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Cauza C-250/21

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

[cerere de decizie preliminara formulata de Naczelny Sad Administracyjny (Curtea
Administrativa Suprema, Polonia)]

»Irimitere preliminard — Taxa pe valoarea adaugata (TVA) — Directiva 2006/112/CE —
Articolul 2 alineatul (1) litera (c) — Impozitare a prestérilor de servicii cu titlu oneros —
Legatura directa intre serviciul prestat si contravaloarea primita de persoana impozabila —
Articolul 135 alineatul (1) litera (b) — Scutire pentru «acordarea [...] creditelor» —
Securitizare sintetici — Contract de subparticipare”

1. In prezenta cauza, Naczelny Sad Administracyjny (Curtea Administrativd Suprema, Polonia)
solicita Curtii sa se pronunte in ceea ce priveste tratamentul fiscal al unei operatiuni care
urmeaza sa fie efectuata in temeiul unui contract de subparticipare.

2. Pe scurt, potrivit contractului de subparticipare avut in vedere de persoana impozabila in
discutie in litigiul principal, fondul de investitii A plateste béncii B o suma in avans la incheierea
acestui contract. In schimbul acestei pliti, banca B (denumiti in continuare ,initiatorul”), care a
imprumutat sume de bani citre C (denumit in continuare ,debitorul principal”), se declara de
acord sd pliteasca fondului de investitii A (denumit in continuare ,subparticipantul”) veniturile
obtinute de initiator in temeiul contractului de imprumut initial incheiat cu debitorul principal.
In timp ce fluxul de numerar si riscul sunt eliminate din bilantul initiatorului si transferate
fondului de investitii in discutie in spet3, initiatorul isi pastreaza activele in proprietate din punct
de vedere juridic.

3. Mai precis, Curtii i se solicita sa stabileasca daca serviciile furnizate de un fond de investitii in
temeiul contractului de subparticipare in discutie constituie ,,acordarea si negocierea creditelor si
gestionarea creditelor de cétre persoana care le acordd”, in sensul articolului 135 alineatul (1)
litera (b) din Directiva 2006/112/CE> In cazul unui raspuns afirmativ, aceste servicii ar intra sub
incidenta scutirii de TVA previzute de aceasti dispozitie. In opinia noastrs, aceasta intrebare are
implicatii practice importante in ceea ce priveste dreptul in materia valorilor mobiliare, intrucat
raspunsul pe care il va da Curtea poate afecta randamentul si atractivitatea unor astfel de
operatiuni financiare, ceea ce face ca aceastd cauza sa aiba un caracter sensibil.

! Limba originala: engleza.
2 Directiva din 28 noiembrie 2006 privind sistemul comun al [TVA-ului] (JO 2006, L 347, p. 1, Editie special, 09/vol. 3, p. 7).
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I. Cadrul juridic

A. Dreptul Uniunii

4. In temeiul articolului 2 alineatul (1) literele (a) si (c) din Directiva 2006/112, sunt supuse
TVA-ului ,livrarea de bunuri efectuate cu titlu oneros pe teritoriul unui stat membru de céatre o
persoana impozabild care actioneaza ca atare” si, respectiv, ,prestarea de servicii efectuatd cu
titlu oneros pe teritoriul unui stat membru de cétre o persoand impozabild care actioneaza ca
atare”.

5. Articolul 9 alineatul (1) din directiva mentionata cuprinde definitia notiunii de ,persoana
impozabila”.

6. Articolul 135 alineatul (1) din aceasta directiva prevede:
»Statele membre scutesc urmatoarele operatiuni:

(b) acordarea si negocierea creditelor si administrarea creditelor de catre persoana care le acords;

[...]

(d) operatiuni, inclusiv negocierea, privind conturile de depozit sau conturile curente, plati,
viramente, creante, cecuri si alte instrumente negociabile, exceptand recuperarea creantelor;

(f) operatiuni, inclusiv negocierea, dar exceptidnd administrarea sau péstrarea, cu actiuni, titluri
de participare, obligatiuni si alte valori mobiliare, dar exceptand documentele reprezentand
titluri de proprietate asupra bunurilor si drepturile sau valorile mobiliare prevazute la
articolul 15 alineatul (2);

[...]"
B. Dreptul polonez

1. Legea privind TVA-ul

7. Articolul 43 alineatul (1) punctul 38 din ustawa o podatku od towardéw i ustug (Legea privind
taxa pe bunuri si servicii, denumita in continuare , Legea privind TVA-ul”)?® prevede ca serviciile
de acordare a creditelor sau de imprumuturi financiare si serviciile de intermediere legate de
acordarea creditelor sau de imprumuturi financiare, precum si administrarea creditelor sau a
imprumuturilor financiare de catre entitatea care acorda astfel de credite sau de imprumuturi
financiare sunt scutite de TVA. Articolul 43 alineatul (1) punctul 39 din aceeasi lege excepteaza
in esenta negocierea garantiilor reale, a garantiilor de creante si a oricaror alte garantii pentru
operatiunile financiare si de asigurare, precum si gestionarea garantiilor de credit de citre
entitatea care le acorda.

3 Legea din 11 martie 2004 privind impozitul pe bunuri si servicii, in versiunea aplicabila litigiului principal (Dz. U. din 2011, nr. 177,

pozitia 1054).
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2. Legea privind fondurile de investitii

8. Articolul 183 alineatul (4) din ustawa o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (denumita in continuare ,Legea privind fondurile de
investitii”) * se referd la contractele de subparticipare. Aceasta dispozitie prevede:

»Contractul pentru transferul catre un fond al tuturor beneficiilor primite de initiatorul
securitizdrii sau de titularul creantelor securitizate dintr-un portofoliu specific de creante sau din
creante specifice (contract de subparticipare) trebuie sa includa obligatia entitétilor respective de
a transfera fondului:

1) veniturile integrale provenite din creantele securitizate;
2) sumele principale ale creantelor securitizate;

3) sumele obtinute din realizarea garantiilor de creante securitizate — in cazul in care satisfacerea
creantelor securitizate ale initiatorului securitizarii sau ale titularului rezultd din realizarea
garantiilor.”

II. Litigiul principal si intrebarile preliminare

9. Fondul de investitii in discutie in speta este un fond nestandardizat in sensul articolului 183 din
Legea privind fondurile de investitii. Acesta intentioneaza sa incheie contracte de subparticipare
cu banci sau alte fonduri pentru achizitionarea veniturilor provenite din creante in calitatea sa de
subparticipant. Pentru a verifica daca serviciile incluse in aceste contracte sunt scutite de TVA,
fondul de investitii a solicitat Minister Finanséw (denumit in continuare ,ministrul finantelor”)
emiterea unei solutii fiscale anticipate privind interpretarea articolului 43 alineatul (1) punctele 38
si 39 din Legea privind TVA-ul.

10. In cererea sa, fondul de investitii a precizat ca elementele esentiale ale subparticipérii sunt
urmatoarele:

— initiatorul se angajeazd sd transfere subparticipantului toate veniturile provenite din
imprumuturile specificate in contractul de subparticipare;

— in schimbul acestui transfer, subparticipantul plateste initiatorului o suma convenita prin
contract;

— creantele pe care se bazeaza subparticiparea raman in patrimoniul initiatorului;

— subparticiparea are un dublu scop, asigurand lichiditate initiatorului si acoperind riscul de
credit al initiatorului, in mésura in care riscul asociat unor active specifice este transferat catre
fondul de investitii;

— diferenta dintre suma platita initiatorului si suma obtinutd de subparticipant in legatura cu
veniturile provenite din creante pe durata contractului constituie remuneratia

subparticipantului.

* Legea din 27 mai 2004 privind fondurile de investitii si gestionarea fondurilor de investitii alternative (Dz. U. 2004 nr. 146, pozitia 1546,
cu modificérile ulterioare).
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11. Fondul de investitii sustine ca, avand in vedere faptul cd serviciile prevazute in cadrul
contractului de subparticipare asigura obtinerea de lichiditéti, acestea trebuie asimilate unui
credit sau unui imprumut financiar care intrd sub incidenta scutirii prevazute la articolul 43
alineatul (1) punctul 38 din Legea privind TVA-ul. In subsidiar, functia predominanti este
acoperirea riscului de credit, caz in care aceste servicii ar trebui sd intre sub incidenta scutirii
previzute la articolul 43 alineatul (1) punctul 39 din Legea privind TVA-ul.

