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\%é% Zbornik sudske prakse

MISLJENJE NEZAVISNE ODVJETNICE
LAILE MEDINE
od 12. svibnja 2022.!

Predmet C-250/21

Szef Krajowej Administracji Skarbowej
protiv
O. Fundusz Inwestycyjny Zamkniety reprezentowany przez O S. A.

(zahtjev za prethodnu odluku koji je uputio Naczelny Sad Administracyjny (Visoki upravni sud,
Poljska))

»Zahtjev za prethodnu odluku — Porez na dodanu vrijednost (PDV) - Direktiva 2006/112/EZ —
Clanak 2. stavak 1. to¢ka (c) — Oporezivanje usluga uz naknadu — Izravna veza izmedu
isporucenih usluga i naknade koju je primio porezni obveznik — Clanak 135. stavak 1. to¢ka (b) —
Izuzece za ,odobravanje [...] kredita’ — Sintetska sekuritizacija — Ugovor o podsudjelovanju”

1. U ovom predmetu Naczelny Sad Administracyjny (Visoki upravni sud, Poljska) Sudu je
postavio pitanje o rezimu poreza na dodanu vrijednost (PDV) koji se primjenjuje na transakciju
koja se treba provesti na temelju ugovora o podsudjelovanju.

2. Ukratko, u skladu s ugovorom o podsudjelovanju koji je predvidio doti¢ni porezni obveznik iz
glavnog postupka, investicijski fond A banci B unaprijed plac¢a odredeni iznos po sklapanju tog
ugovora. U zamjenu za to placanje banka B (u daljnjem tekstu: inicijator), koja je pozajmila novac
osobi C (u daljnjem tekstu: glavni duznik), obvezuje se investicijskom fondu A (u daljnjem tekstu:
podsudionik) isplatiti prihod inicijatora na temelju pocetnog ugovora o zajmu s glavnim
duznikom. Dok se nov¢ani tijek i rizik ne iskazuju u bilanci inicijatora i prenose se na investicijski
fond o kojem je rije¢ u ovom predmetu, inicijator ostaje zakonski vlasnik te imovine.

3. Toc¢nije, od Suda se trazi da utvrdi predstavljaju li usluge koje pruza investicijski fond u okviru
predmetnog ugovora o podsudjelovanju ,odobravanje i ugovaranje kredita i upravljanje kreditima
od strane osobe koja ih odobrava” u smislu ¢lanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112/EZ>
U sluc¢aju potvrdnog odgovora, te su usluge obuhvacene izuze¢em od PDV-a predvidenim tom
odredbom. Prema mojem misljenju, to pitanje ima znatne prakticne posljedice na pravo koje se
odnosi na vrijednosne papire jer odgovor Suda moze utjecati na provedbu i privla¢nost takvih
financijskih transakcija, sto ovaj predmet cini osjetljivim.

' Izvorni jezik: engleski

2 Direktiva od 28. studenoga 2006. o zajedni¢kom sustavu [PDV-a] (SL 2006., L 347, str. 1.) (SL, posebno izdanje na hrvatskom jeziku,
poglavlje 9., svezak 1., str. 120.)
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I. Pravni okvir

A. Pravo Unije

4. U skladu s ¢lankom 2. stavkom 1. tockama (a) i (c) Direktive 2006/112, PDV-u podlijezu
»isporuka robe koju obavlja porezni obveznik koji djeluje kao takav na teritoriju drzave ¢lanice u
zamjenu za placanje” i ,isporuka usluga uz naknadu na teritoriju odredene drzave ¢lanice koju
obavlja porezni obveznik koji djeluje kao takav”.

5. Clankom 9. stavkom 1. te direktive definira se ,porezni obveznik”.
6. Clankom 135. stavkom 1. te direktive predvida se:
»Drzave Clanice obvezne su izuzeti sljedece transakcije:

(b) odobravanje i ugovaranje kredita i upravljanje kreditom od strane osobe koja ga odobrava;

[...]

(d) transakcije, ukljuc¢ujudi ugovaranje, koje se odnose na depozitne i tekuce racune, placanja,
transfere, dugove, ¢ekove i druge utrzive instrumente, ali iskljuc¢ujuéi naplatu dugova;

[...]

(f) transakcije, uklju¢ujudi ugovaranje ali ne i upravljanje ili pohranu, dionicama, udjelima u
drustvima ili udruzenjima, duzni¢kim i ostalim vrijednosnim papirima, ali iskljucujudi
dokumente kojima se utvrduje vlasni$tvo nad robom i pravima i vrijednosnim papirima iz
¢lanka 15. stavka 2.;

[...]”

B. Poljsko pravo

1. Zakon o PDV-u

7. Clankom 43. stavkom 1. to¢kom 38. ustawe o podatku od towaréw i ustug (Zakon o porezu na
robu i usluge®) (u daljnjem tekstu: Zakon o PDV-u) propisuje se da su usluge odobravanja kredita
ili financijskih zajmova i posredovanja koje se odnose na odobravanje kredita ili financijskih
zajmova, kao i upravljanje kreditima ili financijskim zajmovima od strane tijela koje odobrava
takve kredite ili zajmove izuzete od PDV-a. Clankom 43. stavkom 1. tockom 39. istog zakona u
bitnome se izuzima ugovaranje instrumenata osiguranja, garancija i bilo kojeg drugog sredstva
osiguranja financijskih transakcija i transakcija osiguranja, kao i upravljanje kreditnim
garancijama od strane tijela koje izdaje odobrenje.

3 Zakon o porezu na robu i usluge od 11. ozujka 2004., u verziji koja se primjenjuje u glavnom postupku (Dz. U. iz 2011., br. 177, pozicija

1054.).
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2. Zakon o investicijskim fondovima

8. Clanak 183. stavak 4. ustawe o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi* (u daljnjem tekstu: Zakon o investicijskim fondovima) odnosi se na
ugovore o podsudjelovanju. Navedenom se odredbom predvida:

»Jgovor o doznacivanju fondu svih koristi koje je primio inicijator sekuritizacije ili korisnik
sekuritiziranih trazbina iz odredenog skupa trazbina ili iz odredenih trazbina (ugovor o
podsudjelovanju) treba sadrzavati obvezu tih subjekata da fondu doznace:

(1) ukupne prihode od sekuritiziranih trazbina,
(2) glavnice sekuritiziranih trazbina,

(3) iznose dobivene naplatom instrumenata osiguranja koji se odnose na sekuritizirane trazbine,
kada su trazbine inicijatora sekuritizacije ili korisnika osigurane trazbine ispunjene naplatom
predmetnog instrumenta osiguranja.”.

II. Glavni postupak i prethodno pitanje

9. Investicijski fond o kojem je rije¢c u ovom predmetu nestandardiziran je fond u smislu
clanka 183. Zakona o investicijskim fondovima. Namjerava sklopiti ugovore o podsudjelovanju s
bankama ili drugim fondovima radi stjecanja prihoda od trazbina po osnovi zajma u svojstvu
podsudionika. Kako bi utvrdio jesu li usluge obuhvacene tim ugovorima izuzete od PDV-a,
investicijski je fond od Ministera Finanséw (u daljnjem tekstu: ministar financija) zatrazio
porezno rjeSenje koje se odnosi na tumacenje ¢lanka 43. stavka 1. tocki 38. i 39. Zakona o PDV-u.

10. Investicijski fond je u svojem zahtjevu pojasnio sljedece bitne znacajke podsudjelovanja:

inicijator se obvezuje prenijeti podsudioniku ukupni prihod od zajmova utvrdenih ugovorom o
podsudjelovanju,

— u zamjenu za taj prijenos podsudionik inicijatoru pla¢a iznos utvrden ugovorom o
podsudjelovanju,

— trazbine po osnovi zajma na kojima se temelji navedeno podsudjelovanje ostaju imovina
inicijatora,

— svrha podsudjelovanja je dvostruka; osiguravanje likvidnosti inicijatoru i zastita inicijatora od

kreditnog rizika na nacin da se rizik povezan s odredenom imovinom prenosi na investicijski
fond,

— razlika izmedu iznosa isplac¢enog inicijatoru i iznosa koji je dobio podsudionik u odnosu na
prihod od trazbina za vrijeme trajanja ugovora predstavlja podsudionikovu naknadu.

* Zakon o investicijskim fondovima i upravljanju alternativnim investicijskim fondovima od 27. svibnja 2004. (Dz. U. iz 2004., br. 146,

pozicija 1546., kako je izmijenjen).
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11. Investicijski fond istice da se, s obzirom na ¢injenicu da usluge predvidene ugovorom o
podsudjelovanju osiguravaju likvidnost, te usluge mora smatrati kreditom ili financijskim
zajmom obuhvacenim izuzecem iz clanka 43. stavka 1. tocke 38. Zakona o PDV-u. Podredno,
prevladavajuca svrha je zastita od kreditnog rizika, u kojem bi se slucaju na te usluge trebalo
primjenjivati izuzece iz clanka 43. stavka 1. tocke 39. Zakona o PDV-u.

