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INTRODUCCION

A la luz del principio de la autonomia de la
voluntad, han surgido en los ultimos tiempos,
una gran cantidad de contratos atipicos, los
cuales responden a las necesidades propias
del dindmico trafico comercial, y son manifesta-
cién elocuente de la contratacion en masa y de
la cooperacién empresarial. Por medio de tales
contratos, se satisfacen y programan intereses
econémicos muy particulares, para el desarro-
llo de la industria y el comercio, respecto de los
cuales las figuras clasicas se muestran insufi-
cientes y anquilosadas para su tutela y realiza-
cién.

Dentro de esa multitudinaria eclosién de
novedosos contratos, descuella el leasing fi-

nanciero, en cuanto se ha erigido como una
importante alternativa crediticia o de financia-
cion, para la pequefia y mediana empresa. En
su configuracién juridica, supone una serie de
problemas por abordar, tales como su natura-
leza juridica y sus efectos en la fase de ejecu-
cion. A pesar de estar lo suficientemente
desarrollado, doctrinaria y legislativamente, en
Europa y algunos paises americanos, es me-
nester exponerlo y analizarlo a la luz de nues-
tro Ordenamiento Juridico, ya que, ha irrumpi-
do vigorosamente, durante los ultimos anos, en
el contexto comercial y econémico de nuestro
pais.

I. MARCO ESTRUCTURAL Y NATURALEZA JURIDICA

A. Concepto.

1. Descripcion de la operacioén financiera.

El leasing financiero, antes de ser un insti-
tuto juridico es una operacién o técnica finan-
ciera. En efecto, constituye una operacion fi-
nanciera a mediano o largo plazo para facilitar
la utilizacién de bienes de capital o de equipo a
quien carece del capital necesario para su
adquisicién. Por medio de la misma una socie-
dad especializada o entidad financiera adquie-
re bienes de un proveedor, a pedido y segun
las especificaciones técnicas sefaladas por el
futuro usuario necesitado de esos bienes, y le
concede el uso y goce de los mismos, durante
un plazo fijo (el cual coincide normalmente con
el término de amonrtizacién o vida econémica-
mente Gtil de los bienes), a cambio de una
remuneracion periddica. Al término del plazo

1.

Véase PARRA BORTOT, E., Consideraciones legales sobre el leasing,

fijo el usuario o tomador puede adquirir los
bienes pagando un valor determinado. Debe
tenerse claro que en el leasing financiero la fi-
nanciacién esta garantizada con la propiedad
de los bienes, pues la sociedad especializada
o entidad financiera se reserva su propiedad.’

2. Denominacién terminoldgica.

El vocablo inglés “leasing”, deriva del ver-
bo “to lease”, que significa dar o tomar en
arriendo. Debemos decir al respecto que la
expresion es infeliz e insuficiente para expresar
la complejidad del contrato, ademés tal y como
se vera al tratar su naturaleza juridica, el mis-
mo excede la estructura juridico-dogmatica del
arrendamiento e invierte sus efectos en deter-
minadas situaciones. No obstante lo anterior, la
mayoria de las denominaciones acufiadas tie-

Revista FELABAN, Bogot4, Ed. Kelly, No. 18, jul. 1974, p. 65.

BOLLINI SHAW Y BONEO VILLEGAS, Manual para operaciones bancarias y financieras, Buenos Aires, Abeledo-Perrot, 2* edicion ac-

Wwalizada, 1981, p. 304. MUNOZ, Luis, Contratos y negocios jurfdicos

financieros, Buenos Aires, Ed. Universidad, S.E., tomo I, parte

especial, 1981, p. 852. MARZORATI, H., El leasing como forma de inversién exiranjera, Revista del Derecho Comercial y de las Obli-

gaciones, Buenos Aires, afio 6, No. 35, octubre 1973, p. 715.



nen como nucleo coman el arrendamiento.? La
solucién puede estar en hablar de “contrato de
arrendamiento financiero con opcién de com-
pra” o de “contrato de financiacién de uso de
bienes ajenos”, o bien de “leasing financiero”
como un neologismo, y no simplemente de
arrendamiento o leasing; de esa forma se sub-
rayan las implicaciones financieras y econdomi-
cas que hacen del mismo un contrato “sui
géneris”.

3. Definicion del contrato.

El arrendamiento financiero con opcién de
compra o leasing financiero, es un contrato
mercantil merced al cual una sociedad especia-
lizada (dador) se obliga a adquirir la propiedad
de un bien de equipo, cuyo proveedor y espe-
cificaciones técnicas son sefialados por el futu-
ro usuario o tomador, y a conceder a éste la
posesion, uso y goce a cambio de una remune-
racién periédica durante un término inicial fijo,
inmodificable o forzoso que corresponde a su
amonrtizaciéon o vida econémicamente util, al
cabo del cual el tomador podrd optar por la
compra del bien pagando un precio o valor
residual preestablecido, solicitar la renovacién
del contrato bajo nuevas condiciones (sustitu-
cién del bien por otro nuevo 0 mds moderno) o

bien devolverlo.?

En Francia se le denomina “cr
mina “prestito-locativo”, “locazione finanziaria”, etc.

Arrendamiento financiero, crédito-arrien

sa de venta. Véase DE ANDRADE GIL, Otto, Leasing (arrendamento mercantil), Revista de la Informagao Legislativa,
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4. Antecedentes.

El leasing financiero nace en EE.UU. enla
década de los 50, diez afios después hace su
aparicién en Europa y Latinoamérica.* El primer
uso se le atribuye al norteamericano D.P. Boot-
he Jr. en el afio 1952, quien era gerente de una
fabrica de productos alimenticios en Califomnia,
y se vio urgido de maquinaria especializada
para hacerle frente a un pedido especial de
alimentos que le hizo el ejército norteamerica-
no, concibiendo la idea de arrendar el equipo
habida cuenta del costo de adquisicién, volu-
men y posibilidades de renovar el pedido. Ante
el éxito obtenido fundé la “U.S. Leasing” (Uni-
ted States Leasing Corporation), para financiar
a otras empresas.®

Varios factores coyunturales a la posguerra
determinaron el auge de esta figura: 1) merca-
do restringido e inaccesible a mediano plazo
(EE.UU.); 2) régimen fiscal severo en materia
de amortizacion y 3) empresas obligadas a una
rapida renovacion de su magquinaria y equipos
acordes con el constante desarrollo tecnoldgi-
co y el progreso cientifico vertiginoso, para lo
cual muchas de ellas no contaban con recursos

propios.®

5. Importancia-justificacion.
Dos factores justifican el leasing financiero:
el avance tecnoldgico, al generar a su vez el

edit-bail” (crédito-arriendo), “pret-bail” (préstamo-arriendo), “locatién-financement”, etc. En ltalia se deno- -
, etc En Espana y Latinoamérica han hecho carrera las siguientes denominaciones:
do, alquiler industrial, locacién financiera, arrendamiento mercantil, y arrendamiento con prome-

Brasilia, Edi-

tada pelo Senado Federal, No. 68, afio 17, outubro-dezembro, 1980, p. 231.