12. Printr-o solutie fiscala anticipatd din 30 decembrie 2015, ministrul finantelor a respins
sustinerile fondului de investitii. Acesta a considerat ca operatiunile descrise de reclamant in
solicitarea sa de emitere a unei solutii fiscale anticipate nu se incadreaza in niciuna dintre
scutirile de TVA prevazute la articolul 43 alineatul (1) punctele 38 si 39 din Legea privind
TVA-ul. Astfel, serviciile care urmau sa fie prestate de fondul de investitii in cadrul acordului de
subparticipare trebuiau sa fie supuse cotei TVA standard de 23 %.

13. Fondul de investitii a introdus o actiune impotriva solutiei fiscale anticipate din
30 decembrie 2015 in fata Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie (Tribunalul
Administrativ al Voievodatului Varsovia, Polonia), care, prin hotérarea din 25 mai 2017, a anulat
solutia fiscald anticipata. Instanta a considerat ca obiectivul unui contract de subparticipare este
de a se asigura ca initiatorul are acces la finantare, in timp ce ramane liber sa utilizeze aceasta
finantare asa cum considera necesar. In schimbul punerii la dispozitia bancii a fondurilor, fondul
de investitii primeste veniturile provenite din creantele care fac obiectul contractului de
subparticipare. Aceste venituri sunt similare dobanzilor plitite in cadrul unui contract de
imprumut. In consecint, aceasta instanti a considerat ci contractul de subparticipare constituie
un instrument financiar similar unui contract de imprumut care intré in sfera de aplicare a scutirii
prevazute la articolul 43 alineatul (1) punctul 38 din Legea privind TVA-ul.

14. Szef Krajowej Administracji Skarbowej (directorul Agentiei Nationale de Administratie
Fiscald, Polonia, denumit in continuare ,autoritatea fiscald”) a formulat un recurs impotriva
acestei hotdrari in fata instantei de trimitere — Naczelny Sad Administracyjny (Curtea
Administrativd Suprema).

15. Potrivit instantei de trimitere, din punct de vedere economic, nu existd nicio indoiala ca
serviciile furnizate in cadrul acordului de subparticipare in discutie constituie un instrument de
finantare, intrucat obiectivul principal al acestora este de a permite initiatorului sa utilizeze
fondurile care ii sunt puse la dispozitie. In schimb, initiatorul trebuie si transfere
subparticipantului veniturile provenite din creantele care fac obiectul acestui contract.

16. In aceasta privintd, instanta de trimitere subliniazid ci un contract de subparticipare este
similar unui contract de imprumut, in care debitorul achizitioneaza fonduri de la creditor si se
angajeaza sa le ramburseze dupa o anumita perioada. Contravaloarea pe care o primeste
subparticipantul in temeiul contractului de subparticipare echivaleazd cu diferenta dintre suma
pe care a achitat-o initiatorului si suma pe care o obtine pe durata contractului sub forma
veniturilor provenite din creante. Pe plan conceptual, avantajul economic de care beneficiaza
subparticipantul corespunde mecanismului dobanzilor dintr-un contract de imprumut.

17. Cu toate acestea, instanta de trimitere constata ca contractul de subparticipare in discutie

prezintd anumite caracteristici care il disting de un contract de imprumut, cum ar fi faptul ca
imprumuturile-suport raméan in patrimoniul initiatorului si cd contractul de subparticipare
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defineste in mod clar sursa care va fi utilizatd pentru plata subparticipantului. In plus, in cazul in
care debitorul initiatorului nu isi indeplineste obligatiile de plata, subparticipantul nu are nicio
creantd fata de initiator in ceea ce priveste sumele restante datorate.

18. In consecinti, instanta de trimitere are indoieli cu privire la aspectul daci contractul de
subparticipare in discutie poate fi tratat, in scopuri de TVA, in mod similar unui contract de
credit sau de imprumut.

19. In aceste conditii, Naczelny Sad Administracyjny (Curtea Administrativd Suprema) a hotarat
sa suspende judecarea cauzei si sd adreseze Curtii urmatoarea intrebare preliminara:

»Articolul 135 alineatul (1) litera (b) din [Directiva 2006/112] trebuie interpretat in sensul ca
scutirea prevazuta in respectiva dispozitie pentru operatiunile de acordare, de negociere sau de
administrare a creditelor se aplica contractului de subparticipare in discutie in litigiul principal?”

III. Procedura in fata Curtii
20. Decizia de trimitere din 27 octombrie 2020 a fost primitd la grefa Curtii la 21 aprilie 2021.

21. Autoritatea fiscala, guvernul polonez, precum si Comisia Europeana au prezentat observatii
scrise in fata Curtii. Curtea a adresat partilor o serie de intrebdri scrise cu solicitare de raspuns
scris, la care autoritatea fiscald si Comisia au raspuns la 24 februarie 2022. Administratia fiscalg,
guvernul polonez si Comisia au prezentat observatii orale in fata Curtii in sedinta din
24 martie 2022.

IV. Analiza

22. Prin intermediul intrebarii formulate, instanta de trimitere solicita in esent sa se stabileasca
daca articolul 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112 trebuie interpretat in sensul ca
scutirea pe care o prevede pentru operatiunile referitoare la acordarea, negocierea si
administrarea creditelor se aplicd prestéirilor de servicii efectuate in cadrul contractului de
subparticipare in discutie in litigiul principal, prin care subparticipantul se angajeazi sd plateasca
initiatorului o suma in avans in schimbul obtinerii, pe toatd durata acestui contract, a veniturilor
provenite din creantele aferente imprumutului principal acordat debitorului principal. Instanta de
trimitere solicitd in esenta sa se stabileasca daca beneficiile obtinute de subparticipant in urma
operatiunii intra sub incidenta uneia dintre scutirile acordate prin aceastd dispozitie.

23. Inainte de a examina aceasti intrebare, vom formula urmitoarele trei observatii. In primul
rand, articolul 137 alineatul (1) litera (a) din Directiva 2006/112 prevede ca statele membre pot
acorda persoanelor impozabile dreptul de a opta pentru impozitarea operatiunilor financiare
prevazute la articolul 135 alineatul (1) literele (b)-(g) din directiva mentionatd. Cu toate acestea,
din trimiterea preliminard pare si reiasa implicit ca in spetd optiunea de impozitare a
operatiunilor financiare in temeiul articolului 137 alineatul (1) litera (a) din aceasta directiva nu a
fost exercitata®.

> Articolul 137 alineatul (1) litera (a) din Directiva 2006/112 prevede ci statele membre pot acorda persoanelor impozabile dreptul de a
opta pentru impozitarea operatiunilor financiare prevéizute la articolul 135 alineatul (1) literele (b)-(g) din directiva mentionata.
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24. In al doilea rand, articolul 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112 se refera la trei
categorii de scutiri, si anume acordarea, negocierea si administrarea creditelor. Cu toate acestea,
este cert faptul ca numai scutirea vizatd de aceasta dispozitie referitoare la ,acordarea [...]
creditelor” este relevanta in sensul prezentului litigiu, din moment ce este clar cd operatiunea in
cauza nu implica nici ,negocierea”, nici ,administrarea creditelor”.

25. In al treilea rand, avand in vedere ci obiectul litigiului principal priveste o solutie fiscali
anticipata referitoare la o operatiune viitoare, iar nu o obligatie fiscald concretd aferenta unei
operatiuni deja efectuate, cererea de decizie preliminard descrie operatiunea in discutie in
termeni mai degraba generali. In observatiile lor scrise si orale, partile s-au referit la cadrul legal
polonez relevant si la unele aspecte generale ale unei operatiuni efectuate in acest cadru. Cu toate
acestea, in privinta prezentelor concluzii, rezultad cd anumite informatii lipsesc si ca revine
instantei de trimitere sarcina de a verifica natura exactd a operatiunii in discutie.

26. Pentru a raspunde la intrebarea preliminara adresatd de instanta de trimitere, este necesar sa
se stabileascd daca operatiunea de subparticipare in discutie constituie o operatiune supusa
TVA-ului. In continuare, vom aborda interpretarea articolului 135 alineatul (1) din Directiva
2006/112 utilizand metodele clasice de interpretare ale Curtii.

A. Operatiune supusa TVA-ului

27. Cu titlu introductiv, amintim cd, in conformitate cu articolul 2 alineatul (1) litera (c) din
Directiva 2006/112, prestarea de servicii efectuata cu titlu oneros pe teritoriul unui stat membru
de catre o persoana impozabila care actioneazi ca atare este supusa TVA-ului®.