12. Poreznim rjesenjem od 30. prosinca 2015. ministar financija odbio je tvrdnje investicijskog
fonda. Smatrao je da transakcije koje je podnositelj zahtjeva opisao u svojem zahtjevu za porezno
rjeSenje nisu obuhvacene nijednim od izuze¢a od PDV-a predvidenih ¢lankom 43. stavkom 1.
tockama 38. i 39. Zakona o PDV-u. Stoga se na usluge koje investicijski fond treba pruziti na
temelju ugovora o podsudjelovanju mora primjenjivati PDV po osnovnoj stopi od 23 %.

13. Investicijski fond podnio je tuzbu protiv poreznog rjesenja 30. prosinca 2015. Wojewddzki
Sadu Administracyjny w Warszawie (Vojvodski upravni sud u Varsavi, Poljska) koji je presudom
od 25. svibnja 2017. poni$tio porezno rjesenje. Smatrao je da je cilj ugovora o podsudjelovanju
osigurati inicijatoru pristup sredstvima, dok inicijator zadrzava slobodu koristenja tih sredstava
kako smatra da je to prikladno. U zamjenu za stavljanje sredstava na raspolaganje banci
investicijski fond prima prihod od trazbina koje su predmet ugovora o podsudjelovanju. Taj je
prihod slican kamatama koje se placaju na temelju ugovora o zajmu. Stoga je taj sud smatrao da
ugovor o podsudjelovanju predstavlja financijski instrument slican ugovoru o zajmu na koji se
primjenjuje izuzece predvideno ¢lankom 43. stavkom 1. tockom 38. Zakona o PDV-u.

14. Szef Krajowej Administracji Skarbowej (ravnatelj Nacionalne porezne uprave, Poljska) (u
daljnjem tekstu: porezno tijelo) podnio je Zalbu protiv te presude sudu koji je uputio zahtjev,
Naczelny Sad Administracyjny (Visoki upravni sud).

15. Prema misljenju suda koji je uputio zahtjev, s financijskog stajalita nema nikakve sumnje da
usluge pruzene u okviru predmetnog ugovora o podsudjelovanju predstavljaju financijski
instrument, s obzirom na to da je njihov glavni cilj omoguditi inicijatoru koristenje sredstava koja
su mu stavljena na raspolaganje. Inicijator zauzvrat prenosi na podsudionika prihod od trazbina iz
tog ugovora.

16. U tom pogledu, sud koji je uputio zahtjev istice da ugovor o podsudjelovanju predstavlja
ugovor slican ugovoru o zajmu kojim zajmoprimac nabavlja sredstva od zajmodavca i obvezuje se
vratiti ih nakon odredenog razdoblja. Naknada koju podsudionik prima na temelju ugovora o
podsudjelovanju predstavlja razliku izmedu iznosa koji je platio inicijatoru i iznosa koji on dobije
za vrijeme trajanja ugovora u obliku prihoda od trazbina. Idejno, gospodarska prednost
podsudionika odgovara mehanizmu kamata u ugovoru o zajmu.

17. Medutim, sud koji je uputio zahtjev istice da predmetni ugovor o podsudjelovanju ima
odredene znacajke koje ga razlikuju od ugovora o zajmu, poput Cinjenice da predmetni zajmovi
ostaju imovina inicijatora i da se ugovorom o podsudjelovanju jasno utvrduje izvor koji ¢e sluziti
za namirenje podsudionika. Pored navedenoga, u slucaju da inicijatorov duznik ne ispuni obveze,
podsudionik nema trazbina u odnosu na inicijatora u pogledu preostalih dugovanih iznosa.

18. Slijedom toga, sud koji je uputio zahtjev dvoji o tome moze li se prema predmetnom ugovoru
o podsudjelovanju za potrebe PDV-a postupati slicno kao prema ugovoru o kreditu ili zajmu.
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19. U tim je okolnostima Naczelny Sad Administracyjny (Visoki upravni sud) odlucio prekinuti
postupak i uputiti Sudu sljedece prethodno pitanje:

»Ireba li ¢lanak 135. stavak 1. tocku (b) [Direktive 2006/112] tumaciti na nacéin da se izuzeée
predvideno tom odredbom za transakcije koje se odnose na odobravanje kredita, ugovaranje
kredita ili upravljanje kreditima primjenjuje na ugovor o podsudjelovanju opisan u glavhom
postupku?”

III. Postupak pred Sudom

20. Odluku kojom se upucuje zahtjev za prethodnu odluku od 27. listopada 2020. tajnistvo Suda
zaprimilo je 21. travnja 2021.

21. Pisana ocitovanja Sudu podnijeli su porezno tijelo, poljska vlada i Europska komisija. Sud je
uputio strankama nekoliko pisanih pitanja na koja su trebale odgovoriti pisanim putem, a na njih
su porezno tijelo i Komisija odgovorili 24. veljace 2022. Porezno tijelo, poljska vlada i Komisija
iznijeli su svoja usmena ocitovanja na raspravi pred Sudom odrzanoj 24. ozujka 2022.

IV. Ocjena

22. Svojim pitanjem sud koji je uputio zahtjev u bitnome pita treba li ¢lanak 135. stavak 1.
tocku (b) Direktive 2006/112 tumaciti na nacin da se izuzece koje se njime predvida za
transakcije u vezi s odobravanjem, ugovaranjem i upravljanjem kreditom primjenjuje na isporuku
usluga u okviru ugovora o podsudjelovanju o kojem je rije¢ u glavnhom postupku, kojim se
podsudionik obvezuje unaprijed platiti inicijatoru odredeni iznos u zamjenu za primitak, za cijelo
vrijeme trajanja ugovora, prihoda od trazbina na temelju glavnog zajma odobrenog glavhom
duzniku. Sud koji je uputio zahtjev u bitnome pita primjenjuje li se na korist koju podsudionik
ostvaruje transakcijom jedno od izuzec¢a odobrenih tom odredbom.

23. Prije razmatranja tog pitanja, iznijet ¢u sljedeca tri zapazanja. Kao prvo, clankom 137.
stavkom 1. tockom (a) Direktive 2006/112 predvida se da drzave clanice mogu dopustiti
poreznim obveznicima pravo izbora u pogledu oporezivanja financijskih transakcija iz
clanka 135. stavka 1. tocaka (b) do (g) te direktive. Medutim, Cini se da iz zahtjeva za prethodnu
odluku implicitno proizlazi da u ovom predmetu nije iskoriStena moguénost oporezivanja
financijskih transakcija predvidena ¢lankom 137. stavkom 1. tockom (a) te direktive®.

24. S druge strane, ¢lanak 135. stavak 1. tocka (b) Direktive 2006/112 odnosi se na tri kategorije
izuzeca, odnosno na odobravanje, ugovaranje i upravljanje kreditom. Medutim, nesporno je da je
za ovaj predmet relevantno samo izuzec¢e navedeno u toj odredbi u vezi s ,odobravanje[m] [...]
kredita”, s obzirom na to da je jasno da predmetna transakcija ne podrazumijeva ni ,ugovaranje” ni
»upravljanje kreditom”.

25. Kao trece, bududi da se predmet glavnog postupka odnosi na porezno rjesenje o buducoj
transakciji, a ne na posebnu poreznu trazbinu u odnosu na neku proslu transakciju, zahtjevom za
prethodnu odluku predmetna se transakcija opisuje prilicno opcenito. U svojim pisanim i
usmenim ocitovanjima stranke su uputile na relevantni poljski pravni okvir i na odredene opce

5 Clankom 137. stavkom 1. to¢kom (a) Direktive 2006/112 predvida se da drzave ¢lanice mogu dopustiti poreznim obveznicima pravo
izbora u pogledu oporezivanja financijskih transakcija iz ¢lanka 135. stavka 1. tocaka (b) do (g) te direktive.
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aspekte transakcije unutar tog okvira. Medutim, za potrebe ovog misljenja ocito je da nedostaju
odredene informacije te je na sudu koji je uputio zahtjev da utvrdi to¢nu narav predmetne
transakcije.

26. Kako bi se odgovorilo na pitanje koje je postavio sud koji je uputio zahtjev, valja utvrditi
predstavlja li predmetna transakcija podsudjelovanja transakciju koja podlijeze PDV-u. Nakon
toga ¢u se baviti tumacenjem clanka 135. stavka 1. Direktive 2006/112 primjenom klasi¢nih
metoda tumacenja Suda.

A. Transakcija koja podlijeze PDV-u

27. Najprije isticem da, u skladu s ¢lankom 2. stavkom 1. tockom (c) Direktive 2006/112, PDV-u
podlijeze isporuka usluga uz naknadu na teritoriju odredene drzave ¢lanice koju obavlja porezni
obveznik koji djeluje kao takav®.