Sobre

LA RODRIGUEZ, Carlos, Derecho de la Empresa, Buenos Aires, Ediciones

las definiciones que se han dado en doctrina véase ROLIN, Serge, El leasing, Madrid, Ediciones Piramide, 1974, p. 18. ZAVA-

Depalma, S.E., 1971, p. 191. SHOJI OGASAVARA, Rober-

10, Laas{ng no Brasil: 0 arrendaqreq!o merc_antil e 0 mercado-financeiro, XVll Reunién de Técnicos de Bancos Centrales del Continen-
te Ameﬂcano Banco de la Republica Dominicana, 1-6 noviembre 1981, p. 1. ABATTI, Enrique, £/ contrato de leasing, Buenos Aires,
Editorial Bias, S.E., 1979, p. 21. RICO PEREZ, Francisco, Uso y disfrute de bienes ajenos con opcién de compra. La contratacion por
leasing en Espaha, Madrid, Editorial Reus, 1974, p. 20.

. V. BLAS MARRUPE, Jorge y ROCCO, Ménica, Ef leasing, Revista Notarial, Buenos Aires, No. 899, aho 88, 1981, pp. 1909-1910.

. Algunos seﬂalgn la ralz del leasing financiero en el siglo XIX, cuando algunas empresas industriales para darle una salida alterna a sus
productos deciden arrepdarlos; lo cual es errado pues esas empresas lo que realizaban era el leasing operativo. Es hasta los afios 50
que nacen los intermediadores financieros, compradores y arrendadores de bienes y equipo, ya para la década de los 60 los bancos y
las compafifas de seguros realizan el leasing financiero. V. PARDO, Fernando y OLCESE, Jorge, Manual de crédito internacional, México,

Ediciones Contemporéneas, 2? edicion, 1984, p. 152, -
. V. ABATTI, Luis Enrique, Voz: Contrato de leasing, Enciclopedia Omeba, apéndice, tomo IV, Buenos Aires, Ed. Omeba, 1982, p. 153.



riesgo de la obsolescencia; y la concentracién
de capitales en grandes empresas, ante lo cual
el pequefio empresario se ve necesitado de
acudir al leasing para mantenerse acorde con
las exigencias de la sociedad y economla ac-
tuales, de esa manera financia la expansion y
reequipamiento de su empresa.

El leasing financiero participa del esplritu
moderno de colaboracién y cooperacién em-
presarial, pues existe “...1a voluntad de las dos
partes, una de vocacién financiera, otra de
vocacion técnica, de cooperar en un interés
comun: la rentabilidad maxima del bien de pro-
duccién”.”

En suma, el leasing financiero es una nue-
va alternativa de financiacioén (frente al présta-
mo o la compraventa a plazos) rapida y flexible
de bienes de capital, que desmitifica el rol de la
propiedad de los bienes productivos, para
exaltar el rol del disfrute y utilizacion econémi-
ca de los mismos. Se trata de un contrato que
disocia propiedad del bien y utilizacion y disfru-
te del mismo (releva al tomador de los riesgos
inherentes a la propiedad: destruccioén, robo,
obsolescencia).t Al permitir el uso y goce de
bienes de equipo o de capital (activos fijos) sin
adquirir su propiedad centra la atencién no en
el titulo de dominio sino en la funcién social
derivada de la utilizacién productiva de los mis-
mos.
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6. Ventajas y desventajas.

El leasing financiero supone una serie de
ventajas para el tomador o usuario, que 10
hacen muy atractivo:

1) Permite la utilizacion econémica y pro-
ductiva de un bien sin una erogacién inicial
importante (al productor le interesa la utilizacién
del bien no su propiedad).®

2) Le evita al usuario-tomador inmovilizar
capitales en activos fijos.°

3) Le permite estar acorde con el desarro-
llo tecnolégico (asi el empresario no se preocu-
pa por la desactualizacién de los equipos y el
elevado costo de su reemplazo para mantener-
los a un nivel productivo eficiente y competiti-
vo)."

4) Implica una financiacién del 100% del
costo del equipo, pues permite la utilizacién
plena del bien sin aportar suma alguna en
concepto de inversién o costo inicial.’

5) Favorece el desarrollo de la pequehay
mediana empresa (al utilizar y disfrutar bienes |
de valor muy superior a sus posibilidades eco-
némicas y al incrementar el capital fijo de las
empresas que no tienen suficientes garantias
patrimoniales para obtener crédito bancario).*

6) Combina la autofinanciacién con la fi-
nanciacién externa. Si el canon esta bien calcu-
lado, la maquinaria se autofinancia a través de
su utilizacién productiva, ademas de provenir el

7. COILLOT, Jacques, El leasing, Madrid, Editorial Maffré, 4® edicién, 1979, p. 102.

8. V. FRIGNANI, Aldo, /l Diritto del Commercio Intemazionale, Torino, IPSOA, S E., 1886, p. 198. COILLOT, Jacques, op. o, supra7, p- 92.
“La ratio del leasing financiero radica en el goce econdémico temporal de unos bienes; no en la transmisién de su propiedad al usuario...”
CABANILLAS SANCHEZ, Antonio, La naturaleza del leasing o arrendamiento financiero, Anuario de Derecho Civil, Madrid, tomo 35,

fasciculo 1, enero-marzo 1882, pp. 61-62.

9. V. VAZQUEZ PANDO, Fernando, En torno al arrendamiento financiero, Revista de Investigaclones Juridicas, México, No. 4, afo 4,
1880, p. 250. DIAZ BRAVO, Arturo, Contratos mercantiles, México, Harla, 1? edicién, 1983, p. 89.