28. In opinia noastra, in mod vidit, cerinta referitoare la persoana impozabild nu este in discutie
in spetd, intrucéat fondul de investitii actioneaza in cadrul activitatii sale economice, in sensul
articolului 9 alineatul (1) primul paragraf din Directiva 2006/1127. In ceea ce priveste cerinta unei
contrapartide, desi este cert ca operatiunea de subparticipare avutd in vedere de fondul de
investitii ar fi efectuatd ,cu titlu oneros”, aceasta calificare se dovedeste mai putin evidenta in
speta din cauza jurisprudentei Curtii.

29. In aceastd privinti, Curtea a statuat deja cd o prestare de servicii este efectuata ,cu titlu
oneros”, in sensul articolului 2 alineatul (1) litera (c) din Directiva 2006/112, si, prin urmare, este
supusd TVA-ului numai daca presupune existenta unei legdturi directe intre serviciul prestat si
contravaloarea primitd de persoana impozabild®.

30. Se stabileste o asemenea legaturd directa atunci cand existd intre prestator si beneficiar un
raport juridic in cadrul céruia are loc un schimb de prestatii reciproce, plata primita de prestator
constituind contravaloarea efectiva a serviciului furnizat beneficiarului’. Mai mult, Curtea a

¢ Articolul 24 alineatul (1) din Directiva 2006/112 defineste prestarea de servicii ca fiind ,orice operatiune care nu constituie o livrare de
bunuri”.

7 In conformitate cu articolul 9 alineatul (1) primul paragraf din Directiva 2006/112, prin persoani impozabila se intelege orice persoani
care, in mod independent, desfisoard in orice loc orice activitate economica.

8 Hotararea din 7 octombrie 2010, Loyalty Management UK si Baxi Group (C-53/09 si C-55/09, EU:C:2010:590, punctul 51 si
jurisprudenta citata), si Hotdrarea din 26 septembrie 2013, Serebryannay vek (C-283/12, EU:C:2013:599, punctul 37).

° Hotérarea din 22 octombrie 2015, Hedqvist (C-264/14, EU:C:2015:718, punctul 27 si jurisprudenta citata).
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statuat deja cd este lipsit de pertinentd, pentru stabilirea caracterului oneros al unei prestari de
servicii, faptul cd o astfel de remuneratie nu ia forma plétii unui comision sau a platii unor
cheltuieli specifice '°.

31. In cauza principald, din dosarul prezentat Curtii reiese ci, in temeiul contractului de
subparticipare in discutie in litigiul principal, existd un raport juridic de reciprocitate intre
subparticipant si initiator.

32. La stadiul incheierii acestui contract, prestatia reciproca presupune plata unei sume in avans
de catre subparticipant catre initiator, care, in schimb, accepta sa transfere subparticipantului
veniturile provenite din creantele aferente imprumutului principal. Prin urmare, consideram ca
subparticipantul trebuie sid fie remunerat pentru furnizarea unui serviciu prin care pune
lichiditati la dispozitia initiatorului si ofera protectie impotriva riscului de credit asociat
expunerii la imprumuturile-suport. Remuneratia subparticipantului pentru aceastd operatiune
este reprezentata de diferenta dintre suma in avans pe care acesta a platit-o si valoarea
veniturilor provenite din creante pe care initiatorul le transfera subparticipantului. Atunci cand
incheie un astfel de contract, subparticipantul se asteapta ca prima dintre aceste doua sume sa fie
mai mica decat cea de a doua.

33. In aceste conditii, trebuie sa aridtim ci, in etapa punerii in aplicare a acestui contract, prestatia
initiatorului depinde de prestatia debitorului principal, ceea ce face ca aceste fluxuri financiare sa
depinda de un tert care nu are o legitura directd cu contractul de subparticipare'. Cu toate
acestea, pentru a stabili existenta unei remuneratii, acest fapt nu prezinta relevanta in sine.

34. Meritd remarcat faptul cd, in ceea ce priveste achizitia de creante, au existat doua cauze
demne de mentionat: MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring’> si GFKL Financial Services®. In prima
cauza, Curtea a statuat ca operatiunea prin care un operator rascumpara creante prin preluarea
riscului de neplata din partea debitorilor, in schimbul unei remuneratii, constituie o recuperare
de creante exclusd de la scutirea prevazuta la articolul 13 sectiunea B litera (d) din A sasea
directiva [in prezent articolul 135 alineatul (1) din Directiva 2006/112] %,

35. In cauza GFKL Financial Services’, Curtea a examinat achizitionarea de citre un operator a
unor creante incerte. Curtea a statuat cd un operator care cumpard, pe propriul risc, creante
incerte la un pret inferior valorii nominale a acestora nu efectueaza o prestare de servicii cu titlu
oneros si nu desfasoara o activitate economica care intra in domeniul de aplicare al celei de A
sasea directive atunci cand diferenta dintre valoarea nominala a creantelor mentionate si pretul
de cumpdérare al acestora reflectd valoarea economicd efectivi a creantelor respective la
momentul cesiunii lor .

1 Hotararea din 14 iulie 1998, First National Bank of Chicago (C-172/96, EU:C:1998:354, punctul 33).
1 Acest aspect va fi abordat la punctul 60 din prezentele concluzii.
12 Hotérarea din 26 iunie 2003, MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring (C-305/01, EU:C:2003:377).

15 Hotaréarea din 27 octombrie 2011 (C-93/10, EU:C:2011:700). In hotirirea mentionati, Curtea a interpretat articolul 2 alineatul (1) din A
sasea directivd 77/388/CEE a Consiliului din 17 mai 1977 privind armonizarea legislatiilor statelor membre referitoare la impozitele pe
cifra de afaceri — sistemul comun al taxei pe valoarea adaugata: baza unitard de evaluare (JO 1977, L 145, p. 1, denumiti in continuare ,A
sasea directivd”), care corespunde articolului 2 alineatul (1) literele (a) si (c) din Directiva 2006/112.

4 Hotérarea din 26 iunie 2003, MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring (C-305/01, EU:C:2003:377, punctul 80).
5 Hotararea din 27 octombrie 2011 (C-93/10, EU:C:2011:700).
1 Punctul 26 din aceastd hotéarare.
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36. In aceastd privinta, trebuie aritat, asemenea autoritatii fiscale in raspunsurile sale la
intrebdrile scrise si asemenea partilor in sedintd, ca imprejurérile din prezenta cauza sunt foarte
diferite de cele care au dat nastere Hotararii GFKL Financial Services".

37. In primul rand, speta nu se refera la achizitionarea unei creante, cu atat mai putin a unei
creante incerte, de fondul de investitii care actioneazd in calitate de subparticipant, ci mai
degraba la o cesiune a veniturilor aferente creantelor. Cu alte cuvinte, spre deosebire de situatia
de fapt din cauza GFKL Financial Services '8, subparticipantul nu achizitioneaza creante incerte la
un pret inferior valorii nominale a acestora. In plus, in spetd nu existd nicio modificare a creantei
in sine, ceea ce inseamna cd, in temeiul contractului de subparticipare, initiatorul unei
subparticipari raméne creditor al debitorului principal, in timp ce subparticipantul dobandeste
de la initiator doar o creanta privind plata sumelor transferate initiatorului de céatre debitorul
principal in temeiul raportului initial de imprumut.

38. In al doilea rand, in speti, in ceea ce priveste intrebarea daca existd o prestare de servicii in
favoarea initiatorului, subparticipantul nu doar cé achizitioneaza produsele (veniturile provenite
din creante) ale unui portofoliu de imprumuturi, dar se angajeazd sa suporte si riscul de neplata
din partea debitorului principal, neavind in acelasi timp niciun drept de creantd impotriva
initiatorului in legitura cu aceasti neplati. In consecinti, rezulti ci initiatorul obtine un avantaj
care depaseste simpla percepere a valorii nominale a creantelor incluse intr-un portofoliu de
imprumuturi.

39. In al treilea rand, creantele care erau in discutie in litigiul in care s-a pronuntat Hotirarea
GFKL Financial Services constituiau creante incerte, in timp ce contractul de subparticipare are
ca obiect imprumuturi care nu au devenit incé scadente, astfel incéit recuperarea acestora nu poate
fi determinaté la momentul executdrii platii in avans de catre subparticipant.