28. Prema mojem misljenju, u ovom predmetu ocito nije rije¢ o zahtjevu koji se odnosi na
poreznog obveznika jer investicijski fond djeluje u okviru svoje gospodarske aktivnosti u smislu
clanka 9. stavka 1. prvog podstavka Direktive 2006/1127. Kad je rije¢ o zahtjevu za naknadu, iako
je nesporno da bi se transakcija podsudjelovanja koju predvida investicijski fond izvrsavala ,uz
naknadu’”, ta je klasifikacija u ovom predmetu manje ocita zbog sudske prakse Suda.

29. U tom pogledu Sud je ve¢ presudio da se isporuka usluga obavlja ,uz naknadu” u smislu
clanka 2. stavka 1. tocke (c) Direktive 2006/112 i stoga podlijeze PDV-u samo ako postoji izravna
veza izmedu isporucenih usluga i naknade koju prima porezni obveznik®.

30. Takva izravna veza uspostavljena je kada izmedu pruzatelja i primatelja usluge postoji pravni
odnos u skladu s kojim se razmjenjuju uzajamne cinidbe, pri ¢emu naknada koju prima pruzatel;
usluge ¢ini stvarnu naknadu za uslugu isporucenu korisniku®. Nadalje, Sud je ve¢ presudio da je
kod odredivanja je li isporuka usluga naplatne naravi bez ikakve vaznosti je li naknada u obliku
plac¢anja odredene provizije ili posebnih troskova®.

31. U glavnom postupku iz spisa dostavljenog Sudu jasno proizlazi da u okviru ugovora o
podsudjelovanju o kojem je rije¢ u glavnom postupku postoji uzajamni pravni odnos izmedu
podsudionika i inicijatora.

32. U fazi sklapanja tog ugovora uzajamne cinidbe podrazumijevaju da podsudionik odredeni
iznos unaprijed isplati inicijatoru, koji zauzvrat pristaje prenositi na podsudionika prihod od
trazbina glavnog zajma. Stoga mi se ¢ini da podsudionik treba primiti naknadu za pruzanje
usluge kojom se inicijatoru osigurava likvidnost, kao i zastita od kreditnog rizika povezanog s
izlozenosti predmetnim zajmovima. Naknada podsudioniku za transakciju jest razlika izmedu
iznosa koji je on unaprijed platio i iznosa prihoda od trazbina koje inicijator prenosi na
podsudionika. Prilikom sklapanja takvog ugovora, podsudionik ocekuje da prvi od tih dvaju
iznosa bude manji od drugog.

¢ Clankom 24. stavkom 1. Direktive 2006/112 definira se isporuka usluga kao ,svaka transakcija koja ne ¢ini isporuku robe”.

7 U skladu s ¢lankom 9. stavkom 1. prvim podstavkom Direktive 2006/112, poreznim obveznikom smatra se svaka osoba koja samostalno
provodi takvu gospodarsku aktivnost na bilo kojem mjestu.

8 Presude od 7. listopada 2010., Loyalty Management UK i Baxi Group (C-53/09 i C-55/09, EU:C:2010:590, t. 51. i navedena sudska praksa)
i od 26. rujna 2013., Serebryannay vek (C-283/12, EU:C:2013:599, t. 37.)

° Presuda od 22. listopada 2015., Hedqvist (C-264/14, EU:C:2015:718, t. 27. i navedena sudska praksa)
10 Presuda od 14. srpnja 1998., First National Bank of Chicago (C-172/96, EU:C:1998:354, t. 33.)
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33. S obzirom na to pojasnjenje, moram istaknuti da u fazi ispunjenja tog ugovora ispunjenje
obveze inicijatora ovisi o ¢inidbi glavnog duznika, $to te financijske tokove ¢ini ovisnima o trecoj
strani koja nije izravno povezana s ugovorom o podsudjelovanju’. Medutim, za utvrdivanje
postojanja naknade ta okolnost nije relevantna kao takva.

34. Kad je rije¢ o stjecanju trazbina, vazna su dva predmeta: MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring* i
GFKL Financial Services. U prvom predmetu Sud je presudio da transakcija kojom poduzetnik
kupuje dugovanja, preuzimajuéi uz naknadu rizik duznikova neispunjenja obveza, predstavlja
naplatu dugova i faktoring koji su iskljuceni iz izuze¢a predvidenog clankom 13. dijelom B
tockom (d) Seste direktive (koji je postao ¢lanak 135. stavak 1. Direktive 2006/112) .

35. U presudi u predmetu GFKL Financial Services', Sud je ispitivao operaterovu kupnju
dvojbenih trazbina. Presudio je da operator koji, o vlastitom riziku, kupuje dvojbene trazbine po
cijeni nizoj od njihove nominalne vrijednosti ne obavlja isporuku usluga uz naknadu i ne obavlja
gospodarsku djelatnost obuhva¢enu podru¢jem primjene Seste direktive ako razlika izmedu
nominalne vrijednosti tih trazbina i njihove kupovne cijene odrazava stvarnu ekonomsku
vrijednost trazbina u trenutku njihova prijenosa'.

36. U tom pogledu valja istaknuti, kao $to su to ucinili porezno tijelo u svojim odgovorima na
pisana pitanja i stranke na raspravi, da su okolnosti ovog predmeta vrlo razli¢ite od onih u kojima
je donesena presuda u predmetu GFKL Financial Services".

37. Kao prvo, s jedne strane, u ovom predmetu nije rije¢ o stjecanju duga, a jos manje o dvojbenoj
trazbini — pri ¢emu investicijski fond djeluje kao podsudionik — ve¢ o prijenosu prihoda od
trazbina. Drugim rijeCima, za razliku od ¢injenica u predmetu GFKL Financial Services®,
podsudionik ne stjeCe dvojbene trazbine po cijeni nizoj od njihove nominalne vrijednosti.
Nadalje, u ovom predmetu nema nikakve izmjene u samoj trazbini, $to znaci da, u okviru
ugovora o podsudjelovanju, inicijator ostaje vjerovnik glavnom duzniku, dok podsudionik od
inicijatora stjeCe samo trazbinu za isplatu iznosa koje je glavni duznik prenio inicijatoru u
pocetnom odnosu na temelju ugovora o zajmu.

38. Kao drugo, u ovom predmetu, u pogledu pitanja postoji li isporuka usluga inicijatoru, ne samo
da podsudionik kupuje proizvode (prihod od trazbina) iz portfelja zajmova, nego takoder
preuzima rizik neplac¢anja glavnog duznika, pri cemu istodobno nema pravo na trazbinu prema
inicijatoru za navedeno neispunjenje obveze. Slijedom toga, ¢ini se da inicijator dobiva prednost
koja prelazi samo primitak nominalne vrijednosti trazbina iz portfelja zajmova.

To e se pitanje razmatrati u tocki 60. ovog misljenja.
12 Presuda od 26. lipnja 2003., MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring (C-305/01, EU:C:2003:377)

13 Presuda od 27. listopada 2011., (C-93/10, EU:C:2011:700). Ta se presuda Suda odnosi na tumacenje ¢lanka 2. stavka 1. Seste direktive
Vije¢a 77/388/EEZ od 17. svibnja 1977. o uskladivanju zakonodavstava drzava ¢lanica o porezu na promet — Zajednicki sustav poreza na
dodanu vrijednost: jedinstvena osnovica za odredivanje poreza (SL 1977., L 145, str. 1.) (u daljnjem tekstu: Sesta direktiva) koji odgovara
¢lanku 2. stavku 1. tocki (a) i tocki (c) Direktive 2006/112.

14 Presuda od 26. lipnja 2003., MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring (C-305/01, EU:C:2003:377, t. 80.)
5 Presuda od 27. listopada 2011., (C-93/10, EU:C:2011:700)

o Tocka 26. te presude

17 Presuda od 27. listopada 2011., (C-93/10, EU:C:2011:700)

5 Ibid.
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39. Kao trece, predmetne trazbine iz postupka u kojem je donesena presuda GFKL Financial
Services' predstavljale su dvojbene trazbine dok su predmet ovog ugovora o podsudjelovanju jos
nedospjeli zajmovi, tako da se njihov povrat ne moze utvrditi u trenutku u kojem podsudionik
izvrsava placanje unaprijed.

40. Stoga, iako je na sudu koji je uputio zahtjev da utvrdi postoji li izravna veza izmedu isporucene
usluge i placanja, za potrebe prethodne analize smatram da postoji konkretna usluga koju je
podsudionik isporucio u okviru predmetnog ugovora o podsudjelovanju. Inicijatorova naknada
podsudioniku sastoji se od prijenosa prihoda od trazbina za pocetne zajmove. Transakcija o kojoj
je rije¢ podrazumijeva isporuku usluga uz naknadu koja je izravno povezana s tom isporukom u
smislu ¢lanka 2. stavka 1. tocke (c) Direktive 2006/112, zbog Cega se na nju primjenjuje PDV.

