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Señora Superintendente :

En cumplimiento de nuesLras funciones como

Asesora y consej era de los funcionarios de la
Administración PúbIica, nos permitimos ofrecer
contestación a la Consult,a que tuvo a bien el-evar a
esLa Procuraduría de Ia Ad.ministración, rel-acionada
con ciertos aspectos relacionados al Contrato de

Leasing o Arrendamiento Financiero.

Proced.emos a absol-ver su inLeresanLe Consulta,
previa las siguientes consideraciones de carácter
doctrinal , respecto de la figura del Leasing.
Veamos:

SOCIEDADES LEASING

El Lérmino feasing que se utiliza en castellano,
proviene del vocabio ingles leasitg, que significa :

..Alquil-er. Arrendamiento. con opción de Compra" - -

La voz Se utiliza frecuentemente respecto de la
Iocación de un bien mueble, generalmente con opción
de compra. se trata d.e operaciones complej as, en las

t CABINELLAS, Guillermo, HOAGUE, Eleanor. Diccionario jurídico. Law Dictionary' Editorial Heliasta

S.R.L., Viamonte 1730 - ler' Piso. Buenos Aires - República Argentina'
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que las parteS normal-mente convienen numerosas
obligaciones adicionales a l-as típicas de una
locación . Cuando se uti l- i za respeclo de f a l-ocación
de un inmueble, generalmente no hay opción de
compra.' Por ell-o l-iteralmenLe podríamos traducirlo
al español como arrendado o alquilado, si-n
embargo, por Lratarse de un anglicismo, Seguiremos
usándol-o como tal según Ia costumbre.

DEFINIEION

LEASING: Como aquel conLrato por e1 cual una
sociedad especial-izada adquiere, a petíción del
cl-iente, deLerminad.os bienes que ent,rega a título de
aIquiler, mediante el pago de una remuneración Y con
la opción para el arrendatario ( cl iente ) al
vencimienLo del plazo, de continuar el contraLo en
nuevas condiciones o de adquirir l-os bienes en Su
poder.

En consecuencia, ef bien deberá ser de propiedad
de la compañía arrend.adora, derecho de dominio que
se conservará hasta tanto eI arrendatario ejerza la
opción de compra.

Así mismo, debe entenderse que el costo del
activo dado en arrendamiento Se amorti zare durante
el término de duración del contrato, generando 1a
re s'oec t iva ut i 1 i dad .

EL CONTRATO DE IEASING

El "Arrend.amiento" es un Contrato en que l-as dos
partes se obligan recíprocamente, fa una a conceder
eI soce de una cosa, o a ejecutar una obra g pfgElgf
un servicio, y Ia otra a pagar por eI goce' obra o

It¡servt-cl-o un precio determinad.o.¡

CTASES DE TEASING

IEASING OPERATIVO : La primera
1lamad.o leasing operativo, Conocido
arriend.o Ce explotaci Ón; según esta

f orma es el
también como

modalidad, el

2 Ibídem.
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arrendad.or eS e1 mi smo f abricante o proveedor del
equipo que va a ser ent.regado por este usuario, [o
es intermediario.

IEASING FINANCIERO : La segunda forma de
leasing es e1 leasing f inanciero, intervj-enen las
dos personas (arrendador Y arrendatario) pero de
modo d.iverso, puesto que aquí quien arrienda el- bien
o equipo no eS el product,or o f abricante del mi smo,

si no un j-ntermediario o sea la sociedad leasing, e l
arrend.aLarío o usuario sigue siendo la misma
persona

L,EASING INMOBIL,IARIO : La tercera f orma de
leasing es el- llamado leasing inmobil-iario, Qüe como
su nombre 1o indica, opera respecto de b j-enes Y
raíces o inmuebl-es . Esta circunstancia hace que l-a
operaci-ón leasing sea un poco mas complej a, aunque
dentro de la misma esencia t,ípíca de contratos.

Podemos señalar que mediante esta modal idad la
sociedad leasing cede en arrendamiento un bien
inmuebl-e para uso permanente , bien inmuebf e que ella
misma ha construid.o o que ella ha adquirido en
compra y por su cuenta, concediendo a] usuarío o
arrend.atario la posibilidad de adquirírlo toLalmente
aI culminar el- conLrato.