40. Prin urmare, desi revine instantei de trimitere sarcina de a verifica dacd exista o legatura
directa intre serviciul furnizat si platd, in scopul analizei de mai sus, apreciem cd exista o prestare
concretd de servicii efectuata de subparticipant in cadrul contractului de subparticipare in
discutie. Initiatorul remunereaza subparticipantul prin transferul veniturilor provenite din
creantele aferente imprumuturilor initiale. Operatiunea in discutie presupune o prestare de
servicii cu titlu oneros care are o legatura directd cu aceastd prestare in sensul articolului 2

alineatul (1) litera (c) din Directiva 2006/112, ceea ce face ca aceasta si fie o operatiune supusa
TVA-ului.

41. Vom analiza in prezent aspectul daci serviciile prestate de subparticipant intra sub incidenta
scutirii prevazute la articolul 135 alineatul (1) litera (b) din directiva mentionata.

7" Hotararea din 27 octombrie 2011 (C-93/10, EU:C:2011:700).
8 Ibid.
Y Ibid.
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B. Interpretarea articolului 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112

1. Principiile de interpretare a articolului 135 alineatul (1) din Directiva 2006/112

42. In primul rand, trebuie reamintit ci scutirile previzute la articolul 135 alineatul (1) din
Directiva 2006/112 constituie notiuni autonome ale dreptului Uniunii care au ca obiect evitarea
unor divergente in aplicarea sistemului de TVA de la un stat membru la altul si care trebuie
replasate in contextul general al sistemului comun al TVA-ului®.

43. In al doilea rand, termenii utilizati pentru a descrie scutirile previzute la articolul 135
alineatul (1) din Directiva 2006/112 sunt de strictd interpretare, dat fiind ca aceste scutiri
constituie derogari de la principiul general potrivit ciruia TVA-ul este perceput pentru fiecare
prestare de servicii efectuata cu titlu oneros de o persoana impozabila*. Cu toate acestea, aceasta
norma de stricta interpretare nu inseamnd cd termenii utilizati pentru a defini scutirile
mentionate trebuie sa fie interpretati intr-un mod care le-ar priva de efect®.

44. In al treilea rand, interpretarea scutirilor mentionate mai sus trebuie si fie conformi cu
obiectivele urmarite de articolul 135 alineatul (1) din Directiva 2006/112 si sa respecte cerintele
principiului neutralitatii fiscale inerent sistemului comun de TVA®. Din acest principiu rezulta
cd operatorii trebuie sd poatd alege modelul de organizare care, din punct de vedere strict
economic, le este cel mai avantajos, fara si riste ca operatiunile lor sé fie excluse de la scutirea
prevazutd de dispozitia mentionatd .

45. In lumina consideratiilor de mai sus, trebuie si se examineze daci serviciile prestate in cadrul
contractului de subparticipare in discutie intra in domeniul de aplicare al operatiunilor scutite
prevazute la articolul 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112.

2. Notiunea de ,,acordarea [...] creditelor” in sensul articolului 135 alineatul (1) litera (b)
din Directiva 2006/112

46. Conform unei jurisprudente constante, in vederea interpretérii unei dispozitii a dreptului
Uniunii, trebuie sa se tind seama nu numai de termenii utilizati, ci si de contextul in care apare
aceasta, precum si de obiectivele urmarite de reglementarea din care face parte®. Prin urmare,
este necesar sa se procedeze la o interpretare literala, sistematicd si teleologicd a articolului 135
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112, tinand seama de jurisprudenta existenta a Curtii
referitoare la acest articol si de principiile de interpretare care guverneaza sistemul comun de
TVAZ®,

% Hotarérea din 25 iulie 2018, DPAS (C-5/17, EU:C:2018:592, punctul 28 si jurisprudenta citatd), si Hotérarea din 2 iulie 2020, Blackrock
Investment Management (UK) (C-231/19, EU:C:2020:513, punctul 21).

2 A se vedea in acest sens Hotérarea din 19 decembrie 2018, Mailat (C-17/18, EU:C:2018:1038, punctul 37), si Hotirérea din
8 octombrie 2020, United Biscuits (Pensions Trustees) si United Biscuits Pension Investments (C-235/19, EU:C:2020:801, punctul 29).

? A se vedea printre altele Hotérarea din 18 noiembrie 2004, Temco Europe (C-284/03, EU:C:2004:730, punctul 17), si Hotdrérea din
21 februarie 2013, Zamberk (C-18/12, EU:C:2013:95, punctul 19).

% Hotararea din 13 ianuarie 2022, Termas Sulfurosas de Alcafache (C-513/20, EU:C:2022:18, punctul 25 si jurisprudenta citata).

% Hotararea din 2 iulie 2020, Blackrock Investment Management (UK) (C-231/19, EU:C:2020:513, punctul 50 si jurisprudenta citata).
» Hotarérea din 10 septembrie 2014, Ben Alaya (C-491/13, EU:C:2014:2187, punctul 22 si jurisprudenta citata).

% A se vedea punctele 42-45 de mai sus.
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a) Interpretarea literalda

1) Jurisprudenta referitoare la expresia ,acordarea |[...] creditelor” in sensul articolului 135
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112

47. Potrivit unei jurisprudente consacrate, expresia ,acordarea [...] creditelor” in sensul
articolului 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112 trebuie interpretatd in sens larg,
astfel incat domeniul sau de aplicare nu poate fi limitat numai la imprumuturile si la creditele
acordate de organisme bancare si financiare?.

48. In plus, in Hotararea Muys’ en De Winter’s Bouw- en Aannemingsbedrijf?, Curtea a statuat ci
expresia mentionata mai sus include un credit acordat de un furnizor de bunuri sub forma unei
améndri de plata®. Ulterior, Curtea a considerat, in aceeasi perspectivdi®, cd ,acordarea [...]
creditelor” constd printre altele in punerea la dispozitie a unui capital in schimbul unei
remuneratii®. Curtea a aratat cd, desi o asemenea remuneratie este asiguratd in principal prin
plata unor dobénzi, alte forme de contrapartidd nu pot fi excluse. Astfel, s-a statuat ca finantarea
in avans a achizitiondrii de marfuri in schimbul unei majoréri a sumei rambursate de beneficiarul
acestei finantiri se incadreaza in scutirea mentionata®. In plus, Curtea a statuat ci acordarea unui
»credit” consta ,in punerea la dispozitie a unui capital, remunerat in mod corespunzator prin plata
unor dobanzi, sau intr-o platd aménatd a pretului de achizitie a unui bun consimtita de un
furnizor, prin plata unor dobanzi de remunerare a acestui credit”*.

49. In aceasti privint, dorim si subliniem ca Curtea a statuat ci operatiunile scutite in temeiul
articolului 135 alineatul (1) din Directiva 2006/112, inclusiv cele care intra sub incidenta literei
(b), sunt definite in functie de natura prestarilor de servicii furnizate, iar nu in functie de
prestator sau de destinatarul serviciului, astfel incat aplicarea acestor derogéri nu depinde de
statutul entitatii care furnizeaza aceste servicii*. Cu alte cuvinte, scutirea nu este supusa cerintei
ca operatiunea in cauza s fie efectuatd de un anumit tip de intreprindere sau de persoana juridica,
ci cerintei ca aceastd operatiune si constituie, prin insasi natura sa, o acordare sau o negociere de
credite.

50. In concluzie, in vederea exceptirii unei operatiuni in temeiul articolului 135 alineatul (1)
litera (b) din Directiva 2006/112, trebuie si fie indeplinite doud elemente cumulative: capitalul si
remunerarea punerii la dispozitie a acestui capital, fard de care scutirea nu se aplica.

7 A se vedea in special Hotérarea din 15 mai 2019, Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, punctul 44),
si Hotérarea din 18 octombrie 2018, Volkswagen Financial Services (UK) (C-153/17, EU:C:2018:845, punctul 35).

% Hotérarea din 27 octombrie 1993 (C-281/91, EU:C:1993:855).

¥ Ibid., punctul 13. A se vedea de asemenea Hotirérea din 29 aprilie 2004, EDM (C-77/01, EU:C:2004:243), si Hotédrarea din
8 decembrie 2016, Stock '94 (C-208/15, EU:C:2016:936).