41. Sada ¢u razmotriti primjenjuje li se na usluge koje je isporucio podsudionik izuzece iz
¢lanka 135. stavka 1. tocke (b) te direktive.

B. Tumacenje ¢lanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112

1. Nacela tumacenja clanka 13S. stavka 1. Direktive 2006/112

42. Kao prvo, valja podsjetiti na to da su izuzeca iz ¢lanka 135. stavka 1. Direktive 2006/112
autonomni pojmovi prava Unije ¢iji je cilj izbjegavanje razilazenja u primjeni sustava PDV-a
medu drzavama clanicama i koji se moraju staviti u op¢i kontekst zajednickog sustava PDV-a®.

43. Kao drugo, izraze upotrijebljene za utvrdivanje izuzeca iz ¢lanka 135. stavka 1. Direktive
2006/112 treba usko tumaciti jer predstavljaju odstupanja od opéeg nacela prema kojem se PDV
naplacuje na svaku naplatnu isporuku usluga poreznog obveznika?. Medutim, to pravilo uskog
tumacenja ne znaci da tekst kojim su opisana ta izuzeca treba tumaciti na nacin da ga se lisi
njegova predvidenog ucinka*.

44. Kao trece, tumacenje navedenih izuzec¢a mora biti u skladu s ciljevima koji se nastoje ostvariti
izuze¢ima iz Clanka 135. stavka 1. Direktive 2006/112 i mora postovati zahtjeve nacela porezne
neutralnosti, svojstvenog zajednickom sustavu PDV-a®. Iz potonjeg nacela proizlazi da operatori
moraju moc¢i odabrati nacin organizacije koji im sa strogo ekonomskog stajaliSta najbolje
odgovara, a da se pritom ne izlazu riziku da ¢e njihove transakcije biti iskljucene iz primjene
izuzeca predvidenog u navedenoj odredbi*.

45. Jesu li usluge isporucene u okviru predmetnog ugovora o podsudjelovanju obuhvacene
izuzetim transakcijama iz ¢lanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112 valja ispitati upravo s
obzirom na prethodna razmatranja.

Y Ibid.

% Presude od 25. srpnja 2018., DPAS (C-5/17, EU:C:2018:592, t. 28. i navedena sudska praksa) i od 2. srpnja 2020., Blackrock Investment
Management (UK) (C-231/19, EU:C:2020:513, t. 21.)

2 Vidjeti u tom smislu presude od 19. prosinca 2018., Mailat (C-17/18, EU:C:2018:1038, t. 37.) i od 8. listopada 2020., United Biscuits
(Pensions Trustees) i United Biscuits Pension Investments (C-235/19, EU:C:2020:801, t. 29.).

2 Vidjeti, medu ostalim, presude od 18. studenoga 2004., Temco Europe (C-284/03, EU:C:2004:730, t. 17.) i od 21. veljace 2013, Zamberk
(C-18/12, EU:C:2013:95, t. 19.).

% Presuda od 13. sije¢nja 2022., Termas Sulfurosas de Alcafache (C-513/20, EU:C:2022:18, t. 25. i navedena sudska praksa)
% Presuda od 2. srpnja 2020., Blackrock Investment Management (UK) (C-231/19, EU:C:2020:513, t. 50. i navedena sudska praksa)
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2. Pojam ,,odobravanje |[...] kredita” u smislu clanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive
2006/112

46. Prema ustaljenoj sudskoj praksi, prilikom tumacenja odredbe prava Unije valja uzeti u obzir
ne samo formulaciju te odredbe vec i njezin kontekst te cilj propisa ¢ijih je ta odredba dio*. Stoga
valja doslovno, sustavno i teleoloski tumaciti ¢lanak 135. stavak 1. tocku (b) Direktive 2006/112,
vodedi racuna o postojecoj sudskoj praksi Suda koja se odnosi na taj ¢lanak i nacela tumacenja
kojima se ureduje zajednicki sustav PDV-a*.

a) Doslovno tumacenje

1) Sudska praksa koja se odnosi na izraz ,odobravanje |[...] kredita” u smislu clanka 135. stavka 1.
tocke (b) Direktive 2006/112

47. Ustaljena je sudska praksa da izraz ,odobravanje [...] kredita” u smislu ¢lanka 135. stavka 1.
tocke (b) Direktive 2006/112 treba tumaciti Siroko, tako da njegov doseg ne moze biti ogranic¢en
samo na zajmove i kredite koje su odobrile banke i financijske institucije?.

48. Nadalje, u predmetu Muys’s Winter’'s Bouw-en Aannemingsbedrijf?® Sud je presudio da taj
izraz obuhvaca kredit u obliku odgode placanja koji je odobrio dobavlja¢ robe*. Slijedom toga,
Sud je isto tako*® smatrao da se ,odobravanje [...] kredita” sastoji, medu ostalim, od stavljanja na
raspolaganje kapitala uz naknadu®. Sud je istaknuo da se druge naknade ne mogu iskljuciti ako je
takva naknada osigurana placanjem kamata. Stoga je odluceno da je avansno financiranje kupnje
robe u zamjenu za povecanje iznosa koji vraca primatelj tog financiranja obuhvaéeno navedenim
izuzecem®. Nadalje, Sud je presudio da se odobravanje ,kredita” sastoji od ,stavljanja na
raspolaganje kapitala uredno pla¢enog isplatom kamata ili od odgodenog plac¢anja kupovne cijene
robe na koje je isporucitelj pristao uz placanje kamata kao naknade za taj kredit”*.

49. U tom pogledu moram istaknuti da je Sud presudio da su transakcije izuzete na temelju
clanka 135. stavka 1. Direktive 2006/112, ukljucuju¢i one koje su obuhvacene tockom (b),
odredene s obzirom na prirodu pruzenih usluga, a ne s obzirom na pruzatelja ili primatelja
usluge, tako da primjena tih izuzeéa ne ovisi o svojstvu subjekta koji pruza te usluge®. Drugim
rijeCima, izuzece nije uvjetovano zahtjevom da predmetnu transakciju izvrsi odredena vrsta
ustanove ili pravne osobe, ve¢ time da takva transakcija, po samoj svojoj prirodi, bude
odobravanje ili ugovaranje kredita.

% Presuda od 10. rujna 2014., Ben Alaya (C-491/13, EU:C:2014:2187, t. 22. i navedena sudska praksa)
% Vidjeti tocke 42. do 45. ovog misljenja.

7 Vidjeti osobito presude od 15. svibnja 2019., Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, t. 44.) i od
18. listopada 2018., Volkswagen Financial Services (UK) (C-153/17, EU:C:2018:845, t. 35.).

% Presuda od 27. listopada 1993. (C-281/91, EU:C:1993:855)

¥ Ibid, t. 13. Vidjeti takoder presude od 29. travnja 2004., EDM (C-77/01, EU:C:2004:243) i od 8. prosinca 2016., Stock '94 (C-208/15,
EU:C:2016:936).

% Vazno je istaknuti da u tocki 38. presude od 17. listopada 2019., Paulo Nascimento Consulting (C-692/17, EU:C:2019:867), Sud navodi
tocku 61. mi$ljenja nezavisnog odvjetnika kojom se upucuje na toc¢ku 12. i sljedece presude od 27. listopada 1993., Muys’ en De Winter’s
Bouw- en Aannemingsbedrijf (C-281/91, EU:C:1993:855).

31 Vidjeti u tom smislu presudu od 17. listopada 2019., Paulo Nascimento Consulting (C-692/17, EU:C:2019:867, t. 38.).
% Vidjeti u tom smislu presudu od 15. svibnja 2019., Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, t. 47.1 48.).

% Vidjeti u tom smislu presudu od 17. listopada 2019., Paulo Nascimento Consulting (C-692/17, EU:C:2019:867, t. 38. i navedena sudska
praksa).

# Presuda od 15. svibnja 2019., Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, t. 43. i navedena sudska praksa)
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50. Ukratko, u svrhu izuzeca transakcije na temelju clanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive
2006/112 moraju biti ispunjena dva kumulativna elementa bez kojih se izuzece ne primjenjuje:
kapital i naknada za stavljanje na raspolaganje tog kapitala.

2) Odnos izmedu opisanih usluga

51. Iz informacija podnesenih Sudu proizlazi da je predmetna transakcija slozene prirode koja se
sastoji od podsudionikova stavljanja na raspolaganje kapitala inicijatoru i inicijatorova prijenosa
na podsudionika prihoda od trazbina i rizika od neispunjenja obveza po kreditu. Cini se da su ti
elementi neophodni za provedbu cjelokupne transakcije kao i da su usko povezani.

52. Stoga valja provesti analizu pitanja predstavlja li prihod od trazbina koji podsudionik prima od
inicijatora naknadu za osiguravanje kapitala®. Iz odluke kojom se upucuje prethodno pitanje
proizlazi da se naknada podsudioniku sastoji od razlike izmedu procijenjene vrijednosti trazbina,
za koju se ¢ini da odgovara njihovoj nominalnoj vrijednosti, i iznosa koji je podsudionik unaprijed
platio inicijatoru.