L,EASING BACK : La cuarLa y última forma de
leasing es el- ll-amado leasing back o también
conocid.o como retroarriendo, e I cual- eS t,ambién
utilizado para operaciones leasing sobre inmuebles,
principalmente .

Esta cl-ase de leasing, una persona propietaria
de un bien 1o vend.e a una sociedad leasi*g, quien de
inmed.iato 1o cede en arrendamiento a aquella misma
persona que antes fuera su propietaria.

REGIMEN I,EGAI,
DEI, LEASING

Las sociedad.es de arrendamiento comercial- o
leasing existenteS, están suj etas a las normas del
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estaLuto orgánico de su sistema financiero, con el
fin de que l-as operaciones de arrendamiento se
realicen de acuerdo con Su propia natural eza t las
compañías de f inanciamiento comercial, incl-usive las
especializadas en leasing, s€ sujetan a las
siguientes reglas

1. Los bienes que Se entreguen en arrendamiento
deberán ser de propiedad de la compañía
arrendadora. en consecuencia, las compañías de
leasing no podrán cel-ebrar contratos de
arrendamientos en l-os cual-és intervengan
terceros que actúen como propietarios del bien o
bienes dest inados a ser entregados a tal titul-o -

2 . No podrán asumir el- mantenimienLo de los bienes
entregados en arrendamiento financiero.

3 . EI contrato de leasing back o ret.roarriendo sol-o
podrá versar sobre activos fij os productivos,
equipos de cómputos, maquinaria o vehículos de
carga o de Lransporte publico, o sobre bíenes
inmuebl-es .

4. EI arrendamiento no podrá vers ar sobre
documentos de cont,enido crediticio, patrimonial ,

de participaciÓn o representativos de
mercadería, tengan eslos o no e1 carácter de
títulos valores.

5. Las compañías de leasitg, también podrán actuar
como corredoras en operaciones de arrendamíento
financiero que versen sobre bienes que
sociedades del mismo genero , consüituidas
conf orme a la ley de otro paí s y con domici l- io
principal en el- exterior, para ser entregados en
arrendamienLo a personas residentes en otros
países.

Lo dispuesto anteriormente se entiende sin
perjuicío de que resident,es en el- país, cel-ebren en
el- exterior contratos de arrendamiento con
sociedades constituidas conforme a la ley



'r,

I

I

5

extranj era, con suj eción al
internacionales .

régimen de cambios

El L,EASING, a ef ectos legales, y por def iníción,
eS un arrendamiento financiero que consiste en la
adquisición de un bien por parte de una entidad
financiera, la cual cede el uso del mismo por un
período det,erminad.o Y a un precio distribuido en
cuotas fijas y periódicas (normalmente mensuales) .

Por la importancia del- Lema obj et'o de su
ConsulLa, profundizaremos un poco más, en la figura
o contrato d.e Leasing, primero, det contrato de
Leasing Internacional en Panamá Y, posteríormente
anal- i zaremos el- Régimen Legal del Contrato de
Leasing en Panamá.

Nadie discute hoy, e] hecho de que el Leasing es
ahora considerado como una de las me j ores opci-ones
para Ia estructuración financiera de proyectos en el-

plano comercíal internacional. Sin embargo, ef CaSo

CS que esta materia recubre múltiples
comportamientos que van d.esde el Derecho
Contractuaf pasando por el Derecho Fi scal hast'a
concl-uir en el Derecho Internacional Privado
Contemporáneo. 3

sostiene el- autor, QUe en el- Derecho Fiscal
Comparado, podemos distinguir así, que hay dos
grandes vertientes que emplean nociones dlstintas
para esta figura. Así tenemos, que los Sistemas
Codificados hablan de la Noción Jurídica de
Propietario (Legal Ownership) , mientras que el
Sistema Anglosaj ón habla de Ia Propiedad Económica
(Economic Ownership) ; esta última concepción es la
que enconE.ramos en Los países con una reglamentación
especial de l-a materj-a, manteniéndonos en e] plano
económico de 1a operacíón de Leasing. La posición
de1 Financial Accounting Standard Board (FASB) , ha
sostenido cuales Son Ios criterios para determinar