% Este important de remarcat cd, la punctul 38 din Hotararea din 17 octombrie 2019, Paulo Nascimento Consulting (C-692/17,
EU:C:2019:867), Curtea citeazd punctul 61 din Concluziile avocatului general, care face trimitere la punctul 12 si urmatoarele din
Hotérarea din 27 octombrie 1993, Muys’ en De Winter’s Bouw- en Aannemingsbedrijf (C-281/91, EU:C:1993:855).

3 A se vedea in acest sens Hotarérea din 17 octombrie 2019, Paulo Nascimento Consulting (C-692/17, EU:C:2019:867, punctul 38).

%2 A se vedea in acest sens Hotarérea din 15 mai 2019, Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, punctele
47 51 48).

% A se vedea in acest sens Hotérarea din 17 octombrie 2019, Paulo Nascimento Consulting (C-692/17, EU:C:2019:867, punctul 38 si
jurisprudenta citata).

* Hotaréarea din 15 mai 2019, Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, punctul 43 si jurisprudenta citata).
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2) Relatia dintre serviciile descrise

51. Din informatiile furnizate Curtii reiese ca operatiunea in cauza este de natura mixtd, constand
in punerea la dispozitie de capital de cétre subparticipant in favoarea initiatorului si in transferul
de cétre acesta din urma al veniturilor provenite din creante, precum si a riscului de neplata a
creditului catre subparticipant. Aceste elemente par a fi indispensabile pentru punerea in
aplicare a operatiunii in ansamblu si sunt interconectate.

52. Prin urmare, este necesar sa se analizeze dacd veniturile provenite din creante pe care
subparticipantul le obtine de la initiator constituie o contrapartidd pentru punerea la dispozitie a
unui capital®. Din decizia de trimitere reiese ca remuneratia subparticipantului consta in
diferenta dintre valoarea estimatd a creantelor, care pare sa corespundd valorii nominale a
acestora, si suma in avans platita de subparticipant initiatorului.

53. Cu toate acestea, trebuie remarcat ca jurisprudenta nu precizeaza dacé contrapartida in cauza
ar trebui analizata din punctul de vedere al initiatorului, al subparticipantului sau al ambilor. De
exemplu, in timp ce initiatorul poate dori sa isi diminueze expunerea la risc, sa isi diversifice
portofoliul de imprumuturi si/sau sa elibereze capitalul reglementat, obiectivul
subparticipantului poate fi obtinerea de venituri din debitele principale fiard a fi proprietarul
efectiv al acestor debite si fiard a avea vreo relatie cu un anumit debitor principal, evitand astfel
gestionarea executarii imprumutului.

54. In opinia noastri, intrucat modul de redactare a articolului 135 alineatul (1) litera (b) din
Directiva 2006/112 sugereazd ca accentul ar trebui pus pe natura operatiunii®*, realitatea
economicd si comerciald este cea care constituie un criteriu fundamental pentru aplicarea
sistemului comun al TVA-ului¥. Prin urmare, pentru ca o prestatie precum cea efectuata de
subparticipant sd poatd fi consideratd o acordare de ,credite”, scutita in temeiul dispozitiei
mentionate, aceastd prestatie trebuie si formeze un ansamblu distinct care are drept efect
indeplinirea functiilor specifice si esentiale ale unei asemenea operatiuni®. In plus, potrivit unei
jurisprudente consacrate, Curtea tine cont atdt de obiectivul economic al acestei operatiuni, cdt
si de interesul destinatarilor prestatiilor®.

55. In aceasta privintd, trebuie observat ca instanta de trimitere precizeaza ca serviciul prestat de
subparticipant are un dublu scop economic, si anume finantarea imprumuturilor initiale si
transferul riscului de credit.

3) Finantarea imprumuturilor initiale

56. Instanta de trimitere aratd cd operatiunea in cauza serveste la finantarea imprumuturilor
initiale®. In opinia noastrd, expresia ,acordarea [...] creditelor” in sensul articolului 135
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112 este suficient de largd pentru a include o plati

% A se vedea punctele 48-50 din prezentele concluzii.

% A se vedea prin analogie cauzele citate de avocatul general Szpunar in Concluziile sale prezentate in cauza Volkswagen (C-153/17,
EU:C:2018:305, punctele 68-74).

% A se vedea in acest sens Hotararea din 22 noiembrie 2018, MEO — Servigos de Comunica¢des e Multimedia (C-295/17, EU:C:2018:942,
punctul 43 si jurisprudenta citata).

% A se vedea prin analogie Hotarérea din 17 decembrie 2020, FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049, punctul 45).
» A se vedea in acest sens Hotarérea din 8 decembrie 2016, Stock "94 (C-208/15, EU:C:2016:936, punctul 29 si jurisprudenta citata).

Trebuie remarcat cd elementele prezentate Curtii nu precizeazi in mod clar dacd imprumuturile initiale reprezinta imprumuturi viitoare
sau actuale. Dilema de mai sus nu a fost solutionaté in sedinta.
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efectuata de catre un initiator unui subparticipant, atat timp cét aceastd platd poate constitui o
remuneratie in schimbul punerii la dispozitie de capital. In plus, faptul ci aceasta platd constituie
o dobanda sau o alta forma de contrapartida este irelevant pentru o astfel de determinare.
Consideram cé este semnificativ faptul cd in decizia de trimitere se precizeaza ca, in principiu,
suma platita de subparticipant este mai mica decit suma pe care acesta o primeste prin
transferurile ulterioare de venituri efectuate de initiator. Sub rezerva verificarii de catre instanta
de trimitere, se pare ca diferenta dintre aceste doua sume constituie intr-adevar o remuneratie
primita de subparticipant pentru punerea la dispozitie a capitalului sau si poate fi astfel
consideratd o ,,acordare” de ,credit”, astfel cum a fost aceasta interpretatd de Curte. Totusi, dacé
aceastd remuneratie include de asemenea serviciul de asumare a riscului de credit pentru
anumite tipuri de expuneri, s-ar putea argumenta ca scopul obiectiv al operatiunii consta in mai
mult decat simpla finantare a initiatorului.

4) Transferul riscului in raport cu un imprumut-suport

57. Din punctul de vedere al initiatorului, caruia ii sunt furnizate serviciile si ale carui interese
reprezintd un criteriu fundamental*, operatiunea in cauza constituie un instrument de transfer
catre subparticipant al riscului de credit in raport cu un imprumut-suport sau cu un portofoliu de
imprumuturi-suport.

58. In aceastd privintd, instanta de trimitere arati ci acest contract de subparticipare
functioneazd ca un mecanism de transfer al riscului de credit de la initiator la subparticipant,
intrucit acesta din urma accepta sa suporte riscul unei eventuale pierderi pentru initiator in
raport cu imprumuturile initiale*”. Prin urmare, s-ar putea considera cé operatiunea in litigiu are
ca obiectiv esential transferarea riscului aferent imprumuturilor initiale®. In acest sens, este
important de observat cd, in schimbul unei pliti anticipate din partea subparticipantului,
initiatorul este de acord sa cesioneze veniturile provenite din creante catre subparticipant, care,
in cele din urma4, ar suporta toate pierderile in caz de neplata*. Deoarece imprumuturile initiale
nu sunt vandute si raman inscrise in bilantul initiatorului, s-ar putea chiar argumenta ca, din
perspectiva initiatorului, finalitatile contractului de subparticipare in cauza constau in primul
rand in gestionarea riscului de credit si de capital. In general, se admite faptul ci securitizarea, cu
care se aseamana operatiunea de subparticipare, constituie, alidturi de vanzirile de credite sau
operatiunile de reasigurare, un mecanism de gestionare a riscurilor*.

59. In speta, revine instantei de trimitere sarcina de a stabili, tindnd seama de toate imprejurarile
operatiunii in cauza, daca se poate considera cd gestionarea riscurilor constituie elementul
esential al serviciilor prestate de subparticipant.

60. In aceasta privintd, consideram semnificativ faptul ci plata efectuata de initiator in temeiul
contractului de subparticipare depinde de prestatia debitorului principal. In cazul in care acesta
din urma nu isi indeplineste obligatia de plata, primul nu poate transfera plata catre
subparticipant, care, la rdndul sdu, nu va primi suma convenitd la momentul incheierii

# A se vedea punctul 54 din prezentele concluzii.
# A se vedea articolul 183 alineatul (4) din Legea privind fondurile de investitii.

% Unele dintre metodele de cesiune de credit pot fi novatia, cesiunea si participarea sau subparticiparea, care pot si fie finantate sau
nefinantate.