53. Medutim, valja istaknuti da se sudskom praksom ne precizira treba li predmetnu naknadu
analizirati s gledista inicijatora, podsudionika ili obaju gledista. Na primjer, iako je moguce da
inicijator zeli smanjiti svoj rizik izlozenosti, diversificirati svoj portfelj zajmova i/ili povecati svoj
regulatorni kapital, cilj podsudionika moze biti da primi prihod od glavne trazbine, a da pritom
ne bude stvarni vlasnik tih dugova i nema nikakav odnos s odredenim glavnim duznikom, ¢ime
se izbjegava upravljanje ispunjavanjem obveza iz ugovora o zajmu.

54. Prema mojem misljenju, s obzirom na to da tekst ¢lanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive
2006/112 upucuje na to da se naglasak treba staviti na prirodu transakcije®, temeljni kriterij za
primjenu zajednickog sustava PDV-a predstavljaju upravo gospodarska i poslovna stvarnost?.
Stoga, kako bi se isporuka usluge, poput one koju je izvrsio podsudionik, mogla smatrati
odobravanjem ,kredita”, koja je na temelju te odredbe izuzeta, ta isporuka mora ciniti zasebnu
cjelinu ¢iji je ucinak ispunjavanje odredenih i bitnih funkcija takve transakcije®. Nadalje, iz
ustaljene sudske prakse proizlazi da Sud uzima u obzir ekonomski cilj te transakcije, kao i interes
primatelja isporuka®.

55. U tom pogledu valja istaknuti da sud koji je uputio zahtjev navodi da usluga koju isporucuje
podsudionik ima dvojaki ekonomski cilj, odnosno financiranje pocetnih zajmova i prijenos
kreditnog rizika.

% Vidjeti tocke 48. do 50. ovog misljenja.
% Vidjeti po analogiji predmete koje je nezavisni odvjetnik M. Szpunar naveo u svojem misljenju u predmetu Volkswagen (C-153/17,
EU:C:2018:305, t. 68. do 74.).

7 Vidjeti u tom smislu presudu od 22. studenoga 2018., MEO — Servi¢os de Comunicag¢des e Multimedia (C-295/17, EU:C:2018:942, t. 43. i
navedena sudska praksa).

% Vidjeti po analogiji presudu od 17. prosinca 2020., FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049, t. 45.).
*  Vidjeti u tom smislu presudu od 8. prosinca 2016., Stock '94 (C-208/15, EU:C:2016:936, t. 29. i navedenu sudsku praksu).
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3) Financiranje pocetnih zajmova

56. Sud koji je uputio zahtjev istice da predmetna transakcija sluzi osiguravanju sredstava za
pocetne zajmove®. Prema mojem misljenju, izraz ,odobravanje [...] kredita” u smislu ¢lanka 135.
stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112 dovoljno je Sirok da obuhvati inicijatorovo placanje
podsudioniku ako to pla¢anje moze predstavljati naknadu za osiguravanje kapitala. Pored
navedenoga, predstavlja li to pla¢anje kamatu ili drugi oblik naknade nije relevantno za takvo
utvrdenje. Cini mi se vaznim da se u odluci kojom se upucuje zahtjev za prethodnu odluku
navodi da je, u nacelu, iznos koji je podsudionik platio manji od iznosa koji prima naknadnim
prijenosom prihoda koje ostvaruje inicijator. Pod uvjetom da to provjeri sud koji je uputio
zahtjev, cCini se da razlika izmedu tih dvaju iznosa predstavlja naknadu koju ostvaruje
podsudionik za stavljanje na raspolaganje svojeg kapitala te se stoga moze smatrati
»odobravanjem kredita”, kako to tumaci Sud. Medutim, ako ta naknada obuhvaca i uslugu
preuzimanja kreditnog rizika za odredene vrste izlozenosti, moglo bi se tvrditi da je objektivni cilj
transakcije vise nego samo financiranje inicijatora.

4) Prijenos rizika koji proizlazi iz osnovnog zajma

57. Sa stajalista inicijatora kojem se usluge isporucuju i Ciji su interesi temeljni kriterij*,
transakcija o kojoj je rije¢ predstavlja sredstvo kojim se omogucuje prijenos kreditnog rizika u
odnosu na pocetni zajam ili portfelj zajmova na podsudionika.

58. U tom pogledu sud koji je uputio zahtjev istice da ugovor o podsudjelovanju funkcionira kao
mehanizam prijenosa kreditnog rizika inicijatora na podsudionika jer potonji pristaje snositi rizik
moguceg inicijatorova gubitka u odnosu na pocetne zajmove*. Stoga bi se moglo smatrati da je
bitni cilj predmetne transakcije prijenos rizika povezanog s pocetnim zajmovima®. U tom
pogledu valja istaknuti da je inicijator, u zamjenu za podsudionikovo pla¢anje unaprijed, pristao
prenijeti prihod od trazbina na podsudionika, koji bi u slu¢aju neispunjenja obveze placanja u
konacnici snosio sve gubitke*. Naime, budu¢i da pocetni zajmovi nisu prodani i da su zadrzani u
bilanci inicijatora, moglo bi se cak tvrditi da je, sa stajalista inicijatora, svrha predmetnog ugovora
o podsudjelovanju prvenstveno upravljanje kreditnim i kapitalnim rizikom. Op¢enito je Siroko
prihvaceno da sekuritizacija, kojoj je slicna transakcija podsudjelovanja, predstavlja, uz prodaju ili
reosiguranje zajma, mehanizam upravljanja rizicima®.

59. U ovom je predmetu na sudu koji je uputio zahtjev da utvrdi, uzimajudi u obzir sve okolnosti
predmetne transakcije, moze li se upravljanje rizikom smatrati bitnim elementom usluga koje
pruza podsudionik.

60. U tom pogledu smatram vaznim da placanje koje obavlja inicijator u okviru ugovora o
podsudjelovanju ovisi o ispunjenju obveza glavnog duznika. U slucaju da potonji ne ispuni svoje
obveze, prvi ne moze prenijeti uplatu na podsudionika koji pak nece primiti iznos ugovoren pri

% Valja istaknuti da se u materijalima predoCenima Sudu ne precizira jesu li pocetni zajmovi bududi ili postojeci zajmovi. To problemati¢no
pitanje nije rijeSeno na raspravi.

# Vidjeti tocku 54. ovog misljenja.

# Vidjeti ¢lanak 183. stavak 4. Zakona o investicijskim fondovima.

# Neki od nacina prijenosa zajma mogu biti novacija, ustup ili podsudjelovanje, a oni mogu biti materijalni ili nematerijalni.

Do takvog prijenosa dolazi zato $to se ¢lankom 183. stavkom 4. Zakona o investicijskim fondovima predvida obveza prijenosa na
podsudionika svih prihoda od sekuritiziranih trazbina, glavnica sekuritiziranih trazbina i iznosa primljenih od naplate instrumenata
osiguranja koji se odnose na sekuritizirane trazbine.

% QOECD, ,Facilitating Access to Finance — Discussion Paper on Credit Guarantee Schemes”, OECD, Publishing, 2010.
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sklapanju ugovora. U tom pogledu postoje dva elementa po kojima se predmetna transakcija
razlikuje od ,klasicnog” ugovora o kreditu. Kao prvo, upravo nepostojanje podsudionikove
trazbine prema glavnom duzniku oznacava trostranu prirodu predmetne transakcije, s obzirom
na to da podsudionik nema pravo na potrazivanje nepodmirenog zajma. Kao drugo, u okviru
»klasicnog” ugovora o kreditu uobicajeno je da duznik mora pruziti jamstva i instrument
osiguranja. Opcenito, odluke banaka o kreditiranju nastoje se temeljiti na vrijednosti raspolozivih
instrumenata osiguranja®. Medutim, u predmetnoj transakciji ne postoje jamstva kojima bi se
podsudionikov rizik od gubitka sveo na najmanju mjeru u slucaju neispunjenja obveza glavnog
duznika®.

61. S obzirom na dvojaki cilj predmetne transakcije i njezine glavne znacajke, smatram da se
predmetna transakcija podsudjelovanja treba razlikovati od one o kojoj je bila rije¢ u predmetu
FRANCK®. Ta se transakcija odnosila na trgovacko drustvo za preradu caja i kave koje je
stavljalo sredstva na raspolaganje maloprodajnom lancu istodobnim sklapanjem triju vrsta
ugovora. S obzirom na to da je ekonomski cilj te transakcije bio zadovoljenje potrebe za
kapitalom tog maloprodajnog lanca®, Sud je smatrao, pod uvjetom da to provjeri sud koji je
uputio zahtjev, da je glavna prednost bila stavljanje na raspolaganje tom maloprodajnom lancu
novcanih sredstava koja je trgovacko drustvo dobilo od faktoring-drustva. Sud je presudio da su
druge usluge koje je drustvo pruzilo u okviru izvr$avanja tih triju vrsta ugovora bile pomoc¢ne toj
glavnoj usluzi te da nemaju nikakvu drugu svrhu. Jasno je da transakcija o kojoj je rije¢ u predmetu
FRANCK, za razliku od transakcije o kojoj je rijec u ovom predmetu, nije podrazumijevala
prijenos rizika, nego je mogla predstavljati, pod uvjetom da to provjeri sud koji je uputio zahtjev,
,odobravanje [...] kredita” u smislu ¢lanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112.

5) Meduzakljucak

62. Dvojaki cilj transakcije o kojoj je rije¢, odnosno financiranje glavnog zajma i upravljanje
kreditnim rizikom inicijatora, jesu nedjeljive usluge i, pod uvjetom da to provjeri sud koji je uputio
zahtjev, nijedna od tih usluga ne moze se smatrati glavnom ili pomo¢nom. Iako se te dvije usluge
mogu ponuditi odvojeno, jasno je da u okviru predmetnog ugovora o podsudjelovanju isplata
iznosa unaprijed predstavlja naknadu za dobivanje prihoda od trazbine koja se kasnije prenosi s
inicijatora na podsudionika. Inicijator takoder moze pristati na to da taj prihod prenese kao
naknadu za rizik koji se prenio na podsudionika. Stoga smatram da predmetnu transakciju
podsudjelovanja, s obzirom na to da sluzi kao sredstvo financiranja i nacin prijenosa rizika u
odnosu na pocetne zajmove, treba uzeti u obzir u svrhu PDV-a samo kao cjelinu®.

63. U skladu s navedenim smatram da, iako usluga financiranja zajmova moze biti obuhvacena
pojmovima ,odobravanje [...] kredita”, a time i izuze¢em predvidenim u ¢lanku 135. stavku 1.
tocki (b) Direktive 2006/112, to pak ne vrijedi za uslugu koju isporucuje podsudionik, koja se
sastoji od preuzimanja rizika u slu¢aju neispunjavanja obveza glavnog duznika. Medutim, bududi

6 Ibid

¥ Ta je ocjena potkrijepljena definicijom pojma ,ugovor o kreditu” iz ¢lanka 3. stavka 4. Direktive (EU) 2021/2167 Europskog parlamenta i
Vijeéa od 24. studenoga 2021. o pruzateljima usluge servisiranja kredita i kupcima kredita te izmjeni direktiva 2008/48/EZ i 2014/17/EU
(SL 2021., L 438, str. 1.) koji predstavlja ,ugovor o kreditu kako je prvotno odobren, izmijenjen ili zamijenjen, kojim kreditna institucija
odobrava kredit u obliku odgode placanja, zajma ili drugog sli¢nog financijskog aranzmana”. Iz toga slijedi da je pojam ,ugovor o
kreditu”, definiran tom odredbom, posebno $irok. Prema mojem misljenju, takva definicija mogla bi obuhvatiti ugovor poput onog o
kojem je rije¢ u ovom postupku, kojim se predvida kapital u zamjenu za odgodu plac¢anja. Medutim, ponavljam, on ne ukljucuje prijenos
rizika koji je sastavni dio predmetnog ugovora o podsudjelovanju.

% Presuda od 17. prosinca 2020. (C-801/19, EU:C:2020:1049)

¥ Tocka 28. presude FRANCK

% Vidjeti po analogiji presudu od 19. srpnja 2012., Deutsche Bank (C-44/11, EU:C:2012:484, t. 43.).
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da nista u tekstu c¢lanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112 ne upucuje na to da usluga
preuzimanja kreditnog rizika koji je inicijator prenio na podsudionika predstavlja odobrenje
skredita”, tu tocku valja pojasniti upuc¢ivanjem na strukturu i ciljeve te odredbe.

b) Sustavno tumacenje

1) Struktura clanka 135. stavka 1. Direktive 2006/112

64. Sa sustavnog stajalista, valja istaknuti da se ¢lanak 135. stavak 1. Direktive 2006/112 odnosi na
niz razlic¢itih financijskih i bankarskih transakcija i transakcija u vezi s kreditima, utrzivim
instrumentima i vrijednosnim papirima, §to moze na neki nacin upudivati na tumacenje koje
treba dati izrazu ,odobravanje [...] kredita” u smislu tocke (b) te odredbe. Konkretno, ako se
tocka (d) tog stavka odnosi na ,transakcije, ukljuc¢ujuc¢i ugovaranje, koje se odnose na depozitne i
tekuce raCune, placanja, transfere, dugove, cekove i druge utrzive instrumente”, u tocki (f)
spominju se ,transakcije [...] u [...] duznickim i ostalim vrijednosnim papirima”. Prema mojem
misljenju, tocke (a), (c) i (e) tog stavka mogu se iskljuciti iz ove analize, s obzirom na to da se
odnose na podrudja, transakcije ili osobe koje nisu relevantne za kvalifikaciju predmetne
transakcije.

65. U okviru analize dosega ¢lanka 135. stavka 1. tocaka (b), (d) i (f) Direktive 2006/112, dosla sam
do zakljucka da su njihov doseg i ciljevi ponesto razliciti®".

66. Kao prvo, kad je rije¢ o ,odobravanju [...] kredita” u smislu ¢lanka 135. stavka 1. tocke (b)
Direktive 2006/112, kao $to sam ve¢ istaknula, Sud je presudio da se ono sastoji od stavljanja na
raspolaganje kapitala uredno pla¢enog isplatom kamata ili od odgodenog placanja kupovne cijene
robe na koje je isporucitelj pristao uz placanje kamata kao naknade za taj kredit*

67. Kao drugo, kad je rije¢ o transakcijama navedenima u ¢lanku 135. stavku 1. tocki (d) Direktive
2006/112, Sud je presudio da su transakcije koje se odnose na ,depozitne i tekuce racune, placanja,
transfere, dugove, cekove i druge utrzive instrumente” obuhvacene podrucjem financijskih
transakcija i odnose se, medu ostalim, na instrumente plac¢anja ¢iji nacin funkcioniranja
podrazumijeva prijenos novca®. U nedavnoj presudi Sud je utvrdio da se mjenice koje je izdalo
trgovacko drustvo moraju smatrati ,utrzivim instrumentima” u smislu te odredbe s obzirom na
to da sadrzavaju obvezu tog trgovackog drustva, kao izdavatelja, da plati imatelju odredeni iznos
po njihovu dospije¢u™.

68. Kao trece, kad je rije¢ o izuzecu predvidenom u ¢lanku 135. stavku 1. tocki (f) Direktive
2006/112, dovoljno je podsijetiti na to da se potonja odredba odnosi, medu ostalim, na transakcije
koje se odnose na ,dionice, udjele u drustvima ili udruzenjima, duzni¢kim i ostalim vrijednosnim
papirima”. Sud je presudio da vrijednosni papiri daju pravo vlasni$tva nad pravnim osobama i da
se ,ostali vrijednosni papiri” moraju smatrati po prirodi usporedivima s ostalim vrijednosnim

51 Razlike se mogu utvrditi u tekstu tih to¢aka. Dok se tocka (b) odnosi na ,odobravanje [...]" ,kredita”, to¢ka (d) odnosi se na transakcije
»koje se odnose na” odredene bankarske poslove, a tockom (f) obuhvacaju se transakcije odredenim pravima i vrijednosnim papirima
(vidjeti misljenje nezavisne odvjetnice J. Kokott u predmetu Aspiro (C-40/15, EU:C:2015:850, t. 26.); vidjeti takoder presudu od
17. ozujka 2016., Aspiro (C-40/15, EU:C:2016:172, t. 29.).

2 Tocka 47. ovog misljenja

% Vidjeti u tom smislu presude od 12. lipnja 2014., Granton Advertising (C-461/12, EU:C:2014:1745, t. 36. do 38.); od 22. listopada 2015.,
Hedqvist (C-264/14, EU:C:2015:718, t. 40.) i od 26. svibnja 2016., Bookit (C-607/14, EU:C:2016:355, t. 40.).

% Presuda od 17. prosinca 2020., FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049, t. 42.)
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papirima koji su izri¢ito navedeni u toj odredbi®*. Nadalje, Sud je presudio da transakcije koje se
odnose na dionice i ostale vrijednosne papire obuhvacaju transakcije izvrsene na trzistu utrzivih
vrijednosnih papira i da trgovina vrijednosnim papirima ukljucuje akte kojima se mijenja pravna i
financijska situacija izmedu stranaka®. Izrazi ,transakcije [...] u ostalim vrijednosnim papirima” u
smislu te odredbe obuhvacaju stoga transakcije koje mogu stvoriti, izmijeniti ili ukinuti prava i
obveze stranaka u odnosu na vrijednosne papire?.

69. Prema mojem miSljenju, iz strukture navedenih tocaka c¢lanka 135. stavka 1. Direktive
2006/112 proizlazi da se njegova tocka (d) odnosi na placanja i utrzive instrumente®, dok se
tocka (f) odnosi, medu ostalim, na ulaganja® i transakcije vrijednosnim papirima, koji mogu
ukljucivati prijenos rizika, poput onog o kojem je rije¢ u glavnhom postupku. Nasuprot tomu,
tocka (b) odnosi se na tradicionalnije kreditne poslove koji uklju¢uju stavljanje na raspolaganje
kapitala uz naknadu. Stoga se cini da transakcije obuhvacene c¢lankom 135. stavkom 1.
tockom (b) Direktive 2006/112 mogu obuhvacati odredene vrste kreditnih poslova, ali da ne
obuhvacaju transakcije koje ukljucuju prijenos kreditnog rizika, za koji se Cini da predstavlja bitan
sastojak predmetne transakcije.

70. U tom pogledu, na sudu koji je uputio zahtjev je da, uzimajuci u obzir sve okolnosti predmeta,
utvrdi kako je transakcija podsudjelovanja strukturirana, odnosno je li pocetni portfelj dugovanja
podijeljen u trane s obzirom na ocekivanu razinu rizika zajmova®. Stranke na raspravi nisu
iskljucile moguc¢nost takve podjele, u kojem slu¢aju unaprijed placeni iznosi i/ili iznosi prihoda
od trazbina ovise o kvaliteti portfelja zajmova i izloZenosti kreditnom riziku prenesenom na
podsudionika®.

71. Kao $to sam vec istaknula u tockama 55. do 57. ovog misljenja, ¢ini se, pod uvjetom da to
provjeri sud koji je uputio zahtjev, da usluge koje pruza podsudionik u okviru ugovora o
podsudjelovanju sadrzavaju dva izjednacena, usko povezana elementa, odnosno financiranje
pocetnih zajmova i prijenos na podsudionika kreditnog rizika koji proizlazi iz pocetnih zajmova.
Uzimajudi u obzir op¢u strukturu ¢lanka 135. stavka 1. Direktive 2006/112 i sastavnicu prijenosa
kreditnog rizika, zbog koje je ta transakcija sli¢na sekuritizacijskoj transakciji, smatram da
transakcija podsudjelovanja o kojoj je rije¢ nije obuhvaéena pojmom ,odobravanje [...] kredita” u
smislu tocke (b) tog stavka. Kada to ne bi bio slucaj, mogle bi se pojaviti sumnje u pogledu svrhe
tocke (f) navedenog stavka, s obzirom na to da je za sve transakcije koje su tamo navedene
potrebna neka vrsta financiranja. Prema mojem mi$ljenju, taj je zaklju¢ak potkrijepljen
intertekstualnim tumacenjem drugih akata Unije koji se odnose na sekuritizaciju.

% Presuda od 12. lipnja 2014., Granton Advertising (C-461/12, EU:C:2014:1745, t. 27.)
% Vidjeti u tom smislu presudu od 5. lipnja 1997., SDC (C-2/95, EU:C:1997:278, t. 72.173.).

57 Presude od 13. prosinca 2001., CSC Financial Services (C-235/00, EU:C:2001:696, t. 33.); od 29. listopada 2009., AB SKF (C-29/08,
EU:C:2009:665, t. 48.); i od 5. srpnja 2012., DTZ Zadelhoff (C-259/11, EU:C:2012:423, t. 23.)

% Presuda od 17. prosinca 2020., FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049)
% Presuda od 6. veljace 1997., Harnas & Helm (C-80/95, EU:C:1997:56, t. 16.1 18.)

® Transa je dio strukturiranog financijskog instrumenta koji predstavlja odredeni rizik, premiju i/ili dospijece. MozZe postojati hijerarhija
trazbina koje se odnose na svaku transu.

" Na primjer, kada inicijator dobije kreditnu zastitu za ,podredenu transu” (takozvanu transu prvoga gubitka, za koju postoji visok profil
rizika i premije), umjesto stvaranja likvidnosti, cilj je takve sekuritizacije smanjiti kapitalne zahtjeve banke inicijatora u zamjenu za
prijenos rizika na ulagatelje.
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2) Odnos izmedu clanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112 i prava Unije o sekuritizaciji

72. U podrudju financija, sekuritizacija je tehnika kojom se omogucuje konverzija zajmova u
utrzive vrijednosne papire i prodaja tih vrijednosnih papira ulagacima®. U pravu o sekuritizaciji
postoji razlika izmedu sekuritizacije ,stvarnom prodajom” (klasicnom) i sintetske sekuritizacije.
Sintetska sekuritizacija, za razliku od sekuritizacije stvarnom prodajom, podrazumijeva zajmove
koje banka ne proda, ve¢ oni ostaju u bilanci banke inicijatora®. Kreditni rizik koji se odnosi na te
zajmove prenosi se na investicijski fond. Sintetska sekuritizacija provodi se ,kada se prijenos rizika
postize uporabom kreditnih izvedenica ili garancija, a izloZzenosti koje se sekuritiziraju ostaju
izlozenosti institucije inicijatora”®. Transakcija predvidena predmetnim ugovorom o
podsudjelovanju ima odredene znacajke financiranja sintetske sekuritizacije® ili joj je barem
konceptualno nalik.

73. U pravu Unije, Uredbom (EU) 2017/2402 uspostavljen je op¢i okvir za sekuritizaciju. Njezin
je cilj uspostava jednostavnih, transparentnih i standardiziranih sekuritizacija (u daljnjem tekstu:
okvir STS) kako bi kredit postao dostupniji u Uniji i kako bi se zastitili ulagaci. Navedena razlika
izmedu tih dviju vrsta sekuritizacije prisutna je u toj uredbi. Sintetska sekuritizacija definirana je u
clanku 2. stavku 1. tocki 10. te uredbe kao sekuritizacija u kojoj se prijenos rizika postize
uporabom kreditnih izvedenica ili jamstava, a izlozenosti koje se sekuritiziraju ostaju izlozenosti
inicijatora. Medutim, ta je sekuritizacija prvotno bila isklju¢ena iz okvira STS-a¢.

74. Uredba br. 2017/2402 izmijenjena je 31. ozujka 2021.° kako bi se ukljucile odredene vrste
sintetskih sekuritizacija u okvir STS-a radi povecanja likvidnosti i olaks$anja pristupa financiranju
u okviru krize uzrokovane pandemijom bolesti COVID-19. Prilikom donoSenja Uredbe
br. 2021/557 zakonodavac Unije priznao je sintetske transakcije u bilanci, kategoriju kojoj se ¢ini
da pripada transakcija podsudjelovanja o kojoj je rijec ili za koju se Cini da joj je konceptualno
nalik®.

75. Tocno je da su se nove odredbe primjenjivale tek od 9. travnja 2021., dok je porezno rjeSenje o
kojem je rije¢ u glavnom postupku doneseno 30. prosinca 2015., tijekom kojeg razdoblja sintetske
sekuritizacije nisu bile obuhvacene posebnim odredbama prava Unije. Medutim, odredbe Uredbe
2021/557 mogu upudivati na obiljezja sintetskih sekuritizacija i objasniti kako, s obzirom na
zakonodavstvo Unije o sekuritizacijama, klasificirati ugovor o podsudjelovanju.

©  Vidjeti primjerice
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets/securities-markets/securitisation. Za
definiciju pojma ,sekuritizacija” u skladu s pravom Unije vidjeti ¢lanak 4. stavak 1. to¢ku (61) Uredbe (EU) br. 575/2013 Europskog
parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU)
br. 648/2012 (SL 2013., L 176, str. 1.) (SL, posebno izdanje na hrvatskom jeziku, poglavlje 6., svezak 13, str. 3.).

% U odluci kojom se upucuje zahtjev za prethodnu odluku predmetna transakcija definira se kao ,sintetska sekuritizacija” dok je Komisija
na raspravi istaknula da, suprotno transakciji o kojoj je rije¢ u glavnom postupku, takva sekuritizacija, na temelju vazeceg prava Unije, ne
obuhvaca financiranje u ime ulagatelja.

¢ Clanak 242. stavak 11. Uredbe br. 575/2013

% Sintetska sekuritizacija moze biti materijalna ili nematerijalna (vidjeti primjerice
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2016/583848/EPRS_BRI%282016 %29583848_EN.pdf).

% Uredba Europskog parlamenta i Vije¢a od 12. prosinca 2017. o utvrdivanju opceg okvira za sekuritizaciju i o uspostavi specifi¢nog okvira
za jednostavnu, transparentnu i standardiziranu sekuritizaciju te o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ i 2011/61/EU te uredaba
(EZ) br. 1060/2009 i (EU) br. 648/2012 (SL 2017., L 347, str. 35.)

¢ Vidjeti u tom smislu uvodnu izjavu 24. Uredbe 2017/2402.

% Uredba (EU) 2021/557 Europskog parlamenta i Vije¢a od 31. ozujka 2021. o izmjeni Uredbe 2017/2402 radi potpore oporavku od krize
uzrokovane boles¢u COVID-19 (SL 2021., L 116, str. 1.)

®  Vidjeti definiciju iz uvodne izjave 9. Uredbe 2021/557.
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76. U tom je pogledu zanimljivo istaknuti da se uvodnom izjavom 11. te uredbe, kojom se ureduju
sintetske sekuritizacije, objasnjava navedeni dvojaki cilj te transakcije, naglasavajuci da ulagatel;
prodaje zastitu, dok inicijator kupuje kreditnu zastitu od ulagatelja i obvezuje se platiti premiju za
kreditnu zastitu kojom se stvara povrat za ulagatelje. U uvodnoj izjavi 13. Uredbe 2021/557
pojasnjeno je da se ,u sintetskim sekuritizacijama prijenos rizika postize ugovorom o kreditnoj
zastiti umjesto prodajom odnosne imovine”. Kao §to je to Komisija tvrdila na raspravi, to¢no je
da, za razliku od sintetske sekuritizacije predvidene tom uredbom, u transakciji o kojoj je rije¢ u
glavnom postupku podsudionik vr$i pocetnu isplatu inicijatoru. Medutim, ta okolnost nije
relevantna prilikom usporedbe ciljeva tih dviju transakcija, s obzirom na to da je jasno da obje
ukljucuju svrhu kreditne zastite.

77. Nadalje, u uvodnoj izjavi 5. Uredbe 2021/557, zakonodavac Unije navodi da je sintetska
sekuritizacija jedan od nacina uklanjanja rizika iz sistemski vaznih dijelova financijskoga sustava i
omogucavanja zajmodavcima da ojacaju svoje kapitalne pozicije i prikupe nova vlastita sredstva.
Stoga smatram da razlog veceg stavljanja na raspolaganje sintetske sekuritizacije ima isti dvojaki
cilj kao predmetni ugovor o podsudjelovanju, odnosno dvojaki cilj izloZzen u tockama 55. do 61.
ovog misljenja.

78. Stoga, iako se odredbama Unije o sekuritizaciji ne protivi to da se transakcije o kojima je rije¢
u glavnom postupku smatraju transakcijama ili poslovanjem obuhvacenim clankom 135.
stavkom 1. Direktive 2006/112, ¢ini se da one upucuju na to da su te transakcije obuhvacene
tockom (f) te odredbe. Zbog razloga koje sam iznijela u tockama 63. i 71. ovog misljenja, smatram
da je samo dio transakcija o kojima je rije¢ u glavhom postupku obuhvacéen c¢lankom 135.
stavkom 1. tockom (b) Direktive 2006/112, dok drugi dio, prijenos kreditnog rizika, koji se moze
smatrati jednakim, ali bitnim dijelom transakcije, moze biti obuhvacen tockom (f) tog stavka.
Pitanje primjenjuje li se potonja odredba na predmetnu transakciju nije sporno u pitanju koje je
postavio sud koji je uputio zahtjev te stoga nije predmet ovog postupka.

3. Teleolosko tumacenje

79. Polaziste teleoloskog tumacenja clanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112 sastoji se
od odvagivanja zahtjeva uskog tumacenja izuzeca predvidenih tim ¢lankom™ i sirokog tumacenja
danog izrazu ,odobravanje [...] kredita””’. Potonje tumacenje proizlazi iz cilja Direktive 2006/112
da se zajamci jednako postupanje prema poreznim obveznicima’.

80. Uvodnim izjavama Direktive 2006/112 ne objasnjavaju se razlozi koji su zakonodavca Unije
naveli na to da izuzme financijske usluge, uklju¢ujuc¢i odobravanje kredita.

81. U pogledu ¢lanka 13. dijela B tocke (d) Seste direktive (koji je postao ¢lanak 135. stavak 1.
tocka (c) Direktive 2006/112), Sud je ve¢ presudio da izuzece financijskih transakcija ima za cilj
smanjenje poteskoca povezanih s odredivanjem porezne osnovice kao i iznosa koji se treba
odbiti” te izbjegavanje povecéanja troskova potrosackog kredita’™. Po analogiji, cilj je ¢lanka 135.
stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112 smanjenje poteskoca povezanih s odredivanjem porezne

" Vidjeti tocku 43. ovog misljenja.
I Vidjeti tocku 47. ovog misljenja. Vidjeti takoder presudu od 17. prosinca 2020., FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049, t. 35.).
2 Vidjeti osobito presudu od 15. svibnja 2019., Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, t. 44. i 45.).

Kao $to je to istaknuo nezavisni odvjetnik M. Szpunar, u pravnoj teoriji uglavnom je prihvaceno da je oporezivanje tih usluga, koje se
odnose samo na financijska kretanja, previ$e sloZzeno zbog poteskoce pri utvrdivanju porezne osnovice (vidjeti mi$ljenje u predmetu
Volkswagen, C-153/17, EU:C:2018:305, t. 80.).

7 Presuda od 19. travnja 2007., Velvet & Steel Immobilien (C-455/05, EU:C:2007:232, t. 24.)
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osnovice i iznosa koji se treba odbiti te smanjenje troskova financiranja. U ovom predmetu, u
pogledu smanjenja troskova, ostaje pitanje bi li se transakcijom provedenom u okviru ugovora o
podsudjelovanju zaista smanjili troskovi kredita koji je dobio inicijator.

82. Kao prvo, u pogledu cilja koji se odnosi na potesko¢e povezane s odredivanjem porezne
osnovice, kako je to na raspravi navelo porezno tijelo, u tom odredivanju nema poteskoca jer se
razlika izmedu dvaju predmetnih iznosa, odnosno iznosa koji je unaprijed platio podsudionik i
prihoda od trazbina, moze objektivho utvrditi. Prema tome, predmetnom se transakcijom ne
postize prvi cilj.

83. Kao drugo, u pogledu pitanja izbjegavanja povecanja ili smanjenja troskova kredita, ostaje
pitanje bi li se transakcijom izvrsenom na temelju ugovora o podsudjelovanju stvarno smanjili
troskovi kredita koji je dobio inicijator. Prema mojem misljenju, iako je sekuritizacija instrument
koji bankama moze dati viSe mogucnosti pribavljanja financiranja, diversificiranja njihova
portfelja ili im omoguditi da upravljaju svojim rizicima, vrlo je dvojbeno smanjuje li se njome
zaista tro$ak financiranja, s obzirom na to da takva transakcija podrazumijeva prijenos rizika s
inicijatora na podsudionika. Takav prijenos rizika ipak je, u nacelu, trosak kojim se vjerojatno ili
smanjuje iznos koji je platio podsudionik i/ili povec¢ava uplata u obliku prihoda koje je ostvario
inicijator. Medutim, na sudu je koji je uputio zahtjev da provede takvu analizu ¢injenica kako bi
utvrdio je li doticnom transakcijom stvarno smanjen trosak financiranja i je li postignut taj cilj
¢lanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112.

84. Zaklju¢no, smatram da transakcija poput one o kojoj je rije¢ u glavhom postupku ocito nije
jedna od financijskih transakcija izuzetih od PDV-a u vezi s odobravanjem ,kredita” iz
clanka 135. stavka 1. tocke (b) Direktive 2006/112. Medutim, moguce je da je takva transakcija
obuhvacena drugim odredbama, kao $to je to podtocka (f) navedenog stavka, s obzirom na bitnu
sastavnicu upravljanja rizicima koju osigurava podsudionik.

V. Zakljucak

85. Predlazem Sudu da na prethodno pitanje koje je uputio Naczelny Sad Administracyjny (Visoki
upravni sud, Poljska) odgovori na sljedec¢i nacin:

Clanak 135. stavak 1. tocku (b) Direktive Vije¢a 2006/112/EZ od 28. studenoga 2006. o
zajednickom sustavu poreza na dodanu vrijednost treba tumaciti na nacin da se izuzece
predvideno tom odredbom za transakcije u vezi s odobravanjem kredita, ugovaranjem kredita ili
upravljanjem kreditima ne primjenjuje na isporuku usluga u okviru ugovora o podsudjelovanju o
kojem je rije¢ u glavnom postupku, kojim se podsudionik obvezuje inicijatoru unaprijed platiti
odredeni iznos kao naknadu za primanje, za cijelo vrijeme trajanja tog ugovora, prihoda od
trazbina po glavnom zajmu odobrenom glavnom duzniku, s obzirom na to da tockom (b) nije
obuhvacen kreditni rizik koji je inicijator prenio na podsudionika, a koji je, uz uvjet da to provjeri
sud koji je uputio zahtjev, bitna sastavnica navedene transakcije.
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