' BOUTIN, Gilberto. Apuntes de Derecho. "El Contrato de Leasing Internacional enPanarná- 1995.
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cuando estamos en presencia de un leasing
f inanciero, baj o los siguient,es criterios a seguir :

1. La propiedad es transferida al Arrendatario al
vencímient.o del t.érmino del arrendamiento.

2.EI Contrato de Arrendamiento contiene un
Convenio de oPción de ComPra.

3 . El t,érmino de Arrendamiento (incluyendo e]
Convenio de período de renovación) debe tener
una duración de por l-o menos un 7 5z de Ia vida
económica del acti-vo arrendado.

4 . EI val_or actual de los pagos máximos por
arrendamiento es igual o mayor que un 902 del
val-or real de1 bien arrendado menos cualquier
crédito por impuesto de inversión retenido por
eI Arrendador.

En el plano est rictamente j urídíco , exi sten
múltiples posiciones dentro del Derecho Comparado,
así por ejemplo, Javíer Pronoa de Argentina, conceptúa
que el Leasing es un Contrato atípico, financiero Y
bancario.

para la DocLrina Brasi leña , Arnol-do v'ial-ds ,

Sostiene que eI ConLrato de Leasing trátese en
realidad, de una fórmula int,errnedia entre compra Y
venta con arrendamiento.

Jorge Boyd sosLiene en su Tesis de Leasing
Financiero en eI Derecho Int,ernacional Privado, QUe

Se t,rata de un Contrato Con reserva de dominío, pues
es la fígura que más se dedica al- sistema del derecho
Civil Panameño6

Sostiene el Dr. Boutin, que e] Contrat'o de
Arrendamiento coincide con la posición del j urista
de habl-a f rancesa , Bey, que señala que , el Leasing

4 PRONO, Javier, citado por BOUTIN,

Banamá". Anuario de Derecho No.21,

' Ibídem
6 op. cit.

Gilberto. En su artículo "El Contrato de Leasing Internacional en

199s. pág.305.
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constituye una operación que no resulta de un sofo
contrato sino de un conj unto de contratos "El
ConLrato de Arrendamiento Financiero, a nuestro
j uicio, eS eI conj unto de contraLos destinados a
faci I itar el crédito financiero, generando una
auLonomía, con características individualizadoras.

Veamos ahora:
EI., NÉETUNIU I.,EGAL DEI., CONTRATO DE I.,EASING

EN PAIIAMA

La Ley Panameña, le da un t,ratamíento especial a

esta f igura, efl d.onde podemos encontrar una serie de
partículari-d.ades o características, ent,re l-as cualeS
podemos señalar las siguientes:

1. Es un Contrato Bilateral

Autónomo

Oneroso

Sinalagmático

Consensual

Financiero

De tracto sucesivo Y,

8 . De Duración.

A diferencia de l-a Convención de Ot,tawa de 1988,
que reconoce 1a tri l-at.eral idad del Contrato de
Leasing, o la rel-ación tripartíta entre el suplidor,
Arrendador y Arrendatario.

La Ley Panameña, es muy lacónica en su
red.acción, t,oda vez que el Artículo 1 de l-a Ley No .7
de 10 de julio de 1990, por medio de la cual- se
regula e1 Contrato de Arrendamiento Financiero de
Bienes Muebl-es , fila una relación bil-ateral entre el
Arrendador y el Arrendatario, desconociendo dentro
del contenid.o de esta descripción, Ia intervención
del su'Ol- idOr , como el-emento clave dentro de la
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relación deI Contrato de Leasitg,
como internacional.

tanto doméstico

La bilateralídad aparece como una especie de
promesa entre el Arrendador Y el Arrendatario, QUe

luego cumple a través de la adquisición del equipo o
bien muebLe pacto en dicha promesa. Aparentemente '
se trata de una promesa bilateral, aunque Ia
d.octrina de Derecho Civit Panameño siempre ha
considerado que Ia promesa, denLro del Derecho común
panameño, eS una promesa unilateral; una promesa de
vend.er O, una promesa de Cgmprar ' pero no llena laS
características del doble consentimiento.