# O astfel de cesiune are loc intrucat articolul 183 alineatul (4) din Legea privind fondurile de investitii prevede obligatia de a remite
subparticipantului totalitatea veniturilor provenite din creantele securitizate, sumele principale ale creantelor securitizate si sumele
obtinute din realizarea garantiilor de creante securitizate.

% OCDE, Facilitating Access to Finance — Discussion Paper on Credit Guarantee Schemes, Editura OCDE, 2010.
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contractului. In acest sens, doud elemente disting operatiunea in cauza de un contract de creditare
,clasic”. In primul rand, absenta unei creante impotriva debitorului principal din partea
subparticipantului este elementul care caracterizeaza natura triunghiulara a operatiunii in cauza,
intrucat subparticipantul nu are dreptul de a urmairi in instanti creditul neperformant. In al doilea
rand, in cadrul unui contract de creditare ,clasic”, este frecventa situatia in care debitorul este
obligat sa furnizeze garantii reale si financiare. In general, deciziile de creditare ale bancilor tind
sa se bazeze pe valoarea garantiilor reale disponibile*. Cu toate acestea, in cadrul operatiunii in
cauza, nu exista garantii care sa minimizeze riscul de pierdere pentru un subparticipant in caz de
neplata din partea debitorului principal”.

61. Tinand seama de dubla finalitate a operatiunii in cauza si de caracteristicile principale ale
acesteia, consideram ca operatiunea de subparticipare in discutie trebuie diferentiata de cea
aflatd in litigiu in cauza FRANCK™®. Operatiunea mentionata privea o societate comerciald a carei
activitate consta in prelucrarea ceaiului si a cafelei, care a pus fonduri la dispozitia unei retele de
vanzare cu amanuntul prin incheierea simultana a trei tipuri de contracte. Avand in vedere ca
obiectivul economic al acestei operatiuni era de a satisface nevoile de capital ale acestei retele de
vanzare cu amanuntul ¥, Curtea a considerat, sub rezerva verificérii de catre instanta de trimitere,
ca principalul beneficiu a constat in punerea la dispozitia retelei de vanzare cu améanuntul a
fondurilor pe care societatea comerciala le obtinuse de la o societate de factoring. Curtea a
statuat ca celelalte prestatii asigurate de societate in executarea celor trei tipuri de contracte erau
accesorii fata de aceasta prestatie principald, fiind lipsite de un obiectiv independent. Este evident
cd operatiunea in discutie in cauza FRANCK, spre deosebire de operatiunea in litigiu in spetd, nu a
implicat un transfer al riscului, dar ar fi putut constitui, sub rezerva verificarii de catre instanta
nationald, ,acordarea [...] creditelor” in sensul articolului 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva
2006/112.

5) Concluzie provizorie

62. Cele doud obiective ale operatiunii in discutie — finantarea imprumutului principal si
gestionarea riscului de credit de catre initiator — sunt servicii indivizibile si, sub rezerva verificarii
de catre instanta de trimitere, niciunul dintre aceste servicii nu poate fi considerat ca reprezentand
un serviciu principal sau un serviciu accesoriu. Desi ambele servicii pot fi oferite separat, este clar
cd, in temeiul contractului de subparticipare in cauza, plata sumei in avans constituie o
remuneratie pentru obtinerea veniturilor provenite din creante care sunt ulterior transferate de
initiator catre subparticipant. De asemenea, initiatorul poate accepta sa transfere aceste venituri
in schimbul riscului care este transferat subparticipantului. In consecinti, consideram ca
operatiunea de subparticipare in cauza, intrucat serveste ca mijloc de finantare si ca metoda de
transfer al riscului in raport cu imprumuturile initiale, ar trebui sa fie luatd in considerare in
scopuri de TVA numai in totalitatea sa®.

“  Ibid.

¥ Aceastd apreciere este sustinuta de definitia ,,contract[ului] de credit” in temeiul articolului 3 alineatul (4) din Directiva (UE) 2021/2167 a
Parlamentului European si a Consiliului din 24 noiembrie 2021 privind administratorii de credite si cumparétorii de credite si de
modificare a Directivelor 2008/48/CE si 2014/17/UE (JO 2021, L 438, p. 1), care este ,un contract, astfel cum a fost incheiat initial,
modificat sau inlocuit, prin care o institutie de credit acorda un credit sub formd de améanare la platd, de imprumut sau sub forma altor
facilitati financiare similare”. Rezulta ca notiunea de ,contract de credit”, definita prin aceastd dispozitie, este deosebit de largi. O astfel
de definitie ar putea, in opinia noastrd, si se aplice unui contract precum cel in discutie in prezenta procedura, care prevede asigurarea
unui capital in schimbul améndrii unor plati. Cu toate acestea, subliniem, aceasta nu include transferul riscului, care face parte
integranta din contractul de subparticipare in cauza.

#  Hotararea din 17 decembrie 2020 (C-801/19, EU:C:2020:1049).

#  Punctul 28 din Hotararea FRANCK.

% A se vedea prin analogie Hotéarérea din 19 iulie 2012, Deutsche Bank (C-44/11, EU:C:2012:484, punctul 43).
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63. Prin urmare, consideram cd, desi serviciul de finantare a imprumuturilor se poate incadra in
notiunea de ,acordarea [...] creditelor” si, prin urmare, in scutirea prevazuta la articolul 135
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112, situatia nu este aceeasi, in schimb, pentru serviciul
prestat de subparticipant, care consta in asumarea riscului de neplata din partea debitorului
principal. Cu toate acestea, avand in vedere ca nimic din modul de redactare a articolului 135
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112 nu sugereaza cé un serviciu care constd in asumarea
riscului de credit transferat de initiator cétre subparticipant constituie acordarea unui ,credit”,
acest aspect trebuie clarificat prin raportare la economia si obiectivele acestei dispozitii.

b) Interpretarea sistematicd

1) Economia articolului 135 alineatul (1) din Directiva 2006/112

64. Din punct de vedere sistematic, trebuie ardtat ca articolul 135 alineatul (1) din Directiva
2006/112 se refera la o serie de tranzactii si de operatiuni financiare si bancare diferite referitoare
la credite, instrumente negociabile si valori mobiliare, care ar putea furniza elemente cu privire la
modul in care ar trebui interpretata expresia ,acordarea [...] creditelor” in sensul literei (b) a
acestei dispozitii. Si anume, in timp ce litera (d) a alineatului respectiv se refera la ,operatiuni,
inclusiv negocierea, privind conturile de depozit sau conturile curente, plati, viramente, creante,
cecuri si alte instrumente negociabile”, litera (f) mentioneaza ,operatiuni [...] cu [...] obligatiuni
si alte valori mobiliare”. In opinia noastra, literele (a), (c) si (e) ale acestui alineat pot fi excluse
din aceastd analizd, intrucat se refera la domenii, operatiuni sau persoane care nu sunt relevante
pentru calificarea operatiunii in cauza.

65. In cadrul analizei domeniului de aplicare al articolului 135 alineatul (1) literele (b), (d) si (f) din
Directiva 2006/112, am ajuns la concluzia ca domeniul de aplicare si finalitétile acestor dispozitii
sunt oarecum diferite®'.

66. In primul rand, in ceea ce priveste ,acordarea [...] creditelor”, in sensul articolului 135
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112, astfel cum am arétat deja, Curtea a statuat ca
aceasta constd in punerea la dispozitie a unui capital, remunerata in mod corespunzitor prin
plata unei dobénzi, sau in amanarea platii pretului de achizitie a bunurilor convenitd de un
furnizor in schimbul platii unei dobanzi ca remuneratie a acestui credit®.

67. In al doilea rand, in ceea ce priveste operatiunile enumerate la articolul 135 alineatul (1)
litera (d) din Directiva 2006/112, Curtea a statuat cd operatiunile privind ,,conturile de depozit si
conturile curente, platile, viramentele, creantele, cecurile si alte instrumente negociabile”, intra in
domeniul operatiunilor financiare si privesc in special instrumentele de platd al caror mod de
operare implicd un transfer de bani®. Intr-o hotirare recentd, Curtea a constatat ci biletele la

51 Diferentele pot fi constatate din modul de redactare a acestor puncte. In timp ce litera (b) se referi la ,acordarea [...] creditelor”, litera (d)
vizeaza operatiuni ,privind” anumite operatiuni bancare, iar litera (f) include operatiuni ,privind” anumite drepturi si valori mobiliare [a
se vedea Concluziile avocatului general Kokott prezentate in cauza Aspiro (C-40/15, EU:C:2015:850, punctul 26; a se vedea de asemenea
Hotérarea din 17 martie 2016, Aspiro (C-40/15, EU:C:2016:172, punctul 29)].