10. V. MUROZ, Luis, op. dlt., p. 850.

11. V. OLVERA DE LUNA, Omar, Contratos mercantiles, México, Ed. Porrua, 19 edicién, 1882, p. 178.
12. V. GITMAN, Lawrence, Fundamentos de administracién financiera, México, Harla, S.E., 1978, p. 529.
13. V. SAGRERA RIBAS Y MARTORELL DE BALAZO, Hacla un mayor conocimiento del conlrato de leasing, Revista Juridica de Cata-

lufia, No. 581, octubre 1872, p. 562.



crédito de un Intermediario financiero, sin pro-
vocar endeudamientos. 4

7) Es una formula alternativa y flexible de
financiacion en cuanto el tomador puede utilizar
los bienes y al cabo del periodo inicial del con-
trato, puede optar por devolverlos, comprarlos
0 continuar el contrato. Permite, también la
tinanciacion parcial.'®

8) Facilita el acceso a la compra de bienes
de capital, al incorporar una opcién de compra
ai fa\:eor del usuario, teniendo un derecho opta-
tivo.

Existen, empero, una serie de ventajas que
se han reputado como aparentes o ilusorias:

9) El usuario o tomador le traslada al dador
o sociedad de leasing los riesgos de la propie-
dad (ej. obsolescencia dada la evolucién técni-
ca). Esto es relativo, pues la mayoria de las
sociedades de leasing son lo suficientemente
perspicaces para prever el riesgo y recuperar
durante el término inicial fijo la inversion mas
sus intereses. Unicamente se da esta ventaja
cuando la prevision del riesgo de obsolescen-
cia no es correcta, el término del contrato es
corto, y si se distribuye el riesgo a traves de un
seguro."

10) No compromete la capacidad de en-
deudamiento de la empresa, al ser una opera-
cién contablemente neutra no aparece en los
estados patrimoniales ni como activo ni como
pasivo. Sin embargo, la empresa usuaria debe
el monto total por concepto de rentas, pues hay
un término inicial fijo e inmodificable, razon por
la que deberian figurar en el pasivo. Esta su-
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puesta ventaja puede inducir a terceros en
errores, ya que, por medio de este contrato
puede ocultarse una parte sustancial del pasi-
vo.'®

11) Los canones son deducibles del im-
puesto sobre la renta, como gastos. Lo anterior
es relativo pues las rentas pagadas en virtud de
un contrato de leasing financiero no significan
un menor ingreso fiscal, en tal sentido se ha di-
cho que “Las sumas de las rentas imponibles
de la empresa de leasing y del cliente, como
consecuencia de cada contrato individual de
leasing, igualan a la renta imponible del usua-
rio del bien si éste hubiera decidido efectuar la
compra mediante un préstamo”.'®

Conviene dejar claro que el arrendamiento
financiero genera también ventajas para el
dador: 1) Adquiere un bien de capital que resis-
te el embate inflacionario. 2) Conserva la pro-
piedad del bien durante toda la duracion del
contrato. Frente a la insolvencia o quiebra del
tomador tiene la posibilidad de recuperar el
bien y de no enfrentarse a esa situacion como
un acreedor comun. Asimismo, en caso de
destruccién del equipo el seguro adquirido y
pagado por el tomador a favor del dador, le per-
mite recuperar el valor del bien.?° 3) Al ser pro-
pietario de los bienes afectos a la produccion
de la renta, puede depreciar su valor en razén
de la pérdida por su uso, para recuperar su
costo. Ademas fracciona sus ingresos grava-
bles.?'

Este contrato acarrea iguaimente una serie
de desventajas: tales como su elevado costo,
prohibicién hecha al tomador de hacer mejoras

14, V ROJAS F"ALMA, Rodrigo, Tratamiemo.ﬂnandero, contable y tributario del leasing en Chile, Revista de Derecho Econémico, San-
tiago de Chile, Dpto. de Derecho Econdémico de la Facultad de Derecho de la Universidad de Chile, Nos. 54-55, julio-sept. y oct.-dic. de

1981, p. 88.

15. V. JOHNSON, Robert W., Administracion finandiera, México, Cecsa, 62 edicion en espafol, 1982, p. 527.

16. V. DE ANDRADE GIL, O., op. dit,, p. 227.

17. V. ROJAS PALMA, Rodrigo, op. dit,, p. 99 y JOHNSON, R., op. dit., p. 535.
18. V. BOLLINI SHAWY BONEO VILLEGAS, op. at., p. 293-294. ROJAS PALMA, Rodrigo, op. ., p. 97.

19. ib/dem, p. 98.

20. V. FERRI, Giuseppe, Manuale di Diritto Commerdiale, Torino, UTET, 4? edizione, 1978, p. 753.
21. V. WALD, Amoido, Aspecios ributarios do leasing, Revista de la Informagao Leglsiativa, Brasilia, Editada pelo Senado Federal, No. 46,

afo 12, abril-junho 1975, pp. 110-124.



en los bienes dados. Al existir un periodo inicial
forzoso, si los bienes resultan obsoletos antes
de la terminacién del contrato, el tomador se ve
obligado a seguir pagando los canones, lo que
debilita su posicion competitiva y eleva los cos-
tos de produccién; generando esto cierta rigi-
dez en los planes y operaciones de la empresa
tomadora. Asimismo, el tomador no puede ofre-
cer el bien en garantia, en tanto no le pertene-
ce.z

A las anteriores desventajas podemos adi-
cionar un cumulo de riesgos que no dejan de
provocar inconvenientes: actualmente no es
posible establecer con exactitud el plazo de
rendimiento de un bien determinado, al ser el
progreso tecnolégico tan acelerado. La empre-
sa dadora enfrenta dos riesgos, uno especifico:
el posible incumplimiento del tomador por inca-
pacidad financiera, y otro genérico: la eventual
enajenacion de mala fe que realice del bien el
tomador a un tercero de buena fe (situacion
que se agrava en tratandose de bienes mue-
bles 481 y 854 C.C.). Por lo anterior se hace
necesario un sistema de publicidad que le per-
mita al dador perseguir y reivindicar su bien de
manos de terceros (para solventar esta situa-
cién las empresas dadoras colocan placas en
los bienes y hacen visitas periédicas).?

B. Clases.

1. En razon de los sujetos.

a) Leasing financiero.