Luego de haber anal izado l-os aspectos QUe , a
juicio de esta Procuraduría de 1a Administración,
consideramos son l-os más sobresal-ientes rel-acionados
al- tema ob j eto de Su Consult.a, este Despacho procede
a emitir Su criterío respecto a Su interrogante, fa
cual es la siguíente:

"Acud.imos a vuestro DeSPaCho en
esta ocasión , con la f inalidad de
elevar formal Consulta, en Cuanto a
d.eterminar sobre quién recae la
obligatoriedad de contratar una
póIiza que resguarde, de manera
idónea el d.e un
contrato de feasing o arrendamiento
financiero"
nuestro)

(uf subrayad,o es

La obligatoriedad de contratar una pÓIiza que

resguarde de manera ídónea, €1 bien objeto de un
contrato de leasing o arrendamiento financiero,
recae única y excl-usivamenLe, a nuestro j uicio, en
la persona del Arrend.atario (cliente) , pues es é1,
quien solícj-ta a una empresa o sociedad
especiaJ izad.a determinados bienes ' a título de
alqui1er, mediante el pago de una remuneración y con
1a opción para éste, que al vencimiento del plazo
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establecido, podrá continuar e] conLrato en nuevas
condiciones o, de adquirir los bienes en su poder.

Debemos señal-ar de manera categórica Y sin
ambages, eue las empresas dedicadas al arrendamiento
f inanciero o leasíng, son COMPAÑÍAS FINÍJrVCIERZS ,

pues eSLa característ.ica eS un el-emenLo clave que la
distingue de l-os demás tipos de operaciones análogas
o similares que pudiesen surgir en el Derecho
Comercial.

La Ley panameña dej a entrever el carácter
financiero de la Empresas o Sociedades de Leasing,
en dond.e exi ste una relación de inversión, costo y
amort ización del bien o
arrendamiento.

equipo dado en

Si bien es cierto, ef artícufo 36 de la Ley
No.59 de tgg6, flo incluye dent,ro de su redacción de
manera expresa , a las empresas de leasing o

arrendamiento financiero, eso no eS óbice para
excluirlas toda vez eü€, el art,ícul-o 29 de l-a Ley
No . 7 de 1- 9 9 0 , Por medio de l-a cual se regula el
Contrato de Arrendamiento Financiero de Bienes
Muebles, establ-ece que :

"Artículo 29 El contrato de
arrendamiento financiero eS una
fo-*" .r"ti"d" d" f i*"t"iffi
por consiguiente, los cánones
pagados de acuerdo al convenio, no
serán gravad.os con el- Impuesto de
Transferencia de Bienes
Muebles". (El resal-tado es nuestro)

Por su parte, el artículo 36 de la Ley No -59 de
1,9 9 6 di s'oone oue :

"ArtíCulo 3 6 . LoS Cl ientes de los
bancos privados Y estatales,
compañÍas f inancieras , fiduci arias,-
cred.iticias y de agencias de
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" (nf resaltado es

Del cont.enido de l-as dos Q) normas arriba
citadas, se desprende con meridiana cl-aridad, que
l_as Empresas de Leasing t,ienen e1 carácter
FrNAr[crERo, o sea , son coupeÑÍes FrNAr{crERAS .

Tal- y como 1o expresa el artículo 9 del Código
Civi l- : " Cuando el- sentido de 7a f ey es claro , no se
desatenderá su tenor Titeral- a pretexto de consuTtar
su espíritu. Pero bien se puede, pata interpretar
una expres ión oscura de l-a f 

"y 
, tecurrir a su

intención o espíritu, cl-aramente manif estados en
eLla misma o en 7a historia fidedigna de su
establ-ecimiento"

Y es que el Cont,raLo de Leasitg, esencial-mente
se ha Considerado como un conjunto de contratos en
donde se d.esdobla en un Contrato de venta combinado
Con un Contrato de Arrendamient,o y con un elemento
variant,e que es la Opción de Compra -

El criterio autónomo de la fígura de Leasing se
da, puesto que en primer lugar, es un Contrato
estrictamente -aeconoml,co que tleva las
particularidades diferentes al ConLrato con reserva
de dominio, pues l-a f inalidad de éste es en ef ecto,
perfeccionar ta venta. Se diferencia del ConLrato
de Renta , pues este Contrato no pret ende t.ransf erir
la propiedad y, al- mismo t,iempo con l-o que se
denomina l-a operación de Leasitg, esencialmente en
donde el Suplidor, el FabricanLe es el Arrendador Y
no aparece l-a relación trí lateral -

La autonomía consist,e pues, eo la relación de
dos actos jurídicos desdoblados en una compraventa
de un equipo destinado a incorporarse a un Contrato
de Arrendamiento. Esta definición pudiese no ser
muy clara, pero sin embargo, se infiere de la
actividad financiera que reaLiza el Leasing y de los
artícul-os anteriorment,e analizados QUe , el- Contrato
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de Arrendamíento Financíero es 
. 
una forma variada de

tináffi-igttto : por consiguiente, l-os cánones

@uerdo al Convenio, no serán grabados
con el- j-mpuesto de transf erencia de bien inmueble ' 7

Aquí, hay dos Q) elementos fundamenta]-es :

1. E] carácter economista del Contrato de captación
de CaPitales Y;

2. Que el Leasing no tiene
principio, }a transmisión
privada.

Nuestras Conclusiones

En virtud de Lodo lo expuesto Y anal izado en la
presente consulta, esta Procuraduría de Ia
Administración es de1 criterio:

1. La obligatoriedad de contratar una pÓl-iza que

resguard.e de manera idónea eI bien obj eto de un

Contrato de Leasing o Arrendamiento Financiero
recae única y excl-usj-vamente en l-a persona del
Arrendatario (nf Cl-iente) , pues es éf , quien
solicita a una Empresa o Sociedad Especial-izada
en Leasíng, determinados bienes ' a títul-o de

alqui ler , hediante el pago de una remuneración
y , con la opción de compra para éste ' Qüe al
vencimiento del pl azo establecido ' podrá
conLinuar e] Contrato en nuevas condiciones o'
adquirir l-os bienes en su Poder '

2.EI criterio arriba expuesto, se sustenta en el-

hecho QUe , d.ent,ro de la relación entre el-

Arrend.auario (ef Cliente) y eI Arrendador (La

Empresa) , el primero , es quien dentro de. su
i|et, paga las ptinas tesPecti

aI Se TO, t e7 nien obi eto dentto 4eI
Contrato de Leas in o Arrend,amiento Financieno .

t Ver A¡tículo 29 dé la Ley No.7 de 1990, por medio de la cual se regula el Contrato de Arrendamiento

Financiero de Bienes Muebles.

por f inalidad, en
de Ia Propiedad

acÍo de a7
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3. LaS Compañías o EmPreSaS de Leasing o
"CompañíasArrend.amiento Financiero, son

Financieras", eo virtud que el Contrat.o de
Leasing o Arrendamiento Financiero, dentro de
la Legislación Panameña, el mismo se reputa
oneroso, puesto que conlleva Ia relación de una
prestación y contraprestación y 1a misma da
lugar a un pago de canon de arrendamiento en
concepto de alquiler. Este criLerio oneroso se
consagra en el artícul-o 1- , l- it.eraf \\c" de l-a
Ley No .7 de 1990, el cual se combina con el
carácter FINATICIERO, de que ]_os pagos de l_os
alqui leres conl- levan }a amorti zación de tod.o o
parte del equipo dado en arrendamiento.

Esperamos de esLe modo, haber atendido
debídamente Su solicitud; rIoS suscribimos de usted,
con la seguridad de nuestro respeLo y consideración.

Atentamente,

ALMJA, MONTENEGRO

Procuradora de la
DE FIETEHER
Administ.ración

alvtflsF /L4 /jab s /cch