Punctul 48 din prezentele concluzii.

% A se vedea in acest sens Hotéarérea din 12 iunie 2014, Granton Advertising (C-461/12, EU:C:2014:1745, punctele 36-38), Hotérarea din
22 octombrie 2015, Hedqvist (C-264/14, EU:C:2015:718, punctul 40), precum si Hotararea din 26 mai 2016, Bookit (C-607/14,
EU:C:2016:355, punctul 40).
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ordin emise de o societate trebuie considerate ,instrumente negociabile” in sensul acestei
dispozitii, in mdsura in care acestea contin o obligatie a societdtii respective, in calitate de
emitent, de a plati suma precizati, la scadentd, detinatorului lor®.

68. In al treilea rand, in ceea ce priveste scutirea previzuta la articolul 135 alineatul (1) litera (f)
din Directiva 2006/112, este suficient sa amintim ca aceastd din urma dispozitie vizeaza printre
altele operatiunile cu ,actiuni, titluri de participare, obligatiuni si alte valori mobiliare“. Curtea a
decis ca valorile mobiliare confera un drept de proprietate asupra unor persoane juridice si ca
»alte valori mobiliare” trebuie considerate ca avand o naturd comparabila cu cea a titlurilor
mentionate in mod specific in cuprinsul dispozitiei mentionate®. In plus, Curtea a statuat ca
operatiunile cu actiuni si alte valori mobiliare inglobeaza operatiunile realizate pe piata valorilor
mobiliare, iar comercializarea valorilor mobiliare presupune acte care modifica situatia juridica si
financiard a partilor®*. Termenii ,operatiuni [...] cu alte valori mobiliare”, in sensul acestei
dispozitii, vizeaza, prin urmare, operatiuni susceptibile sd creeze, s modifice sau sa stinga
drepturile si obligatiile partilor asupra unor valori mobiliare®.

69. In opinia noastri, din economia punctelor mentionate mai sus din articolul 135 alineatul (1)
din Directiva 2006/112 rezultd ca litera (d) din acesta se refera la pliti si la instrumente
negociabile®, in timp ce litera (f) se refera printre altele la investitii® si la operatiuni cu valori
mobiliare, care ar putea include un transfer de risc, precum cel in discutie in litigiul principal. In
schimb, litera (b) se referd la operatiuni de credit mai traditionale care implicd punerea la
dispozitie de capital in schimbul unei remuneratii. Prin urmare, se pare ca operatiunile care intra
in domeniul de aplicare al articolului 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112 pot acoperi
anumite tipuri de operatiuni de credit, dar nu cuprind operatiunile care implicé transferul riscului
de credit, ceea ce pare sa constituie un element esential al operatiunii in cauza.

70. In acest sens, revine instantei de trimitere, tinand seama de toate imprejurdrile cauzei, sa
stabileascd modul in care este structurati operatiunea de subparticipare si, mai precis, dacé
portofoliul de creante-suport este impartit in transe in functie de nivelul de risc pe care se
preconizeazi ca il vor contine imprumuturile®. In cadrul sedintei, partile nu au exclus
eventualitatea unei astfel de impartiri, caz in care valoarea platii initiale si/sau a veniturilor din
creante depinde de calitatea portofoliului de imprumuturi si de expunerea la riscul de credit
transferata subparticipantului®.

71. Astfel cum am aratat deja la punctele 55-57 din prezentele concluzii, rezulta, sub rezerva
verificarii de catre instanta de trimitere, ca serviciile furnizate de subparticipant in cadrul
contractului de subparticipare contin doua elemente interpuse pe picior de egalitate, si anume
finantarea imprumuturilor initiale si transferul riscului de credit in raport cu imprumuturile
initiale cétre subparticipant. Tindnd seama de economia generald a articolului 135 alineatul (1)

% Hotérérea din 17 decembrie 2020, FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049, punctul 42).
% Hotaréarea din 12 junie 2014, Granton Advertising (C-461/12, EU:C:2014:1745, punctul 27).
% A se vedea in acest sens Hotérarea din 5 iunie 1997, SDC (C-2/95, EU:C:1997:278, punctele 72 si 73).

57 Hotérérea din 13 decembrie 2001, CSC Financial Services (C-235/00, EU:C:2001:696, punctul 33), Hotararea din 29 octombrie 2009, AB
SKF (C-29/08, EU:C:2009:665, punctul 48), si Hotérarea din 5 iulie 2012, DTZ Zadelhoff (C-259/11, EU:C:2012:423, punctul 23).

% Hotérarea din 17 decembrie 2020, FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049).
% Hotarérea din 6 februarie 1997, Harnas & Helm (C-80/95, EU:C:1997:56, punctele 16 si 18).

® O transéd este o parte a unui instrument financiar structurat cu riscuri, beneficii si/sau scadentd specifice. Poate exista o ierarhie a
creantelor aferentd fiecérei transe.

" De exemplu, atunci cand un initiator achizitioneaza protectia creditului pentru ,transa de rang inferior” (asa-numita ,transd care suporta
prima pierdere”, cea care are un profil de risc ridicat si de castig ridicat), o astfel de securitizare are ca scop reducerea cerintelor de
capital pentru banca initiatoare in schimbul unui transfer de risc catre investitori, in loc s creeze lichiditate.
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din Directiva 2006/112 si de componenta transferului riscului de credit, care face operatiunea sa
fie similara unei operatiuni de securitizare, consideram cé operatiunea de subparticipare in cauza
nu intri in sfera notiunii ,acordarea [...] creditelor”, in sensul literei (b) a alineatului mentionat. In
caz contrar, ar putea exista indoieli cu privire la ratiunea literei (f) de la alineatul respectiv, din
moment ce toate operatiunile enumerate in aceasta necesita un anumit tip de finantare. In opinia
noastra, aceasta concluzie este sustinuta de o interpretare intertextuala a altor acte ale Uniunii cu
privire la securitizare.

2) Relatia dintre articolul 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112 si dreptul Uniunii in
materie de securitizare

72. In domeniul financiar, securitizarea este o tehnici care permite transformarea
imprumuturilor in valori mobiliare tranzactionabile si vanzarea acestor valori mobiliare catre
investitori®®. Potrivit dreptului in materia valorilor mobiliare, existd o distinctie intre
securitizarea de tip ,vanzare reald” (clasica) si securitizarea sintetica. Securitizarea sinteticd, spre
deosebire de securitizarea cu vanzare reald, implica imprumuturi care nu sunt vandute de bancg,
ci raimén inscrise in bilantul bancii initiatoare ®. Riscul de credit aferent acestor imprumuturi este
transferat citre fondul de investitii. Securitizarea sinteticd inseamna o securitizare in cadrul careia
stransferul riscului se realizeaza prin utilizarea de instrumente financiare derivate de credit sau
garantii si in care expunerile care fac obiectul securitizdrii rdman expuneri ale institutiei
initiatoare”®. Tranzactia prevazutd de acordul de subparticipare in cauzd prezintd anumite
caracteristici ale unei securitizari sintetice finantate® sau cel putin pare sa fie similara din punct
de vedere conceptual cu aceasta.

73. In dreptul Uniunii, Regulamentul (UE) 2017/2402% a stabilit un cadru general pentru
securitizare. Obiectivul acestuia este de a crea securitizari simple, transparente si standardizate
(denumit in continuare ,cadrul STS“) pentru a face creditele mai accesibile in Uniunea
Europeana si pentru a proteja investitorii. Distinctia mentionatd mai sus intre cele doua tipuri de
securitizare este prezenta in regulamentul respectiv. Securitizarea sinteticd este definitd la
articolul 2 alineatul (1) punctul 10 din regulamentul respectiv ca fiind o securitizare in cadrul
careia transferul riscului se realizeaza prin utilizarea de instrumente financiare derivate de credit
sau garantii si in care expunerile care fac obiectul securitizarii raman expuneri ale initiatorului. Cu
toate acestea, intr-o prima etapa, acest tip de securitizare a fost exclus din cadrul STS.

A se vedea de exemplu
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets/securities-markets/securitisation. Pentru o
definitie juridica a Uniunii a termenului ,securitizare”, a se vedea articolul 4 alineatul (1) punctul 61 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013
al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si societatile de
investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO 2013, L 176, p. 1).

s

% Decizia de trimitere defineste operatiunea in discutie ca fiind o ,securitizare sintetici“, in timp ce Comisia, in sedint4, a subliniat c4, spre
deosebire de operatiunea in discutie in litigiul principal, o astfel de securitizare, potrivit dreptului Uniunii in vigoare, nu presupune o
finantare in numele investitorului.

¢ Articolul 242 alineatul (11) din Regulamentul nr. 575/2013.

% Securitizarea sintetica poate s fie finantata sau nefinantata (a se vedea de exemplu
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2016/583848/EPRS_BRI%282016 %29583848_EN.pdf).

% Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului din 12 decembrie 2017 de stabilire a unui cadru general
privind securitizarea si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpl, transparentd si standardizatd, si de modificare a
Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si 2011/61/UE, precum si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012 (JO 2017,
L 347, p. 35).

¢ A se vedea in acest sens considerentul (24) al Regulamentului 2017/2402.
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74. La 31 martie 2021, Regulamentul 2017/2402 a fost modificat® pentru a include anumite tipuri
de securitizéri sintetice in cadrul STS in scopul cresterii lichiditatii si al facilitarii accesului la
finantare in contextul crizei COVID-19. Odata cu adoptarea Regulamentului 2021/557,
legiuitorul Uniunii a recunoscut tranzactiile sintetice inscrise in bilant — o categorie in care pare
sa se incadreze operatiunea de subparticipare in cauza sau cu care pare sa fie similara din punct
de vedere conceptual ©.

75. Este adevarat ca noile dispozitii sunt aplicabile abia de la 9 aprilie 2021, in timp ce decizia
solutia fiscala anticipatd in discutie in litigiul principal a fost emisa la 30 decembrie 2015,
perioada in care securitizarile sintetice nu erau reglementate prin dispozitii specifice de drept al
Uniunii. Cu toate acestea, dispozitiile Regulamentului 2021/557 pot oferi o indicatie cu privire la
caracteristicile securitizarilor sintetice si explicA modul de calificare a contractului de
subparticipare, in temeiul reglementérii Uniunii privind securitizarile.

76. In aceasta privints, este interesant de observat ci in considerentul (11) al acestui regulament,
care priveste securitizarile sintetice, se explica dubla finalitate a operatiunii mentionata mai sus,
subliniindu-se ca investitorul este cel care vinde protectie, in timp ce initiatorul cumpara
protectia creditului de la investitor si se angajeaza sa plateasca o prima de protectie a creditului,
care genereazd randamentul pentru investitori. Considerentul (13) al Regulamentului 2021/557
explica faptul cd, ,in cazul securitizarilor sintetice, transferul riscului se realizeaza prin
intermediul unui acord de protectie a creditului in locul unei vanzari a activelor-suport®. Astfel
cum a sustinut Comisia in sedintd, este adevarat cd, spre deosebire de securitizarea sintetica
prevazuta de regulamentul mentionat, in cadrul operatiunii in discutie in litigiul principal,
subparticipantul efectueaza o platd initiald catre initiator. Acest fapt nu are insa nicio relevanta in
momentul in care se compara obiectivele celor doua operatiuni, intrucét este evident cd ambele
operatiuni implicd o finalitate de protejare a creditului.

77. In plus, in considerentul (5) al Regulamentului 2021/557, legiuitorul Uniunii precizeazi ci
securitizarea sinteticd este o modalitate de a indeparta riscurile de elementele de importanta
sistemica ale sistemului financiar si de a permite institutiilor de creditare sd isi intareasca pozitia
de capital si sd atragd noi fonduri proprii. Prin urmare, consideram cé ratiunea care constd in a
mari disponibilitatea securitizarii sintetice urmareste aceeasi dubla finalitate ca si contractul de
subparticipare in cauza, si anume dublul obiectiv explicat la punctele 55-61 din prezentele
concluzii.

78. Prin urmare, desi dispozitiile Uniunii cu privire la securitizdri nu se opun ca operatiunile in
discutie in litigiul principal sa fie considerate ca fiind tranzactii sau operatiuni care intra sub
incidenta articolului 135 alineatul (1) din Directiva 2006/112, acestea par si indice ca
operatiunile respective intra sub incidenta literei (f) a acestei dispozitii. Pentru motivele pe care
le-am explicat la punctele 63 si 71 din prezentele concluzii, consideram cd numai o parte dintre
operatiunile in discutie in litigiul principal pot intra sub incidenta articolului 135 alineatul (1)
litera (b) din Directiva 2006/112, in timp ce cealaltd parte — transferul riscului de credit, care ar
putea fi considerat ca fiind o parte egald, dar esentiald, a operatiunii — intra sub incidenta literei
(f) a acestui alineat. Chestiunea dacé aceasta din urma dispozitie se aplica operatiunii in cauza nu
face obiectul intrebarilor adresate de instanta de trimitere si, prin urmare, nu face obiectul
litigiului.

% Regulamentul Parlamentului European si al Consiliului din 31 martie 2021 de modificare a Regulamentului 2017/2402 care sa faciliteze
redresarea in urma crizei provocate de COVID-19 (JO 2021, L 116, p. 1).

% A se vedea definitia din considerentul (9) al Regulamentului 2021/557.
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3. Interpretarea teleologicd

79. Punctul de plecare a interpretarii teleologice a articolului 135 alineatul (1) litera (b) din
Directiva 2006/112 consta in a pune in balantd cerinta unei interpretéri stricte a scutirilor
prevazute la acest articol™ si interpretarea extinsa datd expresiei ,acordarea [...] creditelor””.
Aceasta din urma interpretare rezulta din finalitatea Directivei 2006/112, care urmaéreste sa
garanteze persoanelor impozabile o egalitate de tratament™.

80. Considerentele Directivei 2006/112 nu explica motivele care au determinat legiuitorul
Uniunii Europene sé scuteasca serviciile financiare, inclusiv serviciile de acordare a creditelor.

81. In ceea ce priveste articolul 13 sectiunea B litera (d) din A sasea directiva [devenit articolul 135
alineatul (1) litera (c) din Directiva 2006/112], Curtea a statuat deja cd finalitatea scutirii
operatiunilor financiare constd in remedierea dificultitilor legate de stabilirea bazei de
impozitare, precum si a cuantumului TVA-ului deductibil” si in evitarea unei cresteri a costului
creditului de consum?™. Prin analogie, finalitatea articolului 135 alineatul (1) litera (b) din
Directiva 2006/112 consta in remedierea dificultatilor legate de stabilirea bazei de impozitare,
precum si a cuantumului TVA-ului deductibil si in reducerea costurilor de finantare. In spet, in
ceea ce priveste chestiunea reducerii, ramane problema daca operatiunea realizata in cadrul
contractului de subparticipare ar reduce efectiv costul creditului achizitionat de cétre initiator.

82. In primul rand, in ceea ce priveste finalitatea referitoare la dificultitile legate de stabilirea
bazei de impozitare, mentionatd de autoritatea fiscala in cursul sedintei, nu existd nicio
dificultate in efectuarea acestei determinari, intrucat diferenta dintre cele doud sume in cauza —
suma in avans platita de subparticipant si veniturile provenite din creante — poate fi stabilita in
mod obiectiv. Prin urmare, primul obiectiv nu este atins de operatiunea in cauza.

83. In al doilea rand, in ceea ce priveste chestiunea evitirii unei cresteri sau a unei reduceri a
costului creditului, ramane problema daca operatiunea realizatd in cadrul contractului de
subparticipare ar reduce efectiv costul creditului achizitionat de catre initiator. In opinia noastr,
cu toate cd securitizarea reprezinta un instrument care poate crea mai multe posibilitati pentru
bénci de a oferi finantare, de a-si diversifica portofoliul sau de a le permite sa isi gestioneze riscul,
este indoielnic cé aceasta reduce efectiv costul finantarii, intrucat o astfel de operatiune presupune
un transfer al riscului de la initiator la subparticipant. In pofida acestui fapt, un astfel de transfer al
riscului are, in principiu, un cost, care probabil fie reduce suma plititd de subparticipant si/sau
determind cresterea platii sub forma de venituri efectuata de initiator. Cu toate acestea, revine
instantei de trimitere sarcina de a efectua o astfel de analizd factuