMOR ÓS, «E l leasing inm obili ar io», c it. , p . 
865 ss .; A RIAS Sc HREIBER, Contratos modernos , Lim a, 1999, p. 92; YIDAL BLANCO, Lea­
sing, una innovación en la técnica de /a financiació n, Madrid , 1977 , p. 36 ss. Para RoxAs, 
el padre del leasing es un pequeño empresar io nortea merica no de m aquin ar ia ag ríc o la, 
que operó en plena crisis económica imperan te en e l período suces ivo a la segu nd a gu e rra 
mundíal («// contralto di leasing», cit., p. 693 ss.) . 
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de financiación conocidos desde 1880 con el nombre de Equipement trust 
agreements o Philadelph ia plan , alcanzó pronto un rápido desarrollo en otros 
Estados , como el de Ohio por ejemplo 22, fruto fundamentalmente de la esca­
sez de fuentes de financiamiento y de una legislación fiscal que le era propicia . 
Este rápido desarrollo alcanzado en el mercado americano , sin embargo , no se 
repitió en el de los países europeos , pues su evolución fue incipiente 23, ni en 
los latinoamericanos . 

Comentando la experiencia italiana, F ANAN señala que ese «sviluppo ritardato 
e in parte da imputarse all ' atteggiamento di diffidenza ancora diffuso tra gli 
aperatori economici italiani: atteggiamento dettato dall 'errato convencimento 
che il lease back costituisca , nella maggiore parte dei casi , un estremo rimedio 
di salvataggio per imprese dissestate con gravi problemi di liquidita . Pertanto , 
ricorrere ad una operazione di questo genere spesso viene valutata come peri­
coloso sintomo di deterioramento della solvilita dell ' impresa e puó pro vocare 
limitazioni della sua capacita di credito presso il sistema bancario »24 • 

3.- DEFr NlCIÓ N DE LEASE BACK 

Las definiciones siempre son buenas para el conocimiento de las instituciones 
jurídicas en estudio. Valen entonces algunas. En opinión de A NGELONI, el lea­
se back «é il contratto con cui un soggetto , solitamente un imprenditore com­
merciale, vende un proprio bene immobile ad un ' impresa di leasing, la quale 
ne diventa propri etaria e si obbli ga a pagarne il correspettivo , a conceder e il 

22 GIOVANOLI, Le crédit-bail (leas ing) en Europe: développ ement et nature jur idique, Paris, 
1980, p. 77. Para algunos autores, el prim er leas ing de bienes inmu ebles , bajo la fo rma de 
sale and tease back, se llevó a ca bo en 1945, cuand o la Alli ed Stores Co,pora tion vendi ó 
todos sus inmu ebles a una funda ción uni ve rsitari a y és ta, después, se los ar rend ó por un 
plazo de 30 años, co n la opción de renovar e l co ntrat o por un núm ero igual de años , pe ro 
por un canon menor al inicia lmente pac tado. Cfr. AMORÓS, «El leas ing inm obili ar io», cit ., 
p. 876; Rico PÉREZ, Uso y disfi ··ute de bienes aj enos con opción de compra: la contra tación 
por leasing en España , Madrid, 1974, p. 32; FANAN, <<Lease bac/0>, c it., p . 780. 

23 Cfr. Co1LLOT, El leas ing , Madr id, 1977, p. 206; LEYVA SAAVEDRA, Leas ing, c it., p. 206. 
24 «Lease bac/0>, cit., p. 780. Esta experiencia se repl ica en otros pa íses europeos y Ia tinoame­

n canos, qu e mi ran con cierto desdén recurrir a las operac iones de tease back. 
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bene in locazione finanziaria al venditore verso pagamento di canoni , a con­
sentire al venditore stesso la facolta di essercitare il riscatto del bene venduto 
al termine del contratto e al prezzo da questo estabilito »25. 

Se puede definir el tease back o sale and tease back, escribe BuoNOCORE, 

como la operación, denominada también leasing de retomo, en virtud de la 
cual un sujeto-empresario vende un bien de su propiedad a una empresa de 
leasing, la que, a su vez, se lo concede en leasing con la posibilidad para el 
primero de readquirir la propiedad del bien al final del contrato mismo , previo 
pago del valor residual preestablecido26• 

Para MONJE, el lease back es el contrato por el cual el propietario de un bien 
inmueble lo vende a otra persona, la cual se lo cede en arrendamiento el ven­
dedor, concediéndole además un derecho de opción de compra a ejercitar tran­
scurrido determinado período de tiempo27. 

El Tribunal de Milano, por su parte, ha definido el lease back como un «con­
tratto con il quale una impresa commerciale od industriale vende un bene im­
mobile di sua proprieta ad un imprenditore finanziario che esercita il leasin g, 
il quale ne paga il corrispettivo, diventandone proprietario e, contestualmente , 
lo concede in locazione finanziaria alla stessa venditrice che versa periodic a­
mente dei canoni di leasing per una certa durata, con facolta di riacquistare la 
proprieta del bene venduto, corrispondendo al termine di durata del contratto 
il prezzo stabilito per il riscatto» (sentencia del 13 de junio de 1985). 

25 «Lease back», en Dizionario encic/opedico di dirillo, Padova, 1996, vol. ! , p. 88 . 
26 La locazionefinanziaria, cit., p. 291. D E NovA lo define como «contrat o socialm ente típi co, 

reconocido por los usos, que responde a las exigencias del vendedor de obtener la I iquid ez 
que le es necesaria (sale), pero continuando con la tenencia de los bienes (lease back) y co n 
la posibilidad, además, de readquirirlos en el futuro (opción)» [«Appunti su! tease back e il 
devieto del patto commissorio», cit., p. 309]. 

27 «Algunas consideraciones en tomo al tease back en su conexión con el derec ho de sup er­
ficie urbano», en Revista crítica de derecho inmobiliario, 1996, n. 635, p. 140 l. Según 
LACRUZ B ERDEJO, el tease back es aquella especie del leasing consistente en el co ntrato 
por cuya virtud el propietario de un bien, generalmente inmueble, lo vende a otra persona 
o entidad (sociedad de leasing), la cual, a su vez, y en mismo acto, se lo cede a aqu él en 
arrendamjento, concediéndole además un derecho de opción de compra a eje rcitar al ca bo 
de cierto tiempo (final del arrendamiento, u otro) [Elementos de derecho civil, Barce lona, 
1995, t. 11, vol. 2, p. 4 12]. 

1142 



Derecho de Contratos 

El Tribunal Supremo español , en su sentencia de 22 de junio de 2001, n. 632, 
Y de 6 de febrero de 2006, n. 11 O, señala que el tease back es una operación 
bilateral en la que la usuaria propietaria vende el bien a la sociedad de leasing, 
que lo cede en arrendamiento a aquélla. Esta sentencia, basada en aquellas de 
20 de noviembre de 1999, n. 964, y de 22 de junio de 2001, n. 632, subraya 
que en esta modalidad contractual desaparece la figura del tercero proveedor 
del bien, y si bien se trata de un contrato lícito y válido, al amparo del art. 1255 
e.e .es., para registrarlo como tal se exige que haya mediado efectiva compra 
de la financiera a la arrendataria con la consiguiente tradición, aun en la forma 
simbólica de sotus consensu (art. 1463 C.c.es.)28. 

En nuestra opinión , el tease back es un contrato en virtud del cual una em­
presa vende un bien de su propiedad, de naturaleza mueble o inmueble , a una 
empresa de leasing, la que, simultáneamente , le concede en leasing el uso del 
mismo bien, contra el pago de un canon periódico , durante un plazo determi­
nado, y al final del cual le otorga la opción de comprar el bien, previo pago 
del valor residual preestablecido, de prorrogar el contrato o devolver el bien29 . 

La definición propuesta pone de manifiesto los elementos subjetivos y objeti­
vos que caracterizan al contrato de tease back. En principio , individualiza las 
dos partes que estipulan el contrato: de un lado, una empresa de leasing, que 
tiene por objeto la intermediación :financiera, esto es, captar capitales del sec-

28 Cfr. ARANZADI, Colección jurisprud encia mercantil. Contratos mercantiles, Navarra , 2008 , 

t. 11, p. 187 1 SS. 
29 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Contra/os dejinanciamienlo , cit., p. 256 . Otras definiciones en Bus­

SANJ, «Locazione finanziaria» en Rivisla di diritto civile, 1986, n. 6, p. 608 ; DE N1CTous, 
«Divieto del patto commissorio alienazioni in garanzia e sale tease baclm, en Rivista di di­
rilto civile, 199 1, n. 6, p. 555; DE NovA, Nuovi conlralli, en/ diritto al/uale , Torino, 1990 , n. 
1 O, p. 233 ; 01 GREGORJO, «Leasing e pras si contrattuali », en La nuova g iurisprudenza civile 
commenlata , 199 1, n. 5, p. 427 ; f ARINA, Contratos comerciales, cit., p. 516 ; KEMELMAJER, 
«Aproximación al contrato de leasing inmobiliario », en Homenaje a Raymundo Femán­
dez , Buenos Aires , 1995, p. 468 ; MARZORATJ, Derecho de los negoc ios, cit., t. 1, p. 428 ; 
PACHECO CAÑETE, El contrato de lease-back, Madrid , 2004 , p. 18 ss.; SAN JUAN CRUCE­
LAEGUJ, Contratos para finan ciación y gara ntía del comercio internacional, Navarra, 2008 , 
p. 183; VARA DE PAZ, «Natura leza y régimen jurídico del contrato de leasing», cit., p. J 94; 
V1LLEGAS, Operaciones bancarias, Buenos Aires , 1996, t. II, p. 110; RoXAs, «TI contratto di 
leas ing», cit., p. 721. 
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tor privado para destinarlos a operaciones de leasing, y, del otro , una empresa 
usuaria, dedicada a la actividad industrial, comercial o profesional 30 ; en se­
gundo lugar, individualiza el objeto del negocio: bienes muebles o inmuebles 
dedicados al proceso productivo de la empresa . Igualmente, destaca los tres 
rasgos típicos de este contrato : la opción de compra, que tiene la usuaria al fi­
nal del plazo pactado , la cual puede ser ejercida en cualquier momento hasta el 
vencimiento del plazo contractual (art. 7.2 L.a.f.); el plazo contractual inicial, 
establecido habitualmente en función a la vida económica del bien, y el valor 
residual preestablecido para el ejercicio de la opción de compra 31 . 

3° Cabe señalar que para un sector minoritario de la doctrina el leasing es un contrato trila­
teral ; es decir , un contrato celebrado con la intervención de tres sujetos: la concedente , la 
usuaria y la proveedora o vendedora de los bienes. En esta línea , B uoNOCORE, «La Ioca­
zione finanziaria nell 'ordinarnento italiano », en JI leasing, profili privati stici e tributari, 
Milano , 1975, p. 72; BusQUETS, «El leasing español , su situación actu al y su futuro » en 
Boletín del /CAM, I 991 , n. 6, p. 27; CttrNDEMI, «Trilateralitil del contralto di leasing e 
reduzione del contralto ad equitil senza ricorrere all ' applica zione dell 'art. 1526 e .e .», en 
Responsabilita civile e providenza, I 994, n. 2, p. 184; M1RABELLI, «II leasing e il diritto 
ita liano», en Banca, borsa e titoli di credito, 1974, n. 2, p. 245. Nosotros no compartimos 
esa tesis; por el contrario , creernos que el leasing es un contrato bilateral ; esto es , un con­
trato concluido por dos partes: la empresa de leasing y la empresa usuaria. Si bien en la 
operación económica parti cipan normalmente tres sujetos , dada la natural presencia de un 
tercero proveedor del bien , ello no significa que se altere la estructura bilateral del leasing, 
pues el proveedor tiene la calidad de tercero en la relación contractual del leasing , pero es 
parte en el contrato de compra venta , que se celebra para la adquisición del bien mat eria de l 
contr ato de financiamiento . Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Leasing, cit. , p. 60 ; lo. , Contrat os de em­
presa, cit., p. 293; lo ., Contratos de.financiamiento, cit. , p. 202; CLARIZJA, I contra/ti per il 
finanziamento, cit., p. I 87; DiAZ EcHEGARAY, «El contr ato de leasing», cit. , p. I 286 ; FERRJ, 
Manuale di dirillo commerciale, Torino , 2005, p. 782; G10VANOL1, Le crédit-bail (leasing) 
en Europe, cit. , p. 28; Mou A SANDOVAL, «Régimen jurídico del sale and lease baclc», en 
Mou A SANDOVAL -AM UNATEGUI, Leasing, cit. , p. 161; RoxAs, «II contratto di leas ing» , 
cit. , p. 72 I ; V1LLEGAS, Operaciones bancarias, cit. , p. 86. 

31 Para encajar dentro del molde estructural y funcional del leasing y, en efecto , del teas e 
back, se debe tornar en cuenta siempr e dicho s rasgos típicos , ya que ellos nos permitir án 
saber si estamo s o no ante este contrato . En esta línea, creernos que las operacion es inmobi­
liarias realizadas en España por diferentes empresa s indu strial es y bancaria s, y últim am ente 
por algunas admini straciones autonómica s, no encaj an dentro del formato contractual del 
lease back, no solo por no canalizarse a través de empres as de leasing, autori zad as para ta l 
fin, sino porque no se condice con la finalidad que anima al lease back: vender con dere cho 
a usar y a readquir ir los mismos bienes. En opinión de PÉREZ RivARÉS, tale s operacion es no 
tienen encaje dentro del concepto de lega l de arrendamiento financiero, pues ell as se vi enen 
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Recordar que la «opción de compra », contenida en la cláusula de opción 0 

«patto di opzione », según terminología del Código civil italiano , confiere a 
la empresa usuaria un derecho potestati vo de aceptar o no la propue sta de 
venta del bien formulada por la empresa de leasing32 • Esta cláusula , en con­
secuencia , pennite a la usuaria, a su sola decisión , adquirir la propiedad del 
bien, al final del plazo contractual inicial, mediante el pago del valor residual 
estipul ado en el propio contrato. En tal sentido , la empresa usuaria no está 
obligada a ejercitar la opción de compra al final de la relación contractu al, ya 
que es su derecho. En suma , esencial es la presencia de la cláusula de opción 
de compra en el contenido del contrato , ya que de esta manera se configura la 
función propia del leasing, pero no su ejercicio. No participamos , por ende, de 
la tesis de aquella doctrina que subraya como característic a típica y natural del 
contrato de leasing el ejercicio de la opción de compra . Pensamos que optar 
por la comp ra, dentro del plazo contractual , es derecho de la empresa usuaria, 
no su obligación. 

Con relación al «plazo contractual », decir que entre las peculiaridades que 
ofrece el leasing está aquell a de establecer un doble plazo: uno inicial y otro 
final. El prim ero se proyecta para la fase de administr ación del bien, y se 
establec e, atendiendo a la vida útil del bien, en interés de amba s partes ; el 
segundo , en cambio , se establece para la fase dispositiva , esto es, para que 
la usuari a pueda ejercer la opción de compra , que en lo habitual es menos al 
inicial: no supera los 45 días. Dentro del plazo inicial , la empresa de leasing 
consigue por lo general la amortización de la inversión , menos el valor resi-

es tru cturando a través de arrendam ientos de bienes en los que e l comprador-arre ndador es 
un inve rsor pri vado aj eno a las soc iedades de leasing («E l encaj e del sale and lease back de 
edific ios públi cos» , cit., p. 273 0). En efec to, el objetivo de éste es comp rar para arrendar; el 
obj etivo de la empresa de leas ing es, por el contrario, comprar para dar en lease back ; esto 
es , para dar en uso con una opción de compra del bien. 

32 La función que cumpl e es te derecho de opción dentro de la es tru ctura contr ac tual de l lea­
sing es la de distribuir el riesgo de obso lesce ncia del bien entre las partes contrata ntes; esto 
es , del riesgo de «cessaz ione de l uso di macc bine e impi anti prima del loro asa ur imento 
fis ico a ca usa della co mparsa di modelli o alterna tive piu effice nti, che consentono min ori 
costi di produz ione» expli ca M UNARI, «Leasing», c it., p. 680 . Sobre el particular, v. LEYVA 
SAAVEDRA, Contratos de fina nciamiento, ci t., p . 285 ss .; PÉREZ GuRREA, «La opción de 
comp ra en el contra to de leasing», en Revista crítica de derecho inmobiliario, 20 l O, n. 7 17, 
p. 329 SS. 
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dual; la usuaria, a su vez, logra sus proyectados objeti vos de producción y 
posicionamiento en el mercado. Un plazo menor para ésta le resultaría muy 
oneroso y para aquélla más riesgoso. Por esta razón , la doctrina califica como 
irrevocable este período negocia!. 

Finalmente, en cuanto al valor residual , señalar que es el precio preestablecido 
por las partes y por el cual la empresa usuaria , si opta por la compra , adquiere 
el bien a la expiración del plazo contractual. Para la determinación del valor 
residual de un bien se ponderan dos factores: su vida económica y su valor 
esperado a la finalización del término inicialmente pactado en el contrato 33 . 

Los Tribunales Supremos de Italia, Francia y España han reparado , muy seria­
mente, cuando de calificar se trata si es o no un leasing el contrato materia de 
litis, en el valor residual pactado como precio para el ejercicio de la opción de 
compra. Si el valor residual, por ejemplo, no representa más que una ínfima 
parte del valor del mercado del bien, han coincidido que no se trata de un con­
trato de leasing, sino de una compraventa a plazos con reserva de propiedad . 
Al respecto es ilustrativa la sentencia de 28 de mayo de 1990 del Tribunal 
Supremo español, que en su Fundamento de Derecho tercero estima que el 
contrato de autos no era de arrendamiento financiero sino de compraventa a 
plazos, porque «el valor residual insignificante o simbólico permite afirmar 
que nos encontramos ante un contrato de compraventa, dado que un precio 
puramente nominal o simbólico de la opción de compra no cumple la función 
económica de un precio autónomo». Este parecer ha sido moderado en sen­
tencias posteriores. El Tribunal Supremo, en la sentencia de 6 de marzo de 
2001, siguiendo la doctrina de la Sala, expresadas en las sentencias de 28 de 
noviembre de 1997, 1 de febrero, 15 de junio , 26 de noviembre y 2 de diciem­
bre de 1999, considera, por ejemplo, «que la nimiedad del valor residual no es 
indicativo por sí sola para entender que no estamos en presencia de un leas ing 
financiero, y más todavía sí recae sobre bienes de equipo que se integran al 
círculo de producción del usuario»34 • 

33 Cfr. MARTOR ELL, Tratado, cit., p. 400 ; L EIVA F ERNÁNDEZ, Diges to prác tico la ley. Contra­
tos, Buenos Aires, 2000, vol. lll , p. 1249. 

34 Cfr. T.S. (Sala 1º), sentencia de 6 marzo 2001 , en Actualidad civil, 2001 , n . 27 , p. 1952. 
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El indicado criterio se ha mantenido en la sentencia de 21 de diciembre de 
2001, pues señala dicho colegiado que «según la jurisprudencia la cuantía 
simbólica del precio de opción no es elemento decisivo para rechazar la cali­
ficación de arrendamiento financiero» 35. Mejor es el Fundamento de Derecho 
tercero de la sentencia de 23 de diciembre , que señala: «no es suficiente para 
desvirtuar la calificación de un contrato como de arrendamiento financiero el 
que el valor residual del bien objeto del mismo sea más o menos elevado , o 
pueda equivaler al importe de una cuota mensual. Lo verdaderamente rele­
vante es la determinación de si el contenido de las cláusulas del contrato pone 
en evidencia que la intención de las partes fue la de celebrar un arrendamiento 

financiero y no una compraventa a plazos» 36• 

4.- CARACTERES DEL LEASE BACK 

El estudio de los caracteres del contrato del lease back lo haremos atendiendo 
a sus dos principales vertientes: el estructural y el funcional. El primero se 
devela de la naturaleza de su composición , del contenido de las prestaciones 
asumidas por cada una de las partes y de la fonna como se obtiene el cum­
plimiento de las mismas ; el segundo, a su vez, se deriva del rol que le co­
rresponde desempeñar dentro del campo del financiamiento a las actividades 
de la empresa . 

4.1. CARACTERES ESTRUCTURALES 

Como ingreso al estudio de los caracteres estructurales del lease back de-
bemos señalar pronto que este contrato es: 

a) «Típico». A diferencia de lo que sucede en la mayoría de legislacio­
nes intemas 37, el fease back es un contrato típico en nuestro país, pues es 

35 Cfr. T.S. (Sala I "), sentencia de 2 1 diciembre 2001 , en Actualidad civil, 2002, n. 1 O, p. 7 11 . 
36 Cfr. T.S. (Sala 1 º), sentencia de 23 diciembre 2001 , en Actualidad civil, 2002, n. 11 , p. 786 . 

Con relac ión a recientes pronun ciamientos judici ales, v. GoNZÁLEZ VÁZQUEZ, «Co ntrato de 
arrendamiento financiero», cit. , p. 1298 ss. 

37 Por reg la genera l, la atipicidad del leas ing, que se da en much os países, ocasiona la atipici­
dad del /ease back; sin embargo, esta reg la no se cumpl e en el caso inverso, es decir, que la 
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un negocio que está regulado por el artículo 27 L.a .f. , que reza : «En todos 
los casos en que la locadora adquiera de una empresa un bien , para luego 
entregárselo a ella misma en arrendamiento financiero, dicha transferencia 
está exonerada del Impuesto General a las Ventas y del Impuesto Selectivo 
al Consumo en su caso»38. 

b) «Consensual». El derecho moderno , distanciándose del derecho ro­
mano, germano e inglés, que se caracterizaban por un riguroso formalismo , 
se desarrolla sobre la base del principio consensualista o espiritualista , se­
gún el cual «los contratos se perfeccionan por el solo consentimiento de las 
partes». Ahora no es la celebración de un acto formal lo que genera la obli­
gación, sino la expresión de un consentimiento con ciertas formalidades , 
las que además solo se exigen de manera excepcional ; esto es, como re­
quisito de validez del contrato39• Es más, hoy en día la forma se considera , 
por regla general, como una protección suplementaria del consentimiento . 
La forma, escribe GHESTJN, «requise attire l 'attention sur l ' importance de 
l' engagement pris et, par la réflexion qu 'elle détermine , prévient les vices 
du consentement ou le déséquilibre lésionnaire des prestations »40 . 

tipicidad de uno conlleve la del otro . Esto lo podemos observar en a lgunas leyes nac iona les 
- como la Ley panameña sobre «Arrendamiento Finan ciero», de l I O de j uli o de 199 0, y la 
Ley argentina de «Financiamiento de la Vivienda y la Construcción », Tí tulo H, de l 19 de 
enero de 1995 - , y en la «Convención del Unidroit sobre el Leas ing Intern ac iona l», qu e 
regulan el leasing pero no el lease back. Cfr. LEYVA SAAVEDRA, «El lease baclm , cit ., p . 29 . 
Sobre este tema, v. § 8. 

38 Recordar que el leasing ea nuestro país está regu lado por e l Dec . leg . n. 299 (L.a.f.) , publi­
cado el 29 de juli o de 1984 y reglamentado por D.S. Nº 559-84-EFC, e l 28 de di c iembre de l 
mismo año. Igualmente, la ley uruguaya n. 16.072, sobre el «Contrato de Crédit o de Uso», 
del 9 de octubre de 1989, en su art. 2, regula el lease back, pues dispone qu e «e l co n tra to po­
drá recaer : ... b) sobre un bien que, a la fecha del contrato, sea de propi edad de l usuar io, pac­
tándose simultáneamente su venta a la institución acreditante». La Ley argentina n . 25 .24 8 
sigue también la tendencia y regula el lease back en el art. 5.e. Di spone es ta norm a qu e «e l 
objeto del contrato puede ser adquirido por el dador al tomador por e l mi smo cont ra to o 
haberlo adquirido antes». El art. 6.3 gobierna el tema de la ev icción y v ic ios redhibitori os 
en este contrato. Cfr. Mou NA SANDOVAL, «Régimen jurídi co del sale and lease baclm, c it., 
p. 16 1. 

39 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Contratos de empresa, cit., p. 70; Pu1G BRUTAU, Fundam entos de 
derecho civil, Barcelona, 1978, t. U, vol. 1, p. 34. 

40 Traité de droit civil. Les obligations. Le contrat:for mation, Parí s, 1988 , t. 2, p. 29 1. 

,148 



Derecho de Contratos 

El contrato de tease back no escapa a esta práctica: su consensualidad vie­
ne reconocida por la mayor parte de la doctrina y por algunas legislaciones , 
como la panameña (Ley n. 7-1990, art. 3 ). En nuestro país la situación es 
distinta : el art. 8 L.a.f. dispone que «el contrato de arrendamiento finan­
ciero se celebrará mediante escritura pública ». Atendiendo al tenor de la 
norma , podemos decir que dicho mandato tiene, desde un estricto perfil 
positivista , el carácter de una formalidad ad probation em, pues su inobser­
vancia no viene sancionada con nulidad, como lo exige el art. 144 e.e.pe .; 
pero desde el ángulo de moderna hermenéutica jurídica , pensamos que se 
indica una formalidad ad solemnitat em, toda vez que el precepto señala , 
expresamente , «se celebrará». En efecto, se dispone una forma para la ce­
lebración del contrato de leasing , no una forma para probar la estipulación 
de este contrato 4 1. En otras palabras , estamos ante una forma para ser, no 
una forma para valer. 

e) «Principal». El lease back es un contrato principal porque cumple 
per se fines contractuales propios y subsistentes , sin relación necesaria con 
otro u otros contratos. Tienen esta calidad también los contemplados en la 
Sección Segunda del Libro VII del Código civil de 1984 y los regulados 
en leyes especi ales, como el contrato de fideicomiso Y el defa ctoring [Ley 
general del sistema financiero y de seguros , Ley n. 26702, y Reglamento 
de la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS), n. l 021-98). En otras 
palabras , el contrato de tease back no depende ni lógica ni jurídicamente 
de otro , pues él se presenta y se ejecuta independientemente de cualquier 
otro . 

4 1 Co n este parece r rect ificamos nues tra opini ón publicit ada en trabajos anteriores: Leasing , 
cit., p. 286; ID., «La forma en el negoc io jurídi co y en el leasing}) en Revista de derecho y 
ciencia po lítica, 1994- 1995, vo l. 5 1-51, p. 52. Nos mant enemos con aquella enun ciada en 
nues tras public ac iones pos teriores , a saber: «Fo rma y formalismo contra ctual», en Revista 
de derecho y ciencia política, 2004, n. 2, p. 188; y Con/ratos de fi nanciamiento, cit., p. 284. 
Co n re lación a la funci ón de la forma en la contratac ión act ual, v. D1 MARZIO, «R.iftess ioni 
sull a form a nel nuovo diri tto dei contratt i», en Rivista critica del diriflo privato, 200 1, n. 
2-3, p. 395 ss.; GALLO, Tratta10, cit., t. 2, p. 1047 ss. ; Mo RELATO, «Neofo rrnalismo e tra­
sparenza co ntrattuale», en Contralto e impresa, 2005, n. 2, p. 592 ss .; lo., Nuovi requisiti 
di f orma ne/ contralto. Trasparenza conlrat/uale e neoformalismo, Padova , 2006; TORRES 
LANA, «Fom1a del negocio y nueva s tecnolog ías», en Revista de derecho privado, 2004 , 
Juli o-Agosto, p. 49 1 ss . 
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d) «Oneroso». Los contratos de lease back son onerosos por su propia 
naturaleza financiera; no imaginamos un contrato de lease back gratuito. 
En efecto, la onerosidad en este contrato, desde el punto de vist a positivo , 
está dada por la contraprestación que sigue a la prestación , por la ventaja 
que deviene al sacrificio, sin que, pues , se requiera una relación de equi­
librio o de equivalencia objetiva entre ambos extremos . Sacrificio y ven­
taja están ordinariamente en relación de equivalencia o de equilibrio con­
tractual, siendo, por ende, suficiente que la equivalencia sea subjetiva 42 . 

e) «Conmutativo». Tiene este carácter porque la estimación del res­
pectivo sacrificio o ventaja es realizada con antelación ; esto es , la evalua­
ción del riesgo ya se ha efectuado usualmente antes de la celebración del 
contrato. Según esto, tanto la empresa de leas ing como la usuaria conocen 
con anticipación el valor económico que tiene para ellos el contrato de 
lease back. Los conmutativos son contratos , pues, que aseguran a cada 
parte contractual un beneficio determinado , el cual es susceptible de una 
inmediata apreciación, con independencia de las fluctuaciones económicas 
o los riesgos referidos al objeto del contrato 43 . 

f) «De duración». La mayoría de los contratos de empresa , y dentro de 
ellos el lease back, son di durata; es decir, contratos en los cua les las pre­
staciones se van escalonando en el tiempo , durante un lapso prolongado . 
El dilatar o prolongar la ejecución de las prestaciones en el tiempo , es con ­
dición para que estos contratos produzcan el efecto querido por las partes y 

42 Cfr. MEsslNEO, «Contratto (diritto privato)», en Enciclop edia de l d ir ill o, Mi lano, 1962, 
vol. X, p. 918. Cuando se habla de «equiva lencia», explic a B ETI I, no se qui e re a ludir a un a 
equivalencia matemática, sino a una paridad de posición y propor ciona lid ad de ventaj as y 
cargas correlativas, es decir, apreciación de conveniencia de la prop orc ión entr e la carga 
que se acepta y la ventaja que, asumiendo la carga, se puede conseguir ( Teor ía gen era l de 
las obligaciones, Madrid, 1970, t. II, p. 8 1 ). 

43 Cfr. L EYVA SAAVEDRA, l easing, cit., p. 159. GH ESTIN estima qu e un contrat o «es t conmut atif 
lorque chacune des parties s'engage it donner ou a fai re une chose qui es t rega rdée comm e 
l'equivalent de ce qu 'on lui donne, ou de ce qu 'on fa it pour elle». En otras pa labras, «le 
contrat commutati f est celui dans lequel chacune des part ies conn ait, des la co nclu s ion du 
contrat, l' importance des prestations réciproques, tenues pour équi va lentes», conc luye e l 
citado maestro francés (Traité, cit , p. 14). Los contratos conmut ativos, aco ta T RIMAR C HI, 

no implican la asunción de un riesgo (lf tituzion i di diritto p rivato, Mil a no, 2005, p . 256) . 
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se satisfagan, al mismo tiempo , las necesidades que los indujo a contratar . 
Además , el beneficio que las partes desean alcanzar u obtener con estos 
negocios, está en función a la dmación de la relación obligacional 44 • 

g) «De prestaciones recíprocas» . Los contratos con prestaciones 
recíprocas, que según unos serían una suerte de reencarnación de la figma 
de los contratos bilaterales, se caracterizan por el hecho que cada una de 
las partes está obligada a una prestación , es decir, hay una prestación y, 
respectivamente, una contraprestación . Entre éstos se establece un nexo 
especial, llamado de reciprocidad, que consiste en su interdependencia o 
causalidad recíproca , por la que cada parte no está obligada a la ejecución 
de su propia prestación, sin que sea debida o ejecutada la prestación de la 
otra. La una es el presupuesto indeclinable de la otra45• 

El leas e back, no cabe duda , es un contrato con prestaciones recíprocas , 
donde la empresa de leasing es acreedora de los cánones e, inversamente , 
deudora de los bienes; por su parte , la usuaria es acreedora de los bienes y 
deudora de los cánones . Por ende , le son aplicables las disposiciones con­
tenidas en el Título VI , Sección Primera , del Libro VII del Código civil. 

h) «A cláusulas generales ». Muchos de los autores estiman que los 
contratos de empresa, por ser tales, son necesariamente por adhesión ; es 
decir, contratos en los cuales una de las partes establece un contenido para 
todos los contratos de un detenninado tipo que en el ejercicio de la empre­
sa se realice. En éstos el destinatario no tiene derecho alguno de modificar 
los términos de la oferta ; sólo le resta aceptarla o rechazarla en su totalidad . 
En la adhesión , entonces , más que una negociación hay una imposición de 
una de las partes a la otra del contenido del contrato 46 . 

44 Cfr. Orro, «l contratt i di durata », en Rivisla del dirillo com merciale, l 943, n 1-2, p. 135 
ss.; LUMINOSO, «JI rapporto di durat a», en Rivista di dirillo civile, 20 10, n. 4, p. 501 ss. ; 
TRIMARCHI, lsliluzioni , cit. , p. 297. 

45 Cfr. L EYVA SAAVEDRA, Leas ing, cit. , p. 164. En estos contratos la prestac ión es corrisp elti va 
a la contraprestación. La re lación entre las prestaciones correspec tivas se llama sina llagma, 
apunta TRIMARCHI, lstituzioni, cit., p. 254. 

46 Cfr. MESSINEO, JI contra /lo in genere, en C1c u - MESSINEO (dirs .), Tralla/o di diritlo civile 
e comm erciale, Milano , 1968, vo l. XXI, t. 1, p. 5 ss. ; ALFARO, las condiciones generales de 
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No compartimos tal criterio ; antes bien, creemos que los contratos de lease 
back se caracteri zan por ser celebrados a través de cláusulas generales 47 
las que abarcan solamente determinados aspectos del contrato , dej ando 
las partes en libertad de negociar los elementos propios o, mejor , típico s de 
cada contrato 48• Esto lo observamos , por ejemplo , cuando las partes contra­
tantes negocian el monto de los cánones , el plazo del contr ato y los intere­
ses a pagar por el financiamiento de la operación . Si el tease back fuer a un 
contrato celebrado por adhesión , las cláusulas que conforman el contenido 
contractual no admitirían negociación alguna ; es decir , se impondrían sin 
más a la otra parte contratante ; sin embargo , esto no sucede en el caso de¡ 
citado contrato . 

Recordar siempre que el contrato de adhesión hace referencia a una rea­
lidad indivisible , donde la negociación es imposible; en tanto que con el 
concepto de cláusulas generales se hace referencia a una realid ad divisible , 
donde la negociación es posible49. Así lo ha entendido el legislador perua­
no; de allí la presencia en el Código civil de los artículos 1390 , que define 
al contrato por adhesión , y el 1392, que lo hace con las cláusulas generales. 

la contratación, Madrid, 199 1, p. 38 ss.; LEYVA SAAVEDRA, El contrato de leasing, cit. , p . 
259; 1D., Contratos de empresa, cit., p. 87 ss. 

47 Cfr. L EYVA SAAVEDRA, Leasing, cit., p. 173. Según el art. 1392 e .e.pe. , «las cláusulas ge ­
nerales de con tratación son aquellas redac tadas previa y unilateralment e por una perso na 0 

entidad, en forma general y abstracta, con el objeto de fijar el con tenid o normativo de un a 
serie indefinida de futuros contratos particulares, con elementos propio s de ellos» . La enun ­
ciada definición es bastante completa, toda vez que pone de manifi es to las carac terísticas 
esencia les de estas cláusulas, a saber: predisposición, genera lidad, abstra cc ión e inmut abili­
dad. Cfr. PUENTE Y LAVALLE, El conrrato en general. Comentarios a la secc ión primera del 
libro Vil del código civil, Lima, 2001 , t. 1, p. 693. 

48 Habitua lmente, se dice que los contrat os por adhesió n y los celebrados a c láusulas genera ­
les de contratac ión constituyen dos visiones de un fenómeno ún ico, sie ndo llamada de la 
primera mane ra por la doctr ina francesa y de la otra por la doctrin a alemana, segui da por la 
ita liana y parte de la españo la; s in embargo, esto no es verdad, como bien lo ex pl ica PUENTE 
Y LAVALLE, El contrato en general, cit. , p. 11 3. 

49 Este parale lismo, est ima VATTIER FuENZALIDA, se puede mantener porqu e las co ndi ciones 
ge nera les y los contratos de adhesión se implican mutuamente; mientras las primeras prede­
termi nan un ilatera lmente el contenido de los futuros contrat os de adhes ión, éstos co ncreta n 
las condiciones genera les en las s ingulares relaciones entabladas entre la empresa y los 
adherentes («Las cláus ulas abus ivas en los contratos de adhes ión», en Revis ta crí tica de 
derecho inmobiliario, 1995, n. 630, p. 1527) . 
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i. «De empresa». Apartándonos del calificativo de contrato mercantil 
que habitualmente utiliza la doctrina 50 , jurisprudencia y legislación (art. ¡ 
L.a.f.), pensamos que el tease back es un contrato de empresa 51; es decir , 
un contrato estipulado ordinariamente por empresas: la empresa de leasing 
y la empresa usuaria. 

En doctrina, con frecuenc ia, se distingue entre contratos «exclusivamente» 
Y contratos «natura lmente » de empresa , según que ésta sea o no elemento 
esencial en la específica relación contractual 52• Así , contratos exclusivos 
de la empresa son aquellos en los que la empresa es el presupuesto técn­
ico del acto negocia), verbi gratia , los contratos bancarios, de financia­
miento, de seguros, de depósito en almacenes generales , etc. ; naturales 
a la empresa son aquellos que tienen sentido solo si son estipulados por 
una empresa dedicada a estas activida des , por ejemplo, los contratos de 
suministro , de transporte, de distribución , etc. En general , la disciplina del 
contrato de empresa reclama tout court la presencia de una empresa en la 
relación negocia!, que estipule estos contratos en ejercicio de su acti v idad 

empresarial 53 . 

50 En este sentido , D E LA CUESTA RuTE, «Jurisprudenci a sobre el leasing», en Revista de de­
recho bancario y bursátil, J 987 , n. 27, p . 660 ; GoNZÁLEZ VÁZQUEZ, «Co ntrato de arr enda­
mi ento financiero», cit ., p. 1296 ; LAVALLE - P INTO, Leasing mobiliario, Buenos A ires, 1982, 
p. 83; M ONTOYA M ANFREOI, Derecho comercia l, Cit., p. 382; M ORILLAS, A lgunos aspectos 
de l leasing, cit. , p. 493; PACHECO CAÑETE, El con trato de lease -back, cit., p. 18; SÁNCHEZ 
PAROOI, Leasing.finan ciero mobiliario , Madrid , 1989, p. 16 1; VILLEGAS, Operac iones ban-

carias, cit. , p . 91. 
5 1 Son de este parec er tambi én, BoNEO - BARRElRA, Contratos bancarios moderno s, Buenos 

Aires , 1984 , p . 94; GALGANO, Trattat o, cit ., p. 722 . 
52 Cfr. Orr o, «Note sull a contrattazione d'impr esa», en Rivis ta di diritto civile, 1995 , n. 5, p. 

63 0; lo ., Principi , en Buo NOCORE (dir.) , Tralla /o, cit., 2001, Sez . I, t. 1, p. 30; lo. , «Ca te­
gor ie contrattuali e stat uti de l rapporto obbligatorio» , en Rivis ta d i diritto civile, 2006 , n . 1, 
p. 46 ss. Imp ortant es refere nc ias a es ta ca tegoría en D OLMETTA, «S ui contratti d ' impresa: 
ipoteticita di una categoría (ricordo di Arturo Dalm arte llo », en Jus, 2009 , n. 2, p . 291 ss.; 
M ACARIO, «Dai con tratti delle impr ese al terzo contr atto : nuo ve di sc iplin e e rielaborazione 

delle categorie» , ivi , p. 311 ss. 
53 Cfr. Orro, «I contratti d ' impr esa tra codice civil e e leg is lazione spec ia le», en SIRENA (co­

ord.), JI diritto europeo de i con tratli d' impr esa . Autonom ía negoz iale dei privat i e regola­
zwne del merca to, Milan o, 2006, p . 16; LEYVA SAAVEORA, Contratos de empresa, c it ., p . 
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4.2. C ARACTERES FUNCIONALES 

a) «De financiación». Un significativo número de contratos de em­
presa han sido concebidos, gestados y desarroll ados para responder a las 
nuevas exigencias crediticias de la actividad empresarial. Las empresas , 
si querían ser competitivas y, en efecto, permanecer en el mercado , tenían 
que afrontar de inmediato nuevos retos de inversión , ¡0 que ha cía necesa­
rio, entonces, buscar formas de financiamiento alternativas a los tradicio­
nales «capital de riesgo» y «capital de crédito ». 

La praxis empresarial de las últimas décadas enseña que el financiamiento 
de las e~p~esas, en la mayoría de ~a~os, es realizado por otras empre~as , 
que se d1stmguen por ofrecer serv1c10s especializ ados a saber: leas mg, 
factoring , fideicomiso y fondos mutuos. Se les conoc; por ende , como 
empresas especializadas en tales contratos ; de allí su ' referencia como 
América leasing, la titulizadora, Fiduperu, etc . Pertenecen , sin duda , al 
sistema parabancario, que aparece en la escena fi . a con una nueva . , "' . 1 , . nanc1er . . 
concepc1on pro1es1ona : mas importante que el «producto » es el «serv1c1O» 
que se brinda a los clientes o usuarios54. 

Bien puede decirse, finalmente, que el lease ba k te' ntico contr a to 
e es un au 

de financiamiento55, pues a través de este contrat resa de leas ing 
fi . d. d'"' 1 o una emp nancia, con me 10s 11erentes a os tradicional 1 . •dad de otra em-. d . , es, a act1v1 . . 
presa dedicada sea a la pro ucc10n de bienes O a 1 . , n de serv1c1Os. 

a prest acJO 

116. La doctrina civilista ha formulado algunas observ . ¡ ca tego ría . C fr. 
ALrA, «Osservazioni sulla categoría dei contratt i di im ac iones a es ta no ve_ z o04, n . 11 , p . 
1059 ss.; GENTILJ, «I contratti d ' impresa e il diritt o c/resa», en 1 contratt~u wNA (coo rd .) , 
11 diritto europeo dei conlratli d' impresa, cit., p. 95 ss tnun e europeo» , e n 

54 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Contratos de empresa, cit., p. 123. 1 d, finan ciam ien to , 
cit., p. 234. ' D., Contratos e 

55 Cfr. AMORós, <<El leasing inmobiliario», cit. , p. 867· A k » cit. , p . 883 ; 
G . . . ' NGELONl <.L e baC , G ASTALDI, ¿Que es el leasing?, Buenos Aires, 1995, p. 42_ , < eas s ing>>, en AL-

GANO - MARRELLA, Diritlo del commercio internazio 1 ' GALGANO, «II fea s o6; lo. , Tra­
lla/o, cit., p. 723; GALLO, Traaato, cit., p. 145 · LEYVAnaS e, Padova, 200 7, P · ·t p . 174 ; lo. , 

· ' AAVED L ·ng CI . , . Contratos de.financiamiento, cit., p. 26 1; MoNTOYA M. RA, eas i ' ,nercíal, c it. , p . 
384; VILLEGAS, Operaciones bancarias, cit., p. 92; URi/ NFREoi, Derecho e~ ¡vfadrid , 1987 , 
p. 640. ' Derecho mercanll ' 
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En otras palabras, la actividad de las empresas de leasing encuentra su 
razón de ser en el.financiamiento del uso de los bienes, de última genera­
ción , que necesitan las empresas usuarias para desarrollar su actividad en 
el mercado; no en el financiamiento de la propiedad de tales bienes 56 . La fi­
losofia que anima a los empresarios de éstas últimas décadas es aquella de 
reza: «más importante es tener la disposición de los bienes para utilizarlos 
que la propiedad de éstos para disponerlos». En el lease back se mantiene 
esta filosofia; la liquidez que obtiene la usuaria con esta operación no de­
snaturaliza al lease back, por el contrario, lo individualiza . 

b) «De uso y disfrute». En las últimas décadas se ha ensayado una cla­
sificación de contratos en atención a sus objetivos sustanciales. En tal sen­
tido, se habla de contratos traslativos de la propiedad, donde naturalmente 
están la compraventa, la permuta el mutuo , suministro, etc., y de contratos 
traslativos de uso y disfrute, dentro de los que se alistan el arrendamiento , 

el comodato, etc .57• 

En línea q_on esta clasificación, podemos decir que el lease back es un 
contrato traslativo de uso y disfrute de bienes de capital y, eventualmente, 
es título para la adquisición de la propiedad de tales bienes , si es que los 
representantes de la empresa usuaria deciden que esa es la alternativa más 
conveniente a los intereses de la empresa . Indudablemente pensamos en 
la operación financiera, no en el contrato de compraventa que se estipula 
entre la empresa propietaria del bien y la empresa de leasing, que adquiere 
el bien con el único propósito de entregarlo luego en leasing a la original 
propietaria, convertida ahora en usuaria del bien con la opción de devenir 
nuevamente propietaria si así lo decide, previo pago del valor residual pre-

establecido en el contrato de tease back. 

56 Como bien apunt a GALGANO, la empresa de leasing concede in godimento (en uso) los 
bienes a la empres a usuari a, no los entrega en propiedad [«11 leasing» , cit. , p. 503 ; lo. , Tra-
1/ato, cit. ; p. 718]. El objeto socia l de estas empresas es financiar operaciones de leasing, no 
comprar bienes muebles o inmueble s para vender. Su negocio no es la compraventa , sino la 
prestación de serv icios de financiami ento . 

57 Cfr. R.Ico P EREZ, Uso y disfi-ute de bienes ajenos con opción de compra , cit., p. 33 ; LEYVA 
SAAVEDRA, El contrato de leasing, cit. , p. 161; ID., Contratos de.financ iamiento, cit. , p. 234. 
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5.- N ATURALEZA JURÍDIC A DEL LEASE BACK 

El estudio de la naturaleza jurídica del lease back es también una faceta de 

encuentros y desencuentros teóricos 58. Tanto en la doctrina como en la juri­
sprudencia extranjera no han faltado posiciones que cuestionan la naturaleza 
jurídica , la conveniencia y validez de este peculiar contrato. En cuanto al pri­
mer tema , algunos autores han asimilado el lease back a la compra v enta con 
pacto de rescate (art. 1500 C.c.it.) o retroventa (art. 1586 e.e.pe .) y, en menor 

proporción , al préstamo (mutuo), al negocio fiduciario y al reporte 59 . 

Interesa dedicar algunas líneas a estas teorías, aun cuando la tesis del prés­
tamo ya ha merecido nuestra atención 60. Por la compraventa con «patto di 
ri_scatto », _el vend:dor se res~rva . ~l derecho de readquirir la propiedad del 
bien vendido mediante la rest1tuc10n del precio y el reembolso de los gastos 
efectuado s por el comprador (art . 1500 C.c.it.). El vendedor se preocupa de 
incluir esta cl~usula po_rque imagina o esp~ra readquirir la propiedad del bien 
dentro un penado de tiempo razonable , situación que lo diferencia de la ce­
sión con fines de garantía y del lease back, aun cuando ven an identificados 
por el instrumento técnico-jurídico utilizado · la com t~t · praven a . 

58 Cfr. G ALGANO, «II leasing», cit., p. 506. Más allá del val d . . 0 aca démico qu e 
. or octrm ano b 

pueda tener el terna, creemos que la deterrnmació n de la 1 . ' d ·c a d e l lease ack 
. . . natura eza JUrl 1 

reviste gran mterés e 1°:1portanc1a, pues ella nos permitir á saber in concreto , que norm as 
jurídi cas habrán de aplicarse en caso de alguna contra . ' p e llo com o pre-

. d , 
supues:o _necesa~_º •. de~ernos en ten.~ su natural eza en fo rma disti~t a a l de to s otro s=-
tratos t1p1co_s tra 1c1on_afies , ya qude s1 1en_ con ellos pre sentan ciertas s imilitud es, a su o 
las di ferencias que t1p1 can a ca a negocio son las que prim an 

59 Cfr. f ELrú REv, «Estado de la cuestión de la nueva fi · de teas e back o 
leasing de retomo», en Actualidad civil, 1994, n. 23 gu;a del contr a to M ARTiNE Z, «Ad­
misibilidad del lease-back Y prohib ición del pacto com' ?· .31 ss.; A.NDR~ U la sent enci a d e l 

1son o Comentario a _, Tribunal Supremo (Sala lº) de 16 de mayo de 2000 R J . · R is la de uerecho 
· b 9 ' · · num 50 82» en ev E privado 200 1, nov1ern re, p. 14 ss. Para otras teo , · ' S EGUNDO , « 1 

contra!; de sale and lease baclc», cit., p. 1409 ss. na s, v. LLORENTE S A-N 

60 Al respecto, v. LEYVA SAAVEDRA, El contrato de le . . 1 contrato s d e 
. 7 aszng Clt p 77 SS . D -, . 1 

financiamiento, cit., p. 21 ss.; PACHEco CAÑETE marca ' ta ·, . · ·:mw s d ife renci a es 
entre el lease back y el contrato de préstamo (El conr mbi én los P .1 P· 87). 

. rato de lease- back, C I . , . , . 
61 Es evidente que en el plano práctico, antes que en la . r fic ac ión JUnd1 c a 

del fenómeno, la cesión con fines de garantía O la v perspectiva de la ca d1 ui s ic ión deb e n 
enta con pacto de rea q 
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En principio , las motivaciones que lleva al vendedor a desprenders e de la 
propiedad de los bienes son diversas en ambos contrato s: en el lease back se 
quier e dos cosas : liquidez y posesión de los bienes para continuar utilizánd­
olos dentro del proceso productivo; en la venta con pacto de readquisici ón 
se quiere tener simplem ente la posibilidad de recuperar el bien dentro de un 
plazo razonable. En el primero , los intereses son empresari ales; en el segundo , 
los intereses son personales . Es más, el tease back, a diferencia de la indicada 
venta , es una operación de financiamiento que presenta una serie de rasgos 
típicos: calidad de las partes (empresas) , instrumentalidad de los bienes , ho­
mogeneidad de los criterios de determinación de las contraprestaciones , dura­
ción y modalidades de la relación contractual conforme a los usos del sector 62. 

La tesis del préstamo, mejor todavía del mutuo , no explica la naturaleza del 
lease back , como tampoco lo hace con el leasing. Con relación a este último , 
se piensa que la calificación de préstamo debe mantenerse , puesto que hay una 
efectiva entrega de fondos a un tercero (fabricante /proveedor) hecha por un 
tomador. Además , se dice , el carácter puramente financiero se evidencia por 
la ausencia de una obligación positiva a cargo de la empresa dadora del cré­
dit-bail , respecto al bien financiado por medio de ese contrato de préstamo63 • 

ser observadas con atención todas las vece s en que, de hecho, permitan rea lizar el efec to 
previsto y prohibido del pacto comisario. Cfr. CiccARELLO, «La vend ita con patto di ri­
scatto», en VALENTINO (coord.), I contra/ti di vendita, en RESCIGNO - ÜABRIELLI (dirs.), 
Tratlato, cit. , vol. 7, t. II, p. 728. 

62 Cfr. PASSAGNOLI, «La frad e alla legge», en VETTORI (coo rd.), ll regolamento, en Ro rro 
(dir.), Tralla/o del contralto, Milano, 2007, vol. II, p. 490. 

63 Cfr. G1ovANOL1, Le crédit-bai l, cit., p. 375 ss . Identificándose con esta tesis, ALFARO señala 
que para explicar la obligac ión del usuario de reintegrar mediante las cuotas de invers ión 
de la empr esa de leas ing , es necesario recurrir al préstamo; pues tanto en el leas ing como 
en el préstamo de dinero , una de las partes (el prestamista/la soc iedad de leasing) pone a 
disposic ión de la otra (prestatario/usuario) valor patrimonial abstrac to para que la otra parte 
disfrute de él - bien comprando lo que sea, bien mediante la prev ia adqui sición del bien - y 
para que rest ituya al final la cantidad prestada mediante el pago de cuotas . La ex istencia de 
difere ncias relevantes (ca rácter real o consensual, devolución del tantumdem, transmisión 
de la propiedad, etc.) no impide la calificac ión señalada («Leas ing», en Enciclop edia juríd ­
ica bás ica, Madrid , 1995, vol. 11, p. 39 17). VALENZUELA tambi én muestra simpatía por esta 
tes is, ya que estima que el leasing cumple en ese ncia una func ión de financiación, que equi­
vale, en térmi nos económicos , a un préstamo de la soc iedad de arrendamiento fina nciero 
al usuario: aquélla antic ipa en metá lico el prec io tota l del bien que le ha solicitado e l usua-
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En realidad, poco o nada convence esta tesis. Si bien la ecu ación fin ancie­
ra del mutuo se asemeja al leasing, las características y funciones de estos 
contratos son muy distintas64• De entrada , en el mutuo existe una operación 
crediticia de carácter directo por la cual el mutuante transfiere al mutuatario 
la propiedad de determinados bienes fungibles, obligándose éste a devolver 
otros de la misma especie y cantidad. En el leasing , antes bien, el crédito se 
otorga en forma indirecta a través de la adquisición de un bien de capital y 
la concesión del mismo en uso a la empresa usuaria 65 . En este caso no existe 
transferencia de la propiedad del bien, sino que ella también permanece en el 
patrimonio de la empresa de leasing cumpliendo una finalidad de garantía del 
crédito otorgado66. 

Además, se considera imposible una operación de leasing de dinero, toda vez 
que éste no es un bien identificable; en cuanto a los bienes consumibles , enun­
ciado en el art. 1648 e.e.pe ., aun en el supuesto de poder ser identificados , tal 

rio, y obtiene de éste la restitución a plazos [«Arrendami entos merc antil es» , en J1M ÉNEZ 

SÁNCHEZ (coord.), Lecciones de derecho mercantil , Madrid , 200 3, p . 474] . En esta mi sma 
línea, F ERNÁ DEZ estima que no se puede mantener que no hay pré stamo porqu e los fondo s 
van a parar directamente, en algún caso, a las manos del vendedor . Inclu so las cuotas qu e 
el usuario paga están formadas por dos partes: amortiz ación del capita l, por un lado , más 
intereses que se le cobran, por otro («El leasing frente al pacto comi sari o : su vuln erac ión 
por la modificación que la Ley 1/2000 ha introducido en la Ley de venta de bienes muebles 
a plazos», en Revista de derecho mercantil, 2001, n. 239, p. 213 ). 

64 Cfr. C ALANDRA, «Orientamenti della dottrina in terna di locazion e fin anz iar ia», en Rivis ta 
di dirillo civile, 1978, n. 2, p. 211 ; SÁNCHEZ-PARODI , Leasing, cit. , p . 125 ss .; S EG URA DO, 

El leasing, Barcelona, 1992, p. 19. 
65 En opinión de G ARCÍA G ARNICA, se trataría de un contr ato de financi ación qu e se incluirí a 

dentro de la más amplia categoría de los contrato s de crédito , lo que no sup one equ iparar lo 
al mutuo, pues la financiación en este caso se produc e, no mediante la entrega de un a sum a 
de dinero, sino en la puesta a disposición del usuario de un determin ado bien (El rég im en 
jurídico del leasing.financiero inmobiliario en Esp aña, Pampl ona , 2001 , p . 151 ). 

66 La empresa de leasing no deviene propietaria del bien porqu e lo qúiera revender, con o sin 
reserva de propiedad, sino porque quiere garantizarse la restituci ón del capi ta l empl eado 
para la adquisición del bien; esto es, del capital utilizado para financ iar el uso de l bien ca ­
pital a la empresa usuaria. Cfr. D ENOZZA, «Il mercato dei Iimoni, Ja teo ría deg li osta gg i e 
la risoluzione del contratto di leasing» , en Rivista italiana del leasin g, 1987 , n . 3, p . 687; 
L ucC HINI G uASTALLA, «La risoluzione del contratto di leasing finanziario», en Ri vis ta tri­
meslrale di dirilto e procedura civile, 199 1, n. 2, p. 500. 
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identificación resulta irrelevante en la medida que en el mutuo , el mutuatario 
está facultado a restituir en equivalente , un tantumd em; es decir, otro tanto de 
la misma especie y calidad , en vez de los mismos bienes recibidos (art. 1648 
C.c.pe.) . En el leasing, en cambio , sino se ejercita la opción de compra al tér­
mino del plazo contractual , la empresa usuaria tendrá la obligación devol ver 

el mismo bien, no otro 67• 

En suma , concebir al leasing como un préstamo de dinero que hace la em­
presa de leasing a la usuaria no se acomoda a la realidad 68, pues si el leasing 
implicase un préstamo de dinero no se comprende porque motivo la empresa 
usuaria no compra directamente el bien o bienes al fabricante o distribuidor , 
una vez que la empresa leasing le ha entregado el dinero. No sería necesario y 
lógico implicar a la empresa de leasing en la adquisición de bienes y, en efec­
to, complicar la operación , haciendo que la empresa de leasing se relacione 
con el fabricante o proveedor. 

El Tribunal Supremo español, que había mostrado algunas vacilaciones , en 
la sentencia de 16 de mayo de 2000 deja establecida su posición sobre este 
tema. Señala: «lo que caracteriza al leasing , en su versión de arrendamiento 
financiero, es su constitución en función de un bien determinado . La razón 
ontológica de la figura jurídica que explica e integra su función económi­
co-social , o práctica , es la necesidad de un objeto , y, además , según la Dis­
posición Adicional 78, apartado primero, de la Ley 26/1 988, su destino a una 
explotación agrícola , pesquera , industrial , comercial , artesanal , de servicio 
o profesional del financiado , el cual acepta dicha fórmula jurídica , porque 

67 En el contrat o de leasing la propi edad de los bienes en tod o momento es de la empresa 
financiera, y no ex iste, por ende, la obligac ión de la usuari a de devol ver otro tanto de la 
mi sma espec ie y ca lidad, sino de devo lver el mi smo bien si no ej erci ta la opción de co mpra. 
Cfr. B uITRAGO Rus 1RA, El leasing mobiliario y su juri sprude ncia, Pampl ona, 1998, p. 84 
ss .; RODRÍGUEZ MATEOS, El contrato de leasing, cit. , p. 36 SS. 

68 Cfr. LEVVA SAAVEDRA, Leasing, cit., p. 84; Jo., «E l leas ing y su configurac ión j urídica» , cit., 
p. 777 . Un hecho impo rta nte que impid e considerar al leas ing como un contrato de présta ­
mo es que fa lta en aquél una transfe rencia de din ero de la empr esa de leas ing a la usuaria, 
señala Ar ,c E, 11 contra/lo di leasing ne/le procedure concorsua li, Mil ano, 199 1, p. 12. Si 
el leas ing fuera un présta mo, la usuar ia es tar ía obliga da a res tituir una cantidad qu e no ha 
rec ibid o, agrega CoRBO, La autonomía priva/a e causa difina nziamenlo, M ilano, 1990 , p. 

188. 
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precisa o desea dicha cosa y carece de soporte económico para adquirir su 
dominio, o por otras razones , reservándose la facultad de adqui s ición para un 
tiempo posterior mediante el mecanismo de la opción de comp ra . E n cambio , 
lo que caracteriza el préstamo de dinero es la necesidad de éste , que además 
de cosa fungible, es consumible por naturaleza produciéndose en relación con 
el mismo una transmisión de dominio con la obligación de devolver el tan­
tumdem, con precio o sin él. En el préstamo, por consiguiente , lo relevante 
o trascendente, la razón de ser del contrato , es recibir dinero ; se financia la 
empresa, mientras que en el leasing se financia directamente la adquisición 
del objeto»69• Los jueces españoles poco entienden a esta figura financiera , ya 
que en el leasing, como hemos dicho , lo que se financia es el uso de un bien , 
no la adquisición del bien. 

Este criterio de distinción, correcto para el lea s ing en general , ha sido puesto 
en duda para el caso de lease back. En este contrato, dice un sector doctrina­
rio, se quiere no es financiar la adquisición de un determinado bien , que la 
usuaria ya tiene, sino obtener dinero utilizando sus propios bien es, pero sin 
perder su disponibilidad, de manera que puedan seguir destinándolos a la ac­
tividad empresarial. El acercamiento de esta figura contractual al préstamo es 
evidente, se concluye 7°. En nuestra opinión, los argumentos desarroll ados por 

69 T.S. (Sala l ª), sentencia de 16 de mayo de 2000 , en Actualidad civil, 2000 , n . 37, p . 253 0 ; 
también en O'CALLAGHAN, Código civil, cit., p. 1621 ss. 

7° Cfr. AND REU MARTiNEz, «Admisibilidad del lease back y prohibi ción de pac to co mi sar io . 
Comentario a la sentencia del Tribunal Suprem o (Sal a 1 ª) de 16 de m ayo de 2000 , R .J . n . 
5082», en Revista de derecho privado, 2001 , nov iembr e, p . 9 16 . PARRA LuCÁN e nti end e 
que se trata más bien de una operación de prés tam o en la qu e la p ro pi edad de l bi e n se 
transmite como garantía («Sentencia de I de febr ero de 1999 . Com entari o» , en Cuadernos 
civitas de j urisprudencia civil, 1999, n. 50, p. 835). En un trabaj o pos terior , di stanci án dose 
del parecer del Tribunal Supremo, que estima que la Ley de usura es só lo apli cab le a los 
préstamos, esta autora considera aplicable la figura de la usura a l contrato de lease back , 
entendiendo que éste encaja dentro del marco del art. 9 de la Ley de usura es pañol a, qu e 
reza: «lo dispuesto en esta ley se aplicará a toda operac ión sustancialme nte equi va le n te a 
un préstamo de dinero, cualquiera sea la forma que rev ista el contrato y la gara ntía qu e p ara 
su cumplimiento se ha ofrecido». Cfr. PARRA LuCÁN, «Lease -back inm o bili ar io . Natura leza 
del contrato. Usura. Pacto comisorio», en Nu lidad. Comentarios , 20 07 , p . 12; en [h tt p :// 
www.codigo-civil.info/nuHdad/lodel/document.php ?id=399 ]. Esta norm a ex ige dos requ i­
sitos para su aplicación, a saber: una operac ión sustancialm ente equ iva len te a un p rés ta m o 
de dinero y una garantía ofrecida para el cumplimi ento de es te contr ato. Estos req ui sitos n o 
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este sector no convencen , en principio , porque con el leasing lo que se preten­
de es financiar el uso, no la adquisición de un bien. Si la idea fuera financiar 
la adquisición del bien, ¿para qué se pierde tiempo incluyendo una opción de 
compra ? Bastaría cumplir con los pagos establecidos en el contrato y listo . 
Esto vale también para el tease back, que es un subtipo de aquél71 . Es más, en 
un contrato de lease back, la propietaria/usuaria se desprende , realm ente, de la 
titularidad de sus bienes para obtener liquidez; esto es, los vende a la empr esa 
de leasing , no los entrega en garantía de un préstamo . Razonar en sentido 
contrario es pensar que el objeto social de las empresas de leasing es otorgar 
préstamos ; lo que no es verdad . Su objeto es financiar el uso y eventual adqui­
sición de bienes de capital 72• 

El Tribunal Supremo español ha dejado traslucir, en algunas sentencias , su 
inclinación por la tesis del negocio fiduciario 73; aunque en una más reciente , 

se cumpl en el caso del tease back, ya que ni es una operación sustanc ialmente equi valente 
al préstamo , ya que no recib e din ero alguno en préstamo para ser devue lto luego , ni el bien 
es entrega do en gara ntía . El din ero que recibe la usuaria es como pago del prec io del bien 
vendido , no com o présta mo, por lo que no tendrá la obligac ión de devolver nada; además, 
no puede entregar en garantía a la empresa de leasing un bien que es de propiedad de ésta . 
No imag inamos a la empresa de leasing recibi endo en gara nt ía un bien de su propiedad; 
ésta si solicita un a gara ntía a la usuaria para el cumplimi ento del co ntrato de tease back, la 
usuaria tendr ía que ofrece rle bienes muebl es o inmu ebles de su propiedad o de terce ros. 

71 Esto ya ha qu edado definid o por la mej or doctrina extranjera. Cfr . BussANI, «JI contralto di 
tease baclm, cit. , p. 558 ss .; BuoNOCORE, La locazione fi nanziaria, ci t., p. 292 ; CAGNASSO -
CoTTINO, Contra/ti commerciali, cit. , p. 132 ss .; LEYVA SAAVEDRA, «El tease back», cit. , p. 
36; ID., «El leasing y su co nfigurac ión jurídi ca», cit., p. 778 ; LORENZETTI, Contratos, cit., 
p. 595 ; LuM1Noso, «11 leasing finanziar io», ID., «11 leasing finanz iar io: stru ttura dell ' opera ­
zione e caratteri del contratto», en BuoNOCORE (coord.), Manuale di dirillo comrnerciale, 
Torino, 2005 , p. 664; M UNARI, <<Leasing», cit., p. 693 ; ÜRTUNO BAEZA, «Arren damien to 
financiero », cit., p. 12 1 O; RAousA MAGGJORE, Scrilli di diritto commerciale e fa /lirnentare, 
Padova , 1997, vol. Il , p. 1309. 

72 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Leasing, cit., p. 84; ID., «Na tura leza jur ídica del co ntrato de leasing», 
cit., p. 12 1. 

73 Cfr. Sentencias de 13 juli o 1999, de 16 mayo 2000 , de 17 juli o 200 1; citad as por COSTAS 
RODAL, <<Leasing,>, cit., p. 26 18. El efec to inmediato de esta tes is es que la em presa de 
leasing en ningún caso podrá ser considera da propietari a del bien, co n las con sec uencias 
que ello acarrea en orden al pos ible ejerc icio por parte de aquélla de acc iones dec larati vas 

0 terce rías de domini o, estima LLORENTE SAN SEGUNDO, «El co ntrato de sale and tease 
baclm, cit., p. 14 13. 
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particularmente en la sentencia de 2 de febrero de 2006 , ha dej ado claras las 
cosas. Se dice que la función de garantía que cumple el lease back, transmi­
sión de la propiedad del bien al arrendador financiero , no es por sí sola ra­
zón suficiente para reconducir esta operación financiera al negocio fiduciario , 
pues las partes pueden querer realmente la venta celebrad a 74 • 

La identificación del tease back con el contrato de reporte (riporto) resulta to­
davía más lejana, pues si bien ambas son figuras financiera s, estructuralmente 
no tienen punto de encuentro, ni siquiera con el lease back de acciones 75 . Las 
operaciones de reporte son realizadas con valores mobiliarios , especialmente 
con acciones y bonos de sociedades anónimas 76, y en un mercado en particu­
lar: el mercado de valores77. Por esta razón recibe el calificativo de reporte 

74 Cfr. PACHECO CA -ETE, El contrato de lease-back, cit., p . 79 . Mayo res arg um entos en contr a 
de la tesis del negocio fiduciario con relación al con trato de leas ing , v. L EYVA SAAVEDRA, 
Leasing, cit., p. 108 ss. 

75 La doctrina y jurisprudencia italiana viene trab aj ando co n es mero sobr e e l nuevo subtipo 
leasing, aquel denominado leasing de acciones. La admi sión no es tan fác il , toda vez qu e 
rompe con algunos esquemas clásicos de ac tuación al interior de las sociedades , particul ar­
mente con aquel del ejercicio de sus derechos polític os , socia les y económic os , qu e ex igen 
titularidad real de las acciones, no virtual o potencial, co mo es en e l caso de leas ing . Sobr e 
el tema, v. BuoNOCORE, La locazione jinanziaria, cit. , p. 233 ss .; Bo LOGNESI, «Leasing 
azionario: profili di (in)compatibilita con il diritto soc ietar io e possibili so luz ioni », en Can ­
/rallo e impresa, 2006, n. 5, p. 1097 ss.; CAPRARA, «11 leas ing finanziario di az ion i e la 
disciplina delle azioni proprie», en Le societa, 2003, n. 5, p . 68 7 ss .; C LARIZIA, 1 contra ti 
per ilfinan ziamento, cit., p. 409 ss.; LEYVA SAAVEDRA, «Cont ra tos es pec iales», en R evis ta 
Jurídica del Perú, 2001, n. 26, p. 127 ss.; lo., Contratos de fina nciamiento , c it., p . 2 71 ss . 

76 Cfr. RAGUSA MAGGIORE, «Riporto (contratto di)», en En ciclop ed ia del d iritto , Mil ano , 
1989, vol. XL, p. 1029. Recordar que las acciones son títul os de parti c ipac ión soc ia l, antes 
que títulos de crédito. Los primeros incorporan derechos soci ales , los cu ales so n ej erc idos 
al interior de las sociedades por acciones. Estos derechos acoge n en su int eri or a los de ­
rechos políticos (de elegir y ser eleg ido), econó mic os (a l repa rto de utilid ades) y admini­
strativos (de solicitar la información necesa ria a los órga nos de la soci edad). Los t ítul os d e 
crédito, en tanto, incorporan un derecho de crédito, com o es el caso de la le tra de ca mbi o , 
el cheque Y el pagaré. Cfr. FERRJ, Manuale, cit., p. 637 ss. ; GALGANO, Tra tta to , c it. , p . 85 0 
SS. 

77 E _n estos mercados se colocan (mercado prim ario) y luego se negoc ian (me rcado sec und a -
rio) productos fi nancieros; esto es, acc iones y bon os . A l res pec to, v. CAPRIGLIONE, «B ors a 
(Mercati di», en Enciclopedia del dirillo, Agg iornamento, Mil ano, 2 00 1, vo l. V, p 18 1 ss . · 
CosT1, «11 mercato mobiliare», en BuoNOCORE (coo rd .), Manua le, ci t ., p . 679 ss. ; l o ., // 
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de bolsa (riporto di borsa) para diferenciarlo de aquel operado por el sistema 
bancario (riporto di banc a), regulado en el art . 1548 C.c.it. , y pensado como 
contrato real ; esto es, como un contrato que se perfecciona con la entre ga de 
los títulos de crédito (art. 1549 C.c.it.). 

En virtud del contrato de reporte una persona , llamada report ante, se obliga 
a adquir ir valores mobiliarios de otra , llamada reportada , mediante el pago 
al contado o a plazos de un precio determinado , asumiendo la obligación de 
transferir a la reportada otros valores de la misma clase o género , en un deter­
minado plazo , a un precio generalmente mayor al de la venta inicial , que in­
cluye o no la prima o comisión establecida como contrapre stación 78 . Cara cte­
rística esencial de esta operación es la fungibilidad de los valores mobiliarios ; 
la parte reportante , en efecto , está obligada a restituir valores individuali zados 
solo por el genus, no los mismos valores recibidos 79. 

El contrato de reporte involucra dos operaciones : una al contado o plazo fijo , 
y otra a plazo ; pero ambas se instrumentan en un mismo documento 80. Aho ra, 

merca /o mobiliare, Torino, 2010 ; LEYVA SAAVEDRA, Contratos de fina nciamiento, c it. , p. 15 
ss.; M ONTOYA M ANFREDI, Derecho comercia l, cit., 2004, t. II , p. 439 ss. 

78 Cfr. BIANCHI D 'EsP INOSA, / contralli di borsa. JI riporto, en Cicu - M ESSINEO (dir s.), Trat­
tato, c it., 1969, vo l. XXXV, t. 2, p. 487 ss .; CoRRAoo, JI ripor to, Mil ano, 1943, p. 3 ss. ; 
COTIINO, Rip orlo. Permula, en D E N OVA (coo rd .), Commentario del codice civile e codice 
collega ti Sc ialoja -Branca-Galgano, Bologna-Roma, 201 2, p . 3 ss.; G ALGANO, Tralla /o, 
cit. , p. 775 ss.; GIRINO, Dizionario di finanza, Mil ano, 2005 , p. 650; MAURA, «11 contratto 
di riporto e il con tra tto di prestito tito li», en CASSANO (coo rd .), / singoli con tra/t i, c it. , p. 
985 ss.; M ESSINEO, Operaciones de banca y bolsa , Barce lona, 1957, p. 159 ss.; lo ., Manual 
de derecho civil y comercia l, Buenos A ires , 1979 , t . v; p. 139 ss.; M oNTOYA MANFREDI, De­
recho come rcial, cit. , p. 55 1; RAGUSA M AGGIORE, «Riporto», c it. , p . 1028 ss.; lo. , Scrilli di 
diritto commerc iale efa llimentare, Padova, 1997 , vo l. 11, p. 1307 ss. ; RODRÍGUEZ AzuERo, 

Con /ratos bancarios, cit. , p . 659 ss. 
79 Cfr. D ' AMBROSIO, «Art. 1548 - Noz ione», en VALENTINO (coo rd .), Dei singo li contra/ti , 

cit. , 2011 , vo l. I, t . II , p . ¡ 5. Es to supone la inadm is ibilid ad tanto de los pac tos qu e imp onen 
a la parte reportante la ob ligac ión de res ti tuir los mi smos tí tulos entrega dos por la reporta da, 
co mo de aqu e llos qu e limitan el derec ho de dispos ic ión de los tí tul os a la reporta nte, ya que 
los títul os so n transfe rid os en propiedad . 

80 Las inst ituc iones bancar ias y fi nancieras usualm ente utili zan es te m eca ni smo para obte ner 
liquid ez de los Ban cos Centra les de los países en los que operan , y lo hace n co n bonos de 
deud a públi ca nac ional. El Banco Centra l, ac tuando co mo reportante, se obli ga a transfer ir 
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si el precio es mayor al pagado inicialmente , se denomina «riporto »; pero si el 
precio es menor, en cambio , se le califica como «deporto» 81 . 

Con tales características , pues, el contrato de reporte no puede acoger ni ex­
plicar la estructura natural y funcional del lease back, que fue pensado para 
operar de manera distinta en el mercado del financiamiento de la empresa , 
utilizando sus propios activos para obtener liquidez, pero sin perder su posi­
ción y utilización en su actividad empresarial. En el reporte se utili zan valores 
mobiliario s, en el tease back se utilizan bienes de capital; en el primero se 
obtiene liquidez en el mercado de valores, en el segundo se obtiene liquidez 
de empresas especializadas en leasing , que adquieren los bienes para luego 
entregarlos en leasing a la misma empresa que se los vendió. Si pensamos 
en alguna identificación entre el tease back de acciones y el reporte , ésta cae­
ría pronto , además del lado estructural y funcional, por el lado operativo de 
ambos: el lease back opera en el mercado de intermediación financiera , pues 
son las empresas de leasing, autorizadas por la SBS , las que otorgan el fi­
nanciamiento ; el reporte, en tanto, opera en el mercado de valores , y aquí las 
empresas autorizadas por la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) 
son las que adquieren los valores por indicación de sus clientes ; es decir , no 
adquieren los valores para ellas, sino para las empresas que representan y a 
las que prestan sus servicios, que son las reales adquirentes y, por ende , las 
financiadoras . 

Las cosas así, y sin realizar mayor tratamiento de dichas propuestas , nacidas 
en países que carecen de legislación sobre este contrato, creemos que el tease 
back es un instituto negocia! que goza de todas las características del leasing; 
es decir, es un contrato complejo, unitario y con causa única. Por ende , no es 
reconducible a ningún contrato típico o atípico conocido en el sistema del civil 
¡m,¡J2_ 

a la inst itución bancaria o financiera reportada, en un plazo pact ado , la propi edad de otro s 
tantos va lores de la misma especie, contra el pago del precio pagado más un premio por la 
operac ión. 

81 Cfr. GALGA o, Trallato, cit., p. 775; G1uu ANI, «L' inadempim ento nel riporto di bo rsa (li­
neamenti tipici)», en Contralto e impresa, 2002, n. 2, p. 667. 

82 Por esta tesis se inclina la mayor parte de la doctrina: AvAGLIANO, «11 contratt o di leas ing», 
cit. , p. 597; DE ICTOLIS, «Divieto del patto com misso rio», cit. , p. 55 7; DE N ovA, Nuo vi 
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Ahora, desde el plano estructural, se puede discutir si el lease back sea pro­
ducto de un «collegamento» negocia! entre dos contratos , compraventa y 
leasing , o una operación unitaria con causa compleja. La mejor doctrina se 
orienta en esta última dirección , encontrando en la compraventa una fase 
puramente prodrómica del lease back . Desde el plano funcional , la doctrina 
económica y jurídica , y la jurisprudencia extranjera, no dudan que el contrato 
de lease back tenga una típica causa de financiamiento, aún más acentuada y 
evidente que la del propio leasingn . Ahora , desde el punto de vista económi­
co, este contrato es para la empresa usuaria una operación de movilización de 
capitales inmovilizados; es decir , una operación de liquidez que le permite a 
la usuaria mantener el uso y el derecho de readquirir el bien al final del plazo 
contractual inicial. 

Respecto al segundo tema , un sector ha sostenido que el lease back constituye 
una deformación del leas ing , ya que desnaturaliza el fin financiero que reviste 
este contrato como contribución al equipamiento empresario , pues la empresa 
usuaria no incrementa su capacidad productiva , sino que recibe fondos que 
reintegra como arriendo y pierde de su activo la propiedad de esos bienes 84 ; 

contra/ti , cit. , p . 234; G1rr1, «Divieto del patto cornmissorio, frode alla legge, sale and le­
ase baclc», en Rivista trim estral e di diritto e procedura civile, 1993, n. 2, p. 487 ; P uRCARO, 
«I problemi di struttura del leasing» , en Rivi sta italiana del leasing, 1997, n. 2, p . 545 ; 
RAGUSA MAGGIORE, Scritti di diritto, cit. , p. 1309. El Tribunal Supr emo españo l, en su se n­
tencia de 17 de marzo de 1998, ha considerado que e l lease-ba ck no puede ser cons iderado 
préstamo ni ve nta con pacto de retro . Cfr. GoNZÁLEZ VAzQuEz, «Contr ato de arr endami en­
to financiero », cit., p. 1287; LLORENTE SAN SEGUNDO, «El contrato de sa le and tease baclm, 
cit., p. 1415 . 

83 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, «E l /ease baclm, cit. , p. 35; lo., Contrat os de.financiamiento , cit., p. 
259 ; BoNTEMPI, «Divieto di patto commi sso rio e tease baclc», en La nuova g iurisprudenza 
civ il e com mentata , 1995, n. 5, p. 909 ; CAUCE, «Sale and tease baclm, cit. , p. 1 O 16; D E N1c­
TOLIS, «Divi eto del patto commisorio », c it. , p. 555; LLORENTE SAN SEGUNDO, «E l contrato 
de sale and tease baclm , cit. , p. 1416; M ONJE, «A lguna s co nsiderac iones en tom o a l tease 
baclm , cit. , p. 1401; PuRCARO, «I probl emi di struttu ra», cit. , p . 543 ; Rocco, «Co ntratto di 
sale and tease baclm , cit. , p. 161. 

84 En este sentid o, L INARES B RETÓN, «E l co ntr ato de locaci ón fin anciera (leasing) », en Rev ista 
Fe/aban , 1978, n. 3 1, p. 36; H1GHTON, «E l leas ing en e l co mmon /aw y tras lación de la no­
c ión al derech o argentino», en Revista de derecho privado y comunitari o, 1994, n . 3, p. 270; 
KEMELMAJER, «Una apro ximación al contrato», ci t., p. 471. BARREIRA escr ibe que e l lease 
back no es ni más ni meno s qu e un mati z específi co del leasi ng, por lo qu e su prestac ión 
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otros, en cambio, estiman que el lease back es una operación inconveniente 
para la empresa de leasing, toda vez que no se evidencia síntomas de pujanza 
y crecimiento de parte de la empresa usuaria , sino , antes bien , una situ ación 
de dificultad financiera. 

En nuestra opinión, las objeciones planteadas por aquel sector minoritario de 
la doctrina no son, en rigor, válidas. En primer lugar , porque el leas e back 
no implica una desnaturalización del leasing; por el contrario , aquel es un 
típico contrato de leasing, y ello debido a que en el lease back se mantiene 
la estructura contractual básica, siendo, por ende , irrelevante que se trate de 
un bien usado y que el mismo haya sido, originalmente, de propiedad de la 
usuaria. En segundo lugar, porque él no traduce necesariamente una situación 
de inestabilidad financiera, ya que las empresas están acostumbradas a obte­
ner financiamiento en el mercado crediticio constituyendo ya sea prenda sin 
desplazamiento o hipoteca sobre sus bienes de activo fijo85 . Por ello, creemos 
que el lease back merece mejor fortuna en la business communi ty, pues es una 
genuina operación de movilización de capitales inmovilizados ; es decir , una 
técnica financiera que le permite a la empresa usuaria obtener capital , man­
tener el uso y la facultad de readquirir el bien al final del plazo contractual. 

6.- EL LEASE BACK COMO SUBTIPO DE LEASIN G 

La mejor doctrina se refiere a modalidades o subtipos de leasing, antes que a 
tipos. El leasing constituye un solo tipo contractual , el leasing simple y llana­
mente, con varios subtipos, uno de ellos, sino el más importante , es el lease 
back. Ahora, comparado con el tipo genérico de leasing, no cab e duda que en 
el lease back falta la natural trilateralidad de sujetos intervinientes en la rela­
ción contractual, pero no falta algo que es importante en ella : el presupuesto 
esencial que el bien es adquirido por la empresa de leasing, precisamente , 

encuadra perfectamente en las disposiciones de la Ley 2 1526 como un a de las o pe ra c iones 
financieras que pueden realizar los bancos comerciales y de inversión y las empresas fin an­
cieras («Categorización jurídi ca», cit., p. 553) . 

85 Cfr. L EYVA S AAVEDRA, «El /ease baclm, cit., p. 36; ID., Contratos de.financiamiento, ci t. , p . 
260. 
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para ser entregado en leasing86• El objeto social de estas empresas , como in­
dicamos, es realizar operaciones de leasing , no comprar para vender bienes 
simplemente , sino comprar para entregarlos en leasing. La autorización de la 
Superintendencia de Banca y Seguros es para estas operaciones financieras. 
Ahora , si la empresa de leasing no adquiriera con este propósito los bienes , 
estaría dedicándose a otra actividad no propia de su objeto social. 

En esta línea , la Corte de Casación italiana ha establecido, con sentencia de 21 
de julio de 2004 , que la venta , en el contrato de tease back, se hace con el ob­
jeto de una operación de leasing y no en garantía , toda vez que, en la configu­
ración típica de la relación jurídica, constituye solo el presupuesto necesario 
del arrendamiento financiero, insertándose en la operación económica según 
la función específica de ésta, que es procurar al empresario, en el cuadro de 
un determinado diseño económico de potenciamiento de los factores produc­
tivos , liquidez inmediata mediante la transferencia de un bien instrumental , 
pero conservando el uso con el derecho de readquirir la propiedad al final de 

la relación contractual 87• 

En efecto , el lease back es un real contrato de leasing, ya que comparte con él 
no solo la disciplina y la función , sino también, aunque en parte , la estructura 
contractual , toda vez que el bien es adquirido por la empresa de leasing no de 
un tercero , sino directamente de la usuaria88. Si buscamos algunas diferenci as 

86 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Leasing, cit. , p. 2 I 3; ID., Contratos de fina nciamiento, cit. , p. 260; 
BuoNOCORE, La locazione finanziaria, cit., p. 297; CLARIZIA, I contra/ti per il fi nanz iamen­
to, cit. , p . 389 ; FANAN, «Lease baclm, cit., p. 786 . 

87 Cfr. Cas saz ione civile, Sez. III , 21 luglio 2004 , n. 13580; citada por CAUCE, <<Sale and 
tease baclm, cit., p. I O 12 ss. Esta sentenci a dej a fuera de lugar a aquel sector doctrin al y 
juri sprud encia! que considera que e l tease back es un «auténtic o préstamo con cesión de la 
propi edad en garantí a fiduci ari a». Para el derecho español, v. VARA DE PAZ, «Naturaleza y 
rég imen jurídic o del contrat o de leasing», cit. , p. 194; GoNZÁLEZ V ÁZQUEZ, «Contra to de 
arrendami ento financ iero », cit. , p. 1287 . 

88 Cfr. GALGANO, «JI leasing», cit. , p. 506; ID., Trattato, cit., p. 722 ; G11T1, «Divieto del patto 
commi ssor io», cit. , p. 485. El lease back está const ituido por un contrato de compra venta, 
que es ta l, y por un leasing, que, igualmente, es tal, co nclu ye D E NovA, Nuovi contra/ ti, cit., 
p. 234. En términ os similares , BussANI, «11 cont rato di lease baclm, cit., p. 55 8; RrvA, «11 
contrato di sale and tease baclm , cit., p. 301 ; Sc1-1ERMI, «Leasing finanziario, tease back e 
patto commi ssor io», en Giustizia civile, 1996 , n. 6, p. 1744. 
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entre ellos, éstas pueden ser particularmente dos: la coincidencia en el lease 
back de las calidades de vendedora y luego usuaria en la misma empresa , y 
la eliminación de la fase previa de elección del bien y su adquisición de un 
tercero89• En este contrato , entonces , se divisa una situación muy particular: 
tanto la empresa de leasing como la usuaria firman dos contr atos cada uno , a 
diferencia de un leasing ordinario , que solo la empresa concedente es la que 
firma dos contratos: el de leasing y del de compraventa. Por ende , en un con­
trato de leasing hay una real participación de tres empresas ; en un lease back, 
en tanto, solo hay una virtual participación de aquellas tres . 

7.- LICITUD DEL LEASE BACK 

Una zona de desencuentro entre la doctrina primero y la jurisprudencia des­
pués ha sido, precisamente , aquella de la licitud y, por ende , validez de este 
contrato . Para un sector, la activación de una operación de lease back esconde 
un intento elusivo de la prohibición del pacto comisorio, que el art. 2744 
C.c.it., expresamente, sanciona con nulidad 90; para otro, en tanto , utilizando 

89 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Leasing, cit. , p. 209; lo., Contratos de.fi nanciami ento, cit ., p. 26 1. 
Según BoNTEMPI, la «unica diffe renza rispetto al leas ing fin anzi ario tradi z ion a le e che , 
essendo il tease back cara tterizza to da un rapporto bil aterale e non tril atera le, l ' imp o rto de l 
finanziamento viene erogato diretta mente all ' utili zza tore e non ad un terzo fornitor e de l 
bene» («Divieto di patio comm issorio», cit., p. 909). De este parecer son tambi én , B usSANI, 
«Loc azione fi nanziaria», cit., p. 608; DE NovA, «Appunti sul /ease baclm, c it. , p . 307 ; CLA­
RIZIA, / contratti p er il finanziamento, cit., p. 389 ; lo ., «Contr atti di leasi ng», e n G ABRIELLI 
- LENER (coords.), / contratti del mercatofinanz iari o, cit. , t . I, p. 370 . 

90 Segun f ERRARINI, «l'operazione del sale and fease back , nel suo compl ess o , prese nta una 
stre tta fung ibilita con un mutuo assistito da garanzia rea le. N ella norm alit a di cas i la ven­
dita a scopo di tease back e nulla sicco me in frode a l div ieto del patt o commi sso rio » (La 
locazio ne finan z iaria, Milan o, 1977, p. 121; Jo., «La locaz ione finanz iaria» , e n REsc 1GNO 
(dir.), Trattato di diritto privato, Torino, 1985, vo l. l l , t. III , p . 7). En otro luga r, es te autor 
seña la que el contra to de lease back es válido solo si prevé un «pacto marc iano» , e n v irtud 
del cual el acreedor se obliga a entregar al deudor la difere ncia entr e el imp orte de la deud a 
Y el precio del bien vendido [FERRARINI - BARUcco , «La locaz ione fin anz iaria », en REsc1-
GNO (dir.) , Trattato di dirillo pri vato, Torino, 2000 , vo l. XI , t. 3, p . 24] . En c ua nto a l pacto 
marciano, v. BuoNOCORE, La locazione fi nanziaria, cit., p. 302. 
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mejores argumentos jurídicos , el lease back es un contrato válido 91, que per­
mite crear disponibilid ad monetaria en breve tiempo con la ventaja de conti­
nuar utilizando los bienes , ya no como propietario , sino como usuario. 

La jurisprudencia de mérito , hasta antes que la Corte di Cassazione intervi­
niera con la sentencian. 10805, de 1995, y haciéndose eco de la discusión 
doctrinaria de entonces , mostró ciertas oscilaciones , dividiéndos e tambi én en 
dos posiciones: una, en la que van comprendidas las decisiones que reconocen 
derecho de ciudadanía al lease back, aun no excluyendo que, en presencia de 
determinados elementos de hecho , las partes pued an haber querido perseguir 
un fin fraudulento , como aquel señalado en el art. 2744 C.c.it. 92; y la otra , en la 

91 Defienden es ta tesi s, entr e otros , BuoNocoRE, «IJ contra lto di leasing», cit., p. 1455 ss.; 
lo., La locaz ionefi nanziaria, cit ., p. 295 ss.; B1ANCA, «11 divieto del pallo commi ssori o : un 
paso indi etro della cassazi one », en Rivista di dirito civile, 1987, n. 1, p. 12 1 ss .; BussAN1, 
«11 contr atto di tease baclm, cit. , p. 558 ss.; CLARIZIA, «.Lease back e operaz ioni ines iste n­
ti», en Rivista italiana del leasing, 1989, n. 2, p. 521 ss.; DE NOVA, «A ppunti sul sale and 
tease baclm, cit. , p. 307 ss.; lo., Nuovi contralli, cit., p. 234 ss.; DE N1crnus, «Divieto del 
patto commiss orio », cit. , p . 560 ss.; G1RJNO, Dizionario di fin anza, cit., p . 402; LUMINOSO, 
J contratti tip ici, cit., p. 422 ss.; lo., «fl leasing finanziar io», : stru ttura dell'o peraz ione e 
cara tteri del contralto», en BuoNOCORE (coo rd.), Manuale, cit., p . 665; M uNARJ, «Validi ta 
e nullita del sale and tease baclm, cit., p. 172 ss.; Jo., «Leasing», cit., p . 695; PERLINGIERJ 
- VALENTINO, «L easing», en PERLrNGIERI, Manuale di diritto civile, Napoli, 2005, p. 5 13; 
PuRCARO, «Sull a lice itá del sale and tease bac/0>, cit., p. 587 ss.; RAGUSA MAGGIORE, Scritti 
di diritto, cit., p . 1308 ss.; R1vA, «11 contra lto di sale and tease bac/m, cit., p. 3 15; Rocco, 
«Co ntr alto di sale and tease baclm, cit. , p. 16 l. En Jatinoamerica, v. MoLINA SANDOVAL, 
«Régimen jurídi co del sale and tease baclm, cit., p. 164 ss . 

92 En es ta línea, el Tribun ale di Roma, sentencia de 22 marzo 1979, según la cual «en el caso 
en e l que el fut uro usuario transfiera la propiedad del inmu eble y éste se lo conceda en 
leasing- tease back- no se tiene comp rave nta disimul ando y mutu o con pacto comisar io, 
que el art. 2744 C.c. sanc iona la nulid ad, hipótes is que ocurre cuando la transfere nc ia de 
la propi edad sucede a continu ac ión de la fa lta de pago del crédito en el plazo establec ido»; 
el Trib unale di M ilano, sentencia de 3 mayo 1983, que, con mayo r claridad, ha exc luido la 
nul idad del lease back, por apli cac ión del art. 2744 C.c. , des de el momento que el pasaje 
de la propiedad suce de al momento de la co mprave nta, mientras que en el caso del pacto 
comisar io este pasaj e es di ferido al momento a la falta de pago del crédit o en el términ o fi ­
jado; el Trib uoa le di Mil ano, sentencia de 13 juni o 1985; el Tribun ale d i Bo logna , sentencia 
de 23 jun io 1986; el Trib unale di Pav ia, sentencia de I abril J 988· el Tribu na le di Palermo 
sentencia de 20 enero 1990; el Tribun ale di Na poli, sentenc ia de 1'1 diciembre 199 1, etc. Ai 
respec to, v. BuoNOCORE, La locazionefi nanziaria, cit., p. 293 ss .; D E NovA, 1/ con /ratio di 
leasing, cit. , p. 5 l O ss.; GALGANO, «11 leasing», c it., p. 506. 
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que van comprendidas las decisiones que optan por la nulid ad, considerando 
que, a través de este contrato , las partes ponen en ejecución , realmente , un 
mutuo asistido con un pacto comisario , en grave violación del art. 2744 C .c.it. 
Este sector decreta la invalidez del lease back por fraude a la ley93. 

La indicada oscilación de los tribunales de mérito termina con la intervención 
de la Corte di Cassazione , ya que, en su sentencian . 10805 , de 16 de octubre 
de 1995, coloca el punto de sutura al debate , define el contrato de lease back, 
admite en principio la validez de la operación y señala los criterios en base a 
los cuales la operación misma debe ser juzgada ilícita ; o, si que quiere , subra­
ya los elementos de hecho en presencia de los cuales puede nacer la sospecha 
que se ha transgredido la prohibición del pacto comisario . Esta cas ación ha 
terminado por perfilar la base jurídica del lease back, de allí que sea hoy la 
referencia obligada en la zona argumentativa de las casaciones civiles y tri­
butarias94. 

El Tribunal Supremo español sigue dicha postura tanto en su sentencia de 
16 de mayo de 2000 como en aquella de 2 de febrero de 2006 . Esta última , 
en el fundamento quinto, señala que «en general , se ha considerado que la 

93 Así, Tribunale di Milano, sentencia de 9 juni o 1986, que ba considera do qu e «ne l contra tto 
di sale and tease back, la natura finaa ziaria del coatr atto di leasing e la fun z ione ogge ttiv a­
mente di garanz ia della vendita, soao indice insuperabili della fra de a iia legge che v ie ta il 
patto commissorio, senza che sía necessario provare lo scopo di gara nz ia ne l caso s ingo lo. 
11 sale and tease back configura un mezzo per eludere il divieto del patto commi sso rio; 
di consecuenza e nullo sia il contratto di vendita, sía il successivo e coll ega to co ntra tto di 
locazione finanziaria»; Tribunale di Verana, sentencia de 15 diciembre 1988 ; y Tribun a l e di 
Genova, sentencia de 30 enero 1992, que esti ma que el con tra to de sale and tease back es 
ua negocio que se celebra con fraude a la ley, pues viola la prohibi c ión del pacto co mi sa rio 
y, como tal, nulo a tenor de los arts. 1344 y 2744 C.c.it. Sobre es ta sentenc ia, v. BoNTEM­
PI, «Divieto di patto commissorio», cit., p. 913 ; R ONCO, «Osse rvazioni a trib . G enova , 
30/ 1/ 1992, in tema di sale and tease baclm, en Giurisprudenza commerciale, 1993 , t. XX , 
p. 430. 

94 Entre las primeras, cabe citar a la de 19 j ulio 1997, n. 666 3; de 14 abril 1998, n. 3759 ; de 
22 abril 1998, n. 4095; de 7 mayo 1998, n. 46 12; de l agos to 2002, n. l [4 19; de 27 juli o 
2006, n. 17145; de 12 enero 2009, a. 437 ; y de 5 marzo 20 1 O, n. 5426 . E ntre las segun das , 
recordar a la de 15 octubre 2001 , n. 12549, y de 8 marzo 2011 , n. 5583 . Cfr. G IULI ANI, e la 
detraibi li ta dell ' iva in capo al subiocator e di ritorno», en Dirillo e pra llica tributaria , 2002, 
n. 4, p. 755 SS. 
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interpretación del contrato puede conducir a entender que el tease back, aun 
faltándole el requisito de la intervención de un tercero como propietario del 
bien suministrado por el arrendatario financiero , mantiene las características y 
la finalidad económica-social propia del contrato de arrendamiento financiero 
o leasing, con su peculiar estructura causal y su autonomía contractual frente 
al préstamo puro , en el caso de que se mantengan los rasgos teleológicos 
fundamentales que caracterizan a esta figura, para lo cual es menester tener 
en cuenta determinados elementos, cuya concurrencia o no dete1minan que 
pueda sostenerse la existencia de un contrato de leasing o, por el contrario , 
conducir a la conclusión de que se trata de un negocio de fiducia en que la 
transmisión de la titularidad de la propiedad tiene lugar a los meros efectos 
de garantía de un préstamo , con las consiguientes consecuencias en relación 
con la falta de legitimidad del arrendador para formular tercería de dominio , 
con la posible aplicación de la LRU o con la vulneración de la prohibición del 
pacto comisorio» 95 • 

Respecto a dichas posturas , valen algunos apuntes . Poco convincentes resul­
taron los argumentos de aquella doctrina y jurisprudencia que restaron validez 

95 Esta sentencia sigue a la casa ción italiana citada hasta en los elemen tos que deben con­
curr ir para calific ar corno tease back, a sab er: 1) La natural eza del arrendador financiero, 
como empr esa dedicad a a ]a estipulación de este tipo de contrato s; 2) La natural eza de la 
empre sa usuari a, corno persona natural o jurídic a dedicada a la ac tividad comerc ial; 3) La 
naturale za y característica s del bien obj eto del contr ato, en cuanto apt o instrum enta lmente 
para ac ti vidades agrícol as, indu striales , profesion ales o de servi cios; 4) La ex istencia de una 
comprav enta pre via ligada al leas ing como presupu esto necesa rio que comporte una efec­
tiva transferencia de la propi edad en fav or del arrendador financiero ; 5) Las circunstanc ias 
del contr ato revel adora s de la voluntad de las part es de procur ar a la usuar ia la continu ación 
en e l uso de l bien O bienes obj eto del contr ato; 6) Existencia de una razo nable durac ión del 
contrato en atenci ón a la finalidad ; 7) Equilibrio entre el precio de la compra venta y e l pre­
cio fijado en e l leas ing como va lor del bien obj eto del mismo, y la susta nc ial equi va lenc ia 
de las sum as es tabl ec idas con el va lor rea l del bien; 8) El equilibrio de las prestac iones en 
función de la am ortizac ión del bien y de la carga financ iera; 9) El reco noc imiento de una 
opción de co mpra a favor de la usuaria, susceptibl e de ser ejercitada al términ o del con­
trat o, por un prec io res idual. Cfr. LLORENTE SAN SEGUNDO, «E l contrat o de sa le and tease 
back», cit., p. 1420 ss.; PARRA L ucAN, «.Lease-back inmobili ar io», ci t., p. 6. Recor dar que 
la casación de 1995 ha sido mejorada , en cuant o a l detalle de los e lementos configurantes 
del lease back, por aquella de 2 1 juli o 2004 , n. 1358 0. Cfr. CAUCE, «Sa le and /ease baclo>, 
Cit., p. 102 !. 
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al tease back por violación del pacto comisorio, toda vez que en este contrato, 
a diferencia de cuanto sucede con el pacto comisorio 96 , no hay un crédito 
preexistente que garantizar entre la empresa vendedora-usuaria y la compra­
dora-concedente97. Es más, la compraventa que precede al lease back no es 
un contrato accesorio, con fines de garantía; es un presupuesto necesario para 
que el bien pueda ser concedido en leasing. La compraventa, en efecto, no 
viene celebrada con fines de garantía, sino con fines de leasing9 8 ; esto se pue­
de corroborar, fácilmente, con el hecho que la compradora-concedente en el 
tease back es libre de disponer del bien, lo que no sucedería si la compraventa 
fuese hecha con fines de garantía. 

96 La prohibición del pacto comisorio , prevista en el código civil específicamente para los 
casos de prenda , hipoteca y anticresis (art . 2744 y 1963 C.c.it.; art . 1111 C.c .pe.) ha sido 
extendida en vía interpretativa a todas las hipótesis de garantía en las cuales se representa 
una situación análoga a aquella legis lativamente prevista. Por eso el problema también ha 
aJcanzado a la compraventa con pacto de readquisición y al tease back , reclamando la apli­
cación de la tendencia jurisprudencia sobre este punto, que reza : «el contrato de compra­
venta con pacto de rescate es nulo si resulta haber sido estipulado con la común intención 
de garantizar una deuda preexistente del adquirente ; es decir , cuando resulta concretamente 
La existencia de un fin de garantía en la base de la transferenci a» . Cfr. CLARIZIA, I contratti 
per ilfinanziam ento, cit. , p. 387; DE NovA, Nuovi contratti , cit ., p. 234. Respecto al pacto 
comisorio , v. 81A CA, «Patto commissorio », en Novis s imo diges to italiano , Torino , 1965 , 
vol. XJJ, p. 711 ss. ; CARNEVALI, «Patto commissorio », en En ciclop edia del diritt o, Milano , 

1982, vol. XXXII , p. 499 ss. 
97 En opinión de 8IANCA, no basta para excluir la aplicación de !ª norma del pacto comisorio 

afirmar que «nel sale and tease back non c ' e un credito prees1stente da garantire tra il ven­
ditore-utili zzatore e il compratore-concedente » («Il divieto del patto commissorio» , cit. , p . 
124). Opinión atendib le, pero no compartible , ya que el pacto comi sorio ingresa , precis a­
mente en un contrato de garantía ; si no tenemos nada que garantiz ar nada motiva ce lebrar 
un co~trato para tal fin. Cfr. LEYVA SAAVEDRA, Contratos de.finan ciami ento , cit. , p. 265. 

98 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, «El tease bac!rn, cit. , p. 38 ; lo ., «El leasing Y su configuración juríd­
ica» cit. , p. 764 ; CALICE, «Sale and tease back », cit. , p. 1 O 19; D E N ovA, JI contralto di 
leas;ng , cit., p. 69 ; M.AfFEIS, «Ana lisi in astratto e in concreto_ della va lidi ta del tease bac!rn, 
en¡ contralli , 1994, n. 4, p. 440 ; MONTICELLI, «.Leas ing », c ,t . .' p. 137 ; Rocco , «Contratto 
di sale and tease baclrn, cit., p. 161 . Pretender una interpretacwn prohibitiva , apunta VILLE­
úA import aría una irrazonable restricción a la operatoria para las entidades financieras que 
rien,en en esta modalidad de leasing una vía de financi amiento de gran utilidad y ap licac ión , 
y respecto de las empr~sas_ implicaría una restricción a las posibihdades de financi~miento 
que much as. veces _estan limitadas al inmueble sobre e l que asientan su estab lec1m1ento 
comercial o indus tn al (Operaciones bancarias, cit. , p. 111). 
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Igualmente , en el tease back la compraventa es pura y simple; es decir , no 
está supeditada a condición alguna ; el mismo pacto de opción, que permite 
a la usuaria readquirir la propiedad del bien vendido, es una cláusula propia 
del contrato de leasing, no de la compraventa en garantía con pacto de retro­
Venta99. A lo dicho agregamos que la adquisición de la propiedad del bien , 
Por parte de la empresa de leasing , en un contrato de tease back , representa 
simplemente un momento de su usual actividad empresarial; de igual modo, 
la concesión en leasing de un bien , aunque sea adquirido a la misma usuaria , 
se inserta sin más en el nom1al ejercicio negocia! de una empresa de leasing; 
esto es, financiar el uso y, a su turno, la adquisición de bienes en leasing. Por 
ello, creemos que con el tease back no se trata de perseguir finalidades ilícitas 
a través de operaciones anómalas o indirectas, sino que estamos ante un típico 
contrato de empresa, pensado para satisfacer rápida y eficientemente una ne­
cesidad de liquidez temporal de las empresas 1ºº. 

8.- EL LEASE BACK EN LA CONVENCIÓN SOBRE LEASIN G rNTERNACIONAL 

Siguiendo la tendencia de facilitar la operatividad y fluidez de los contratos 
internacionales a través de la redacción de instmmentos sustantivos con vo­
cación de aplicación universal, el Instituto para la unificación del derecho 
privado , Unidroit , se propuso la elaboración , inicialmente , de un conjunto de 
reglas uniformes sobre el contrato de leasing internacional , decidiendo luego 
el Consejo de Dirección la elaboración de un proyecto de convención sobre 

99 Cfr. DE N OVA, «Appu nti sul sale and lease baclm, cit ., p. 307 ss.; lo., Nuovi contra/ti, cit. , 
p. 235 ss. ; BoNTEMPI, «Divieto di patto commissorio» , cit., p. 91 O; BRANCA, «ll sale and 
tease back si fa largo nel nostro ordinamento », en Notariato, 2004 , n. 5, p. 497; G1n 1, 
«D ivieto del patto commissorio », cit. , p. 485 ss. ; M UNARI, «Validita e nullita del sale and 
tease baclm, cit. , p. 177. 

10° Cfr. LEYVA SAAVEDRA, «E l tease back» , cit., p. 38; lo. , Contratos de financiamiento, cit. , p. 
266; BusSANI, «Loca z ione finanziaria », cit., p. 6 1 O; D E N 1cTous, «Divieto del patto com­
missorio », cit. , p. 556 ; FEuú REv, «Esta do de la cuestión de la nueva figura del co ntrat o 
de tease baclm, cit ., p. 430 ; G1n1, «Divie to del patto commissorio », cit., p. 487; PuRCARO, 
«S ulla liceita del sale and tease baclm, cit. , p. 588 ; R1vA, «TI contratto di sale and /ease 
baclm, cit., p. 3 15; GARCÍA GARNICA, El régimen juríd ico del leas ing, c it. , p . 149. V1DAL 
BLANCO rec uerda que con el lease back no se busc a amp liar la producción direct a o indirec­
tam ente con nuevos equipo s, si no de reparar los fa llos financieros de pro gramas ante riore s 
que no han resultado como se había planificado (El leas ing, cit. , p. 88). 
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dicho contrato , el que fue presentado finalmente en 1987 y aprobado el 28 de 
mayo de 1988 en la Conferencia Diplomática de Ottawa, convocada por el go­
bierno de Canadá, bajo el nombre de Convención sobre leasing internacion al. 

Esta Convención , vigente desde el 1 de mayo de 1995 y gobernadora actual­
mente de las operaciones de leasing internacional de 1 O países , centra su labor 
regulatoria en el leasing mobiliario internacional; es decir, en aquel contrato 
que tiene por objeto única y exclusivamente bienes de capital o de equipo 101 , 

quedando relegados el leasing inmobiliario102, el leasing operativo y, particu­
larmente, el tease back, en el entendido que estos últimos no cumplen con el 
requisito de trilogía contractual; esto es, con la concurrencia de una empresa 
de leasing, una usuaria y una proveedora o fabricante 103• 

Realmente , una de las más graves omisiones que presenta la Convención es 
haber dejado fuera al lease back, toda vez que éste es un auténtico contrato de 
leasing o, mejor todavía, es uno de los mejores ejemplos de ingeniosidad y so­
fisticación financiera del leasing. Esta omisión, sin embargo, para nada afecta 
o impide que se estipulen contratos de tease back, pues éstos, al ser subtipos 
del leasing, tienen visa indefinida para ingresar y operar tanto en el mercado 
nacional como el internacional. 

101 Cfr. UNIDROIT, «Ex planatory report on the draft convention», cit., p. 41 ss. La regulación par­
cial de l contrato de leasing internacional y las decisiones de polític a leg islativa seguid as por e l 
Conve nio son genera lmente consecuentes con la pretensión legislativa de es timul ar es tas op­
eracio nes en e l tráfico del comercio internacional. No obstante, algunas de las dec isiones de l 
Conven io son discutibles en atención a la pretendida finalidad de mantener un j usto equilibri o 
de los intereses de las distintas partes implicadas en la operación, ta l y como se fo rmul a en 
e l párrafo primero del preám bulo del Conve nio, explica FLORES DOÑA, «Co ntra to de leas ing 
internac ional en e l tratado Unidr oit», en Cuadernos de derecho y comercio, M adr id , 200 J, 
n . 36, p. 11 7. Sobre esta convenc ión, v. FRJGNANI - TORSELLO, JI con/ratio internazionale, c it. , 
p. 897 ss. ; LEYVA SAAVEDRA, Contratos de financiamiento, cit., p. 329 ss.; SAN J UAN CRUCE­
LAEGUI, Contratos para la fina nciación, cit., p. 209 ss.; SIMONE, «Il leas ing intem azio nale», 
en PATRONI GRJFFI ( coo rd.), Manual e di dirillo commerciale internazionale, Mil ano, 20 ¡ 2, p . 
268 ss. ; ToRSELLO, «La disciplina uniforme del leasing finanz iario intem az ionale», en B ERLIN­
GUER (coo rd.) , Finanziamiento e internazionalizzazione di impresa, Torino, 2007, p. 187 ss. 

102 La exclusió n de este contrato se ha debido, entre otras razones, a la poca trascen denc ia de 
estas operaciones en el tráfico comercia l internaciona l y a las dificul tades de téc nica leg is la­
tiva que conl leva la unificac ión de los principios nac ionales vá lidos para los bi enes mu e bl es 
e inmuebles. Cfr. LEYVA SAAVEDRA, leasing, cit., p. 400. 

' 03 Cfr. LEYVA SAAVEDRA, leasing, cit., p. 212; lo., Contratos de fina nciam iento, c it ., p . 334 . 

1174 



Derecho de Contratos 

9.- NOTA CONCLUSIVA 

Como cenit de este breve recorrido , debemos decir que una institución como 
ésta, de reconocida eficacia en los mercados norteamericano , japonés y algu­
nos europeos, merece una mayor difusión entre los países latinoamericano s, 
especialmente en el Perú. Contamos con el dispositivo que nos permite operar 
en el mercado financiero con estos contratos , el art. 27 L.a.f. , pero poco han 
hecho o hacen algunos operadores financieros para motivar , orientar y difundir 
las ventajas que ella brinda a las empresas que necesitan de un financiamiento 
inmediato para seguir en el mercado, de manera eficiente y competitiva , con 

sus productos o servicios 1º4• 

Las razones por las cuales una empresa recurre a este esquema contractual 
son de carácter comercial e impositivo . La empresa financiera que compra y 
luego entrega en leasing el inmueble prefiere el lease back antes que el prés­
tamo (mutuo) con garantía hipotecaria , pues obtiene mayores beneficios con 
los cánones que cobra que con los intereses obtenidos del indicado préstamo . 
Además, la ganancia que percibe con el cobro de los cánones no se encuentra 
limitada por las leyes de usura que limitan la tasa de interés que puede percibir 
si hubiera concedido un préstamo con dicha garantía. La empresa vendedo­
ra-usuaria, por su parte , además de obtener liquidez con la venta del inmueble 
Y de seguir en posesión del bien, con la posibilidad de adquirirlo nuevamente , 
previo pago del valor residual establecido , puede deducir de la base imponible 
el monto total de los cánones que paga, mientras que si hubiera financiado su 
inversión con un préstamo con garantía hipotecari a solo hubiera podido dedu­

cir lo que paga en concepto de intereses de dicho préstamo 105. 

104 Del conjunto de ventajas que se le asignan al /ease back, la doctrin a converge respecto de 
aquella que permite a la empresa poner en movimi ento sus activos fijos inmobilizados , sin 
interrumpir la función que éstos cumplen en la exp lotación de su unidad de producci ón. 
C fr. COILLOT , El leasing, cit., p. l 86; COSTAS R ODAL, «Leasing» , cit., p. 26 16; ÜLJ VERA, El 
leas ing. Análisis de su régimen jurídico, Monte video, p. 48; Rico PEREZ, Uso y disfrut e de 
bienes, cit. , p. 41 ; Vi LLEGAS, Operaciones bancar ias, cit., p. 1 l O. 

105 Cfr. B RUCE, Real slatejin ance in a nutshe/l, 1979, p. 54; citado por G ARRO, «El leas ing in­
mobiliario : algunos aspectos jurídic os que se plantean en el derecho argentino», en Revista 
no/aria/ , 1986, n. 888, p. 956 . 
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Las ventajas que brinda el contrato de lease back deben ser muy bien valo­
radas y tomadas en cuenta, igualmente, cuando una empresa, por encontrarse 
en dificultades financieras, haya sido declarada en insolvencia , bien por la 
Comisión de procedimientos concursales de Indecopi o por alguna Comisión 
desconcentrada (art. 3 Le.pe.); pues, si la Junta de Acreedores, en ejercicio 
de sus atribuciones que le confiere la Ley del sistema concursal (art. 51.1 
Le.pe.), decide la reestructuración económica financiera, encontrará en el lea­
se back un valioso instrumento para obtener el capital fresco necesario y, en 
efecto, financiar el Plan de Reestructuración de la empresa, presentado bien 
por la propia empresa o por una empresa especializada inscrita en Indecopi 106 • 

106 La insolvencia de las empresas está regulada en el Perú por la Ley General del Sistema 
Concursa! (L.c.pe.), Ley n. 27809, publicada el 5 de agosto del 2002, modific ada por el 
Dec. leg. n. 1050, publicado el 28 de junio de 2008. La citada ley dedica los artículos 66 y 
67 al contenido y aprobación del Plan de reestructuración de una empresa viable. Recordar, 
en este lugar, que la doctrina nacional y extranjera poco ha reparado en la naturale za de la 
relación negocia! nacida de la propuesta y aceptación del Plan de reestructu rac ión , la que 
no es otra que contractual. Mejor todavía, la propuesta del plan y la aceptación de la misma 
pone en escena un nuevo tipo contractual: el contrato de crisis de empresa, pensado para 
ayudar a solucionar, de forma privada, las crisis económicas y financieras de las empresa s. 
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