Intervienen tres sujetos: a) fabricante o
proveedor; b) dador (intermediario financiero) y
c) tomador o usuario. Se distingue esta moda-
lidad porque es practicada por sociedades es-
pecializadas con vocacidn financiera: invierten
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su capital en activos fijos, y ceden su uso y
goce a terceros para obtener un beneficio.?*

El dador se limita a proveer el dinero
y retener la titularidad de los bienes, pues el to-
mador busca el proveedor y el bien que le inte-
resan, luego acude donde el primero indicdndo-
le las especificaciones para que efectie la
compra del equipo y el proveedor se lo entrega
directamente al tomador.?®

El leasing financiero suele recaer sobre
bienes de equipo o de capital con un mercado
limitado y dificiles de recolocar, por tal motivo
este contrato tiene un plazo que comprende la
vida econémicamente util del bien, el cual es
fijo y forzoso (no se admite la recision unilate-
ral antes del vencimiento del contrato). Por lo
anterior, el precio se calcula para la recupera-
cién, al término del plazo irrevocable, del cos-
to de inversién, intereses, gastos de administra-
cién y un beneficio.?®

En esta modalidad de leasing, el manteni-
miento, reparaciones, seguros € impuestos
corren por cuenta del tomador, al tener el dador
unicamente vocacién financiera; por ello el ul-
timo se hace cargo de los riesgos financieros,
y no de los técnicos, los cuales asume el toma-
dor dada su capacidad técnica (sabe cémo
mantener el bien y cuenta con instalaciones
para ese fin). El tomador, igualmente, asume el
riesgo de la obsolescencia al haber un plazo
inicial fijo.?”

b) Leasing operativo.

En esta modalidad intervienen dos sujetos:
a) en el dador se retinen dos cualidades la de
financista, y la de proveedor-fabricante que
posee el bien antes de formalizarse el contra-

22.V. RQUAS PALMA, R., op. dit,, pp. 100-101. GITMAN, L., op. dit., p. 530. SHOJI OGASAVARA, R., op. dit., p. 22.
23. V. RODRIGUEZ AZUE RO, Sergio, Contratos bancarios, Bogota, Biblioteca FELABAN, 2* edicién, 1979, p. 496.
24. V. FRIGNANI, A., op. cit., p. 189 y ABATTI, LE., op. at., p. 153.

25. V. A\{ILES PEREZ, René, El contrato de leasing en Puerto Rico, Revista de Derecho Puertorriquefio, Ponce Pto. Rico, Universidad
Catdlica de Pto. Rico, No. 86, afio XXII, noviembre 1982-febrero 1983, p. 241. ABATTI, L.E., op. ait, p. 153.

26. V. DE NOVA, Giorgio, f contratto di leasing, Milano, Giuffré Editore, 2? edizione, 1985, p. 4. BLAS MARRUPE, J. y ROCCO. M., op. aL.
P. 1906. AVILES PEREZ, René, op. diL., p. 240. GITMAN, L., op. g, p. 514.

27. GITMAN, L., op. dit., p. 151. BOLTEN, Steven, op. dit., p. 651.




to: y b) el tomador. Hay un esquema bilateral
subjetivo, que es sustituido por el trilateral sub-
jetivo del leasing financiero.?® Se le suele deno-
minar arrendamiento industrial o de explota-
cion, en cuanto fue ideado por los fabricantes
para ampliar el volumen de sus negocios y el
mercado de sus productos. Recae sobre bie-
nes instrumentales con un mercado amplio,
facilmente recolocables, lo que facilita pactarlo
por perfodos cortos (no coinciden con la vida
econémicamente Util del bien), y permitir su
terminacién unilateral, por voluntad del toma-
dor, si los bienes han devenido en obsoletos.?
El precio de las rentas no es calculado para
obtener el valor del activo durante la vigencia
del plazo, pues al tener los bienes un mercado
amplio, su pago puede lograrse por medio de la
ejecucion de varios contratos con clientes dife-
rentes. Lo anterior explica por qué a estos con-
tratos no es inherente la opcién de compra,
esto es, en el leasing financiero la amortizacion
total del equipo se hace en el término inicial, en
tanto que en el operativo los pagos totales no
cubren el costo inicial del activo y el bien tiene
un valor positivo al concluir el contrato.* Este
contrato no hace nacer ninguna obligacion irre-
vocable para el tomador, el cual puede solicitar
unilateral y voluntariamente la terminacién del
contrato ante la obsolescencia del bien, tenien-
do el derecho de celebrar un nuevo contrato.
En el leasing operativo, a diferencia del finan-
ciero, el dador asume el mantenimiento (repa-
raciones, impuestos y seguros) de los bienes.
Lo anterior lo obliga a tener una infraestructu-
ra técnica (personal calificado, instalaciones,
materiales de repuesto, reservas de equipo,
talleres, etc.), o sea ofrece asistencia técnica y
financiera.?'

28. DE ANDRADE GIL, O,, op. dit., p. 218.
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Asimismo, en este tipo de leasing el dador
asume el riesgo de la obsolescencia, pues el
tomador puede rescindir el contrato cuando los
bienes devienen obsoletos

Tal parece que el leasing operativo no es
un contrato auténomo, sino un simple arrenda-
miento de cosas muebles, diferenciandose del
“ranting” en que el tomador escoge libremente
dentro del stock que le ofrece el proveedor-da-

dor.*

c¢) Lease back o leasing de retro.

Bajo esta modalidad una empresa vende a
una sociedad de leasing sus bienes inmobilia-
rios o mobiliarios de capital activamente utiliza-
dos en sus negocios, y simultdneamente la se-
gunda le concede su uso y goce a la primera,
mediante la celebracién de un contrato de lea-
sing, produciéndose de esa manera una tradi-
cién ficta (art. 482 C.C.). Hay dos sujetos, el da-
dor y el tomador, en este ultimo coinciden las
funciones de proveedor y usuario. El compra-
dor deviene en dador y el vendedor en tomador
(no hay consignacién de bienes, lo unico que
muta es el titulo de propiedad).® Las ventajas
que se sefialan son las siguientes: le permite al
tomador atender sus necesidades de liquidez,
movilizando los activos fijos; retiene el uso y
goce de los bienes con la posibilidad de read-
quirirlos si ha estipulado una opcién de compra;
sigue empleando los bienes para los mismos
fines productivos, y obtiene fondos para la pro-
duccién.®* No obstante lo anterior, son mas las
criticas: se le considera un mutuo o un présta-
mo mercantil simulado; jamas se le puede asi-
milar al leasing financiero, pues en éste el
tomador busca el uso y goce de un bien que no
posee, en tanto que en el leasing de retro lo

29. V. DE NOVA, Giorgio, op. cit., p. 3. PARRA BORTOT, Edgar, Consideraciones legales sobre el leasing, Revista FELABAN, Bogota,

Ed. Kelly, No. 18, julio 1974, p. 56.

30. V. ESCOBAR GIL, Rodrigo, E/ contrato de leasing financiero, Bogota, Ed. Temis, 12 edicién, 1984, pp. 21-22.
31. V. Ibidem, p. 21. GITMAN, Lawrence, op. di., p. 515y PARRA BORTOT, E ., 0p. ait, p. 56.
32. V.ESCOBARGIL, R., op. cit,, pp. 22-23 y BLAS MARRUPE, J. y ROCCO, M., op. dit.,, p. 1906.

33. V. FRIGNANI, A., op. dit,, p. 188,

34.V.ESCOBARGIL, R, op. dit., p. 23y ABATTI, L.E., op. cit, Voz: Lease-back, supra, p. 239.




que se busca es la disponibilidad de liquidez,

es se disfruta de un bien del que ya se dispo-
nia; decrece la capacidad productiva del toma-
dor, al perder la propiedad de un activo, y su
precio lo reintegra al dador con el pago de las

rentas.®®

2. En razén del objeto.

Segun la naturaleza de los bienes que son
objeto del contrato se distingue entre leasing
mobiliario (aerondutico, maritimo, etc.) e inmo-
biliario.3® En nuestro Ordenamiento Juridico
podria tener cabida el leasing financiero inmo-
biliario unicamente en los casos en que no
recae sobre casas de habitacion, locales de
comercio e industria u oficinas para profesiona-
les, pues la ley de inquilinato es de orden publi-
co y excluye la libertad de contratacion en tales
situaciones.

3. En razén del ambito geograéfico.

De acuerdo con este criterio se habla de
leasing interno o doméstico, cuando los sujetos
y el objeto se encuentran sometidos a una
misma jurisdiccién nacional; y leasing interna-
cional cuando el tomador y el dador se encuen-
tran bajo jurisdicciones diferentes.?

C. Naturaleza juridica.

El leasing financiero constituye una técnica
u operacién econémico-financiera de gran uti-
lidad social, que requiere de una forma juridica
idonea para regular las relaciones de los suje-
tos vinculados por ella. Es ese contenido o
régimen juridico de la operacién lo que nos
interesa dilucidar. Claro est4, que la determina-
cion del régimen juridico de este contrato debe
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principiar por esclarecer su naturaleza juridica.
A continuacién expondremos las principales
opiniones existentes en la doctring sobre tal

punto.

1. Contrato de préstamo.

Algunos argumentan que el dador presta
unos bienes y cobra los alquileres a cambio. No
obstante, las diferencias entre el arrendamien-
to financiero y el préstamo son notables. Asi el
comodato o préstamo de uso (1334yss.C.C))
es un contrato real, unilateral y gratuito, a dife-
rencia del leasing financiero que es consen-
sual, sinalagmatico y oneroso. La unica carac-
teristica en comun es que ambos son contratos
traslativos de uso y goce. Si admitimos que
existe un comodato mercantil (art. 506 C. de
C.), tendriamos que decir que se diferencia del
contrato sub examine al ser un contrato real,
unilateral y eventualmente gratuito (la presun-
cién de onerosidad del art. 495 C. de C. admi-
te pacto en contrario art. 496 C. de C.) si se
otorga a favor de un comerciante. En cuanto al
mutuo o préstamo de consumo® tenemos que
recae sobre bienes fungibles (dinero por lo
comun), es traslativo de dominio, real, unilate-
ral y gratuito (en lo mercantil es ordinariamen-
te oneroso), por su parte el leasing financiero
recae sobre bienes no fungibles, como lo son
los bienes de equipo que se utilizan temporal-
mente para el desarrollo de una actividad pro-
ductiva, es traslativo de uso y goce (de lo con-
trario no tendria sentido la opcién de compra
inherente al contrato), consensual, sinalagma-
tico y oneroso. Referir el leasing financiero a las
normas y régimen del mutuo contrasta con el
interés y la funcién que se satisfacen a través

- CENTRO DE LEASING Y FACTORING (FLORENCIA), E! leasing: Problemas jurldicos y efectos en la préctica, Revista FELABAN,

Bogot4, Ed. Kelly, No. 45, mayo 1982, p. 243. LINARES BRETON, Samuel, £/ contrato de locacion financiera (leasing) en la banca
argentina, Revista FELABAN, Bogot4, Ed. Kelly, No. 31, setiembre 1978, p. 36.

37.

- V. SILVA RUIZ, Pedro, Ef leasing inmobiliario en Puerto Rico, Revista Notarial, Buenos Aires, No. 880, afio 91, 1885, p. 535.
BOGGIANO, Antonio, Derecho Internacional Privado, Buenos Aires, Depalma, 22 edicion, tomo Il, 1983, pp. 1034-1037.
- “Se ha objetado que el bien no es sino la suma de dinero mediante la cual la empresa de leasing efectua la financiacién a favor del

tomador. Pero a.este propésito podemos observar que si bien es cierto que el bien no interesa como tal a la sociedad de leasing, sino
qnge representa simplemente una suma invertida, esta observacién puede eventualmente reafirmar la funcién econémica del leasing, pero
permite sacar ninguna conclusion en cuanto a la calificacién juridica del instrumento contractual empleado para realizar esa funcién™,

CENTRO DE LEASING Y FACTORING, op. dit,, p. 227.



del mismo: permitir el goce de un determinado
bien, durante un periodo de tiempo establecido
y contra el pago de un precio cierto.®

2. Contrato de depésito.

El leasing financiero no es un contrato
donde el dador deposita en el tomador un bien.
El depésito se caracteriza por ser un contrato
real y unilateral (a lo sumo puede llegar a ser
bilateral imperfecto). El depositario tiene una
obligacién de custodia y restitucién de la “res
deposita” y tiene prohibido usarla (arts. 1348
C.C. y 523 del C. de C.), por el contrario la
esencia del leasing financiero es el uso y goce
(utilizacién) del bien durante el término inicial
por parte del tomador, pudiendo ademas ejer-
citar la opcién de compra a su favor.

3. Contrato de mandato.

Algunos argumentan que el dador al cele-
brar el contrato de compraventa con el provee-
dor, lo hace como mandatario del tomador, sea
ajustandose a las instrucciones y condiciones
que fija este ultimo. Esta tesis es descartable
por cuanto la compraventa la realiza el dador a
nombre y por cuenta propia, por lo que la pro-
piedad nunca queda en cabeza deltomador, de
lo contrario perderia sentido la opcién de com-
pra.4°

4. Contrato de arrendamiento.

Un sector mayoritario de la doctrina consi-
dera que el leasing financiero es un contrato de
arrendamiento especifico (por la duracién del
contrato equivalente a la amortizacion del bien
y por la opcién de compra inherente).

La anterior argumentacion tiene fundamen-
to en que ambos contratos son traslativos de
uso y goce de un bien, durante un tiempo deter-
minado y por un precio cierto. En otras pala-
bras, sendos contratos permiten obtener la
funcién econémica de un bien sin ser propieta-
rio del mismo, siendo la prestacién caracteris-

39. V. ib/dem, p. 227.
40. V. LINARES BRETON, S, op. dait., p. 30.
41.V.CORSI, L., op. dit,, pp. 275, 278-279,
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tica la cesion de la utilizacién y disfrute de bie-
nes. Es indiscutible que los dos contratos tie-
nen elementos esenciales comunes (al ser el
leasing financiero un contrato atipico podria
aplicarsele analégicamente ciertas normas del
arrendamiento), pero también podemos deter-
minar diferencias de peso, que no impiden una
asimilacién absoluta y total.

A nuestro juicio, el contrato de leasing fi-
nanciero excede el molde clasico del arrenda-
miento, y este Ultimo no agota el primero; los
derechos y obligaciones en uno y otro contra-
to no son idénticos, ademas los principios ju-
ridicos sobre los que descansa el arrenda-
miento difieren de los supuestos en que se fun-
damenta el leasing financiero.*! Veamos en
que consisten las diferencias:

1) La compraventa inherente al contrato de
leasing financiero, pudiendo ser el proveedor
del dador un tercer sujeto que puede cumplir un
papel vital en el desarrollo del contrato.

2) El dador suele ser un intermediario fi-
nanciero.

3) El leasing financiero recae sobre un
objeto nuevo, ajustado exactamente a las exi-
gencias del tomador.

4) Al dador no le interesa la propiedad del
bien sino la rentabilidad del capital invertido en
su compra.

5) El precio y el plazo son fijados en fun-
ciéon de criterios econémicos y financieros
(amortizacién del bien, vida econémicamente
util, ete.).

6) En el arrendamiento el arrendador debe
mantener al arrendatario en el goce pacifico del
bien durante la vigencia del contrato, asumien-
do el mantenimiento, riesgos y haciendo las
reparaciones ordinarias y extraordinarias. En el
leasing financiero el mantenimiento (reparacio-
nes, impuestos, seguros) le corresponden al
tomador y el dador se exonera de toda respon-
sabilidad por vicio de la cosa o pérdida de la




misma, en este contrato se da una reparticion
de riesgos, basada en un equilibrio de intereses
diferente al del contrato de arrendamiento. Hay
un reparto del riesgo contractual que le asigha
« _ala sociedad de leasing unicamente el ries-
go financiero y al tomador, que eligi6 al provee-
dor y que tiene un interés predominante en el
uso del bien, los riesgos relativos al incumpli-
miento del vendedor y al cumplimiento necesa-
rio para el uso de la maquinaria y los riesgos
que de él se derivan”.*? Si el dador tiene unica-
mente vocacion financiera, debe asumir los
riesgos financieros en tanto que si el tomador
tiene capacidad técnica (para escoger el pro-
veedor y el bien requerido), debe asumir los
riesgos técnicos.

- 7) El contrato de leasing financiero es un
contrato de financiacién, en el cual el dador
ofrece asistencia crediticia, la cual se exteriori-
za en la entrega de un bien al tomador, quien lo
recibe con la intencién de usarlo, y eventual-
mente adquirirlo. Por su parte el arrendamien-
to, es un contrato de administracién, donde el
arrendante entrega la cosa en buen estado y
asume sus riesgos para garantizarle al arren-
datario el goce de la misma conforme a sus exi-
gencias.*? :

5. Contrato de locacion-venta.

Una practica muy difundida en nuestros
dias es la adquisicion de bienes muebles a
plazo con la estipulaciéon de quedar la transfe-
rencia de la propiedad perfeccionada al cabo
del pago total de las cuotas convenidas, y en
caso de incumplirse tales obligaciones, la ope-
racion quedara sin efecto, debiendo el supues-
to comprador restituir el bien al supuesto ven-
dedor. Correlativamente, pagada la ultima
Cuota pactada, automaticamente la propiedad
se transmite al comprador.

42, V. CENTRO DE LEASING Y FACTORING, op. cit.,, p. 230.
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Se trata de un arrendamiento cuyo objetivo
es la venta, y donde el precio de la compra
equivale a la suma de los canones; podemos
decir, sin temor a equivocarnos, que la lo-
cacién-venta es un tecnicismo juridico contrac-
tual que disimula (simulacion relativa, donde el
negocio simulado es la locacién o arrendamien-
to, y el disimulado la compraventa) una
compraventa de pago diferido con pacto de
reserva de dominio (compraventa sujeta a con-
dicién suspensiva: pago de la ultima cuota).
Evidentemente, constituye un mecanismo pro-
tectivo del vendedor al hacer viable la transfe-
rencia del bien una vez cumplido el pago de la
ultima cuota, y al obligar al supuesto arren-
datario a quedarse con el bien y su titulo de
propiedad.*

En términos generales podemos decir que
el leasing financiero no es ni una venta ni un
arrendamiento, y no es un instrumento para
simular otros contratos. La diferencia entre el
contrato sub exdmine y la venta con clausula
de reserva de dominio esta en la intencién de
las partes, !a cual se revela en el hecho de no
estar el tomador obligado a ejercitar la opcién
de compra, pudiendo restituir el bien al término
del contrato. En tal sentido BARREIRA DEL-
FINO ha afirmado: “Cabe advertir que si el con-
trato de leasing no guarda un equilibrio razo-
nable entre las prestaciones que mantengan
permanentemente esa alternativa de restituir o
adquirir, la operacion es vulnerable y puede ser
impugnada por simulacién. Este riesgo es co-
mun, en los contratos de leasing que registran
un valor residual irrisorio (por ejemplo el 5% del
valor nominal originario de la financiacién), o
porque tal circunstancia hace presumir seria-
mente o lleva a la conviccidon de que la real
voluntad de las partes fue la de adquirir desde
un principio” .48

43.V.DE NOVA, Giorgio, op. dit, pp. 16-22. AVLES PEREZ, R., op. cit,, p. 236; ESCOBAR GIL, R., op. dit., p. 35; BARREIRA DELFINO, E,
El leasing y la quiebra, Revista de Derscho Comercial y Obligaciones, Buenos Aires, Depalma, No. 91, afto XV, febrero 1983,

Pp.7-8.

44.V.CORS|, L., op. dit, p. 287; COILLOT, J., op. di, p. 83.
45.V. BARREIRA DELFINO, E., op. d., p. 9.




6. Contrato de compraventa.

Un sector de la doctrina considera que el
leasing financiero constituye un contrato de
compraventa pura y simple, y sustentan tal
argumento en la existencia de la opcién de
compra, y en que el total de los canones o
rentas pagadas por el tomador excede el valor
de uso de los bienes, cubriendo su costo y
otorgando un beneficio para el dador.

Esta tesis es inadmisible, pues las diferen-
cias entre ambos contratos estan bien defini-
das:

1) La compraventa es un contrato trasiati-
vo de dominio, cuyo propdsito es obtener la
titularidad del dominio sobre determinado bien
e incorporario al patrimonio del comprador. El
leasing financiero es un contrato traslativo de
uso y goce a través del cual se logra el propo-
sito de la explotacion econédmica temporal de
un bien.

" La transmisién de la propiedad en la com-
praventa es real y efectiva, en tanto en el lea-
sing financiero es eventual o potencial, y de-
pende del ejercicio de la opcion de compra por
parte del tomador. -

2) En la compraventa el vendedor debe las
garantias por eviccién y vicios ocultos o redhi-
bitorios, no asi en el leasing financiero donde el
dador se exonera de tal responsabilidad, dada
su falta de capacidad técnica.*®

Con un poco mas de légica juridica, algu-
nos sostienen que el leasing financiero consti-
tuye un contrato de compraventa a plazos o
cuotas, sujeto a condicién suspensiva (el pago
total del precio, de la ultima cuota) o con un
pacto de reserva de dominio (en nuestro Orde-
namiento Juridico el art. 458 del C. de C. per-
mite el pacto con reserva de dominio). La fun-
cion de ese pacto consiste en retardar la
transmisién del dominio, impidiendo que ésta

48. V. ib/dem, p. 6.
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tenga lugar al perfeccionarse el contrato o aj
ser entregada la cosa, para diferirla al momen.
to del cumplimiento por el comprador de sy
prestacién de pago del precio.*’

Por virtud de ese pacto el comprador no se
limita a poseer el bien, sino que puede gozar-
lo y aprovecharlo, ya que, el monto de las
cuotas excede el valor de uso y viene mas bien
a amortizar el precio total del bien. Lo anterior,
aunado al hecho de ser muy usado en la ven-
ta mobiliaria a plazos, han permitido la asimila-
cion del leasing financiero a la venta con pac-
to de reserva de dominio.

No obstante lo anterior, existen diferencias
bastante marcadas entre ambos contratos:

1) El equivalente que existe entre el mon-
to total de las rentas o canones y el valor eco-
némico del bien no justifica el efecto traslativo
de dominio. Debe tenerse en cuenta que el
importe por el uso y goce del bien excede el
valor del material, debido a las ventajas eco-
némicas y fiscales de leasing y a los riesgos
asumidos por el dador.*®

2) En la compraventa a plazos con pacto
de reserva de dominio el comprador deviene
propietario con solo pagar la ultima cuota, sin
abonar precio adicional. En el leasing financie-
ro el tomador se transforma en propietario,
Gnicamente si ejercita la opcién de compra y
paga el valor residual prefijado en el contrato.*®

3) De ser el contrato de leasing financiero,
una compraventa perderia sentido la opcion de
compra, siendo la devolucién del bien o la pré-
rroga del plazo inicial fijo, situaciones de pato-
logia contractual regulada.*®

4) No puede presumirse que el tomador
tenga al inicio del contrato de leasing financiero
voluntad de comprar, ya que la misma, normal-
mente suele formarse al término del contrato y
por diversos factores. El tomador esta plena-

47.V. CASAFONT ROMERO, Pablo, Ensayos de Derecho Contractual, San José, Colegio de Abogados, 2% edicién, 1979, pp. 113-159.

48.V.ESCOBARGIL, R., op. dit, p. 33.
49. V. AVILES PEREZ, René, op. dit, p. 224.
50. V. CENTRO DE LEASING Y FACTORING, op. dit, p. 224.



mente consciente que al cabo del contrato el
bien puede estar ya obsoleto. Para la existen-
cia del efecto traslativo en el contrato de lea-
sing debe haber una manifestacién de voluntad
para ejercer la opcién de compra.®!

7. Contrato innominado.

Dentro de la categoria general de los con-
tratos innominados, se habla de innominados
en sentido estricto (puros), los cuales poseen
un contenido totalmente extrafio a los tipos
legales o a lo sumo algunos elementos son
extrafios, e innominados mixtos, estos Gltimos
son los que presentan elementos o caracteris-
ticas conocidas (legales) de otros contratos
tipicos 0 nominados en relaciones de coordina-
cién o subordinacién.®

1) Un primer subgrupo considera que el
leasing financiero es un contrato mixto integra-
do por dos contratos, no perdiendo su tipicidad:
compraventa y arrendamiento, ejecutandose
ambos complementariamente.5?

2) Mayoritariamente, se considera el lea-
" sing financiero como la fusién resultante de un
arrendamiento con una opcién de compra
(promesa unilateral de venta).**

3) Otros lo consideran mixto, figurando en
el mismo las caracteristicas de los contratos de
compraventa, arrendamiento y de una opcién
de compra.

Tal parece que el contrato de leasing es un
contrato innominado mixto; si admitimos lo
anterior surge el siguiente cuestionamiento
fundamental: ;Cu4l es la disciplina juridica
aplicable al contrato de leasing financiero? Al

51. V. ibldem, p. 224,
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respecto son varias las respuestas que ha ofre-
cido la doctrina:

a) En lo tocante al grupo de los contratos
innominados puros, la doctrina sefiala que se
debe hacer una aplicacién analégica de las
normas escritas para los correspondientes
contratos nominados, en los casos en que ha-
lla algunos elementos conocidos las normas se
aplican directamente.

b) En lo que atafe a los contratos innomi-
nados mixtos, existen tres posiciones: 1. Méto-
do de la Absorcién: Hay un elemento prevalen-
te —o uno de los contratos es prevalente—y
absorbe los secundarios; esta posicién se criti-
ca porque podria dejar en la oscuridad y sin
relevancia un supuesto elemento secundario
que caracteriza y determina un contrato innomi-
nado.

2. Método de la combinacién: Plantea una
estrecha relacion entre los elementos del con-
trato. Segun este método es posible desinte-
grar cada contrato innominado en sus compo-
nentes y buscar la disciplina correspondiente a
cada uno de ellos. Asi, el contrato mixto se
debe descomponer en sus elementos, siendo
indiferente que se encuentren en una posicién
de equivalencia o de subordinacién. Una apli-
cacion dosificada de las normas o una combi-
nacién de varias disciplinas juridicas, daria el
resuitado esperado. De acuerdo con esta posi-
cion, en la disciplina del contrato de leasing
financiero tendriamos una concurrencia o apli-
cacion acumulativa de los principios y normas
de los contratos de arrendamiento, compraven-
ta y opciéon de compra.®s

52. V. MESSINEO, Francesco, Doctrina general del conirato, Buenos Aires, EJEA, traduccién tercera edicién italiana, tomo I, 1952, p.396.

53. V. LINARES BRETON, Samuel, op. dit., pp. 29-30.

54.V. BROSETA PONT, Manuel, Manual de Der
partida por ILLESCAS ORTIZ
DES DEL REY.

55. Quienes comparten esta tesis, sefialan que al ser el leasin

reglas del tipo contractual al que pertenece; si las reglas n
rrespondiente. Se trata de un solo contrato, con element
Contratos interdependientes. Como consecuencia de lo
8a, las normas de Ios contratos de cuya combinacién re:
uno de los tipos contractuales combinados en tiempos

acho Mercantil, Madrid, Ed. Tecnos, 3 edicién, 1978, p. 397. Esta tesis también es com-
, COGORNO, PUIG BRUTAU, RODRIGUEZ AZUE RO, BOLLINI SHAW, BONEO VILLEGAS y BENAVI-

g financiero un contrato combinado, cada prestacién se rige conforme a las
0 se pueden aplicar simultdneamente se aplican guardando la proporcién co-
os correspondientes a dos o mas tipos contractuales, y no de una unién de
anterior, al leasing financiero debe aplicarsele, en ausencia de cliusula expre-

sulta, siendo su régimen el resultado de aplicar las disposiciones propias de cada
oportunos.




Se le critica, con razén, diciendo que el
contrato innominado o mixto constituye untodo
o una unidad orgdnica, sus elementos no estan
yuxtapuestos sino mas bien compenetrados y
soldados entre si. Por todo lo anterior, no se
puede descomponer y combinar o hacer
“quimica contractual”, pues el contrato es una
sintesis no una suma, la disciplina aplicable
debe referirse al conjunto organico no a sus
elementos.

3. El criterio compartido por nosotros, es el
que sefala la necesidad de aplicar directa-
mente, a los contratos mixtos, los principios
generales sobre los contratos, ademés de la
aplicacién analégica de las normas singulares
relativas al contrato nominado, que se manifies-
ten como las mas adecuadas al contrato mixto
que se debe disciplinar, y si hace falta, el de la
analogia iuris; en otras palabras, se les debe
tratar igual que a los contratos innominados
puros.® Ahora bien, el problema de determi-
nar la disciplina juridica aplicable a un contra-
to innominado, disminuye si se acepta la posi-
bilidad de la autodisciplina, esto es, que las
propias partes elaboren las normas regulado-
ras del contrato (a través de un contrato norma-
tivo), y cuando existen usos nacidos del trafico
comercial a los cuales se atienen las partes en
sus relaciones contractuales (se trata del con-
cepto de tipicidad social).*

Evidentemente el contrato de leasing finan-
ciero, es un contrato innominado mixto, que
obedece a requisitos especiales para vincular a
las partes, y a una regulacién propia. Se trata
de un contrato sui géneris nuevo y especial,
distinto de los tipos contractuales clasicos
como el arrendamiento y la compraventa, que
nace como producto del caracter dinamico y
evolutivo del Derecho Mercantil.*® Lo anterior,

56. V. MESSINEO, Francesco, op. cit, pp. 400-401,
57. V. ibidem, pp. 401-402.
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no descarta acudir a los principios generales de
los contratos y analogia (aplicacién analdgica
de las normas del arrendamiento y de la com-
praventa), para complementar su disciplina
juridica, l6gicamente, previa revisién de la au-
torregulacién de los intereses que hayan pro-
gramado las partes y de los usos que integran
la disciplina del mismo; lo primero implica que
ante un contrato no tipificado, se recurre a ele-
mentos tipicos de otros contratos nominados y
concretos, eso no implica calificar el primero
por los segundos.®®

En tal sentido, se ha afirmado que el lea-
sing financiero no puede ser reconducido a
esquemas conceptuales prefabricados para
deducir, mediante un mecanico proceso de
I6gica formal, la regla de derecho aplicable, por
que lo cierto es que “...1a adaptacién del lea-
sing a las instituciones existentes es relativa,
problemética y atin muy dudosa”.®

El contrato de leasing financiero, aun cuan-
do participa, de cierto modo, de algunas carac-
teristicas comunes a otras figuras juridicas
puede ser diferenciado como un todo, frente a
cada uno de los contratos que en él concu-
rren.®!

El leasing financiero ha demostrado tener
individualidad propia y autonomia funcional,
posee una serie de elementos peculiares que
han cristalizado en un contrato tipico, social-
mente hablando, entre ellos podemos indicar:

1) La opcién de compra a favor del toma-
dor, cuyo ejercicio es unilateral, libre e incondi-
cional.

2) La duracién del contrato, fijado en fun-
cién de la vida econémica util del bien.

3) El precio debe cubrir el valor de uso, el
costo de adquisicion del bien y el beneficio.

58. V. ABATTI, Luis E., op. dit, p. 154 y BLAS MARRUPE, J. y ROCCO, M., op. dit,, p. 1915.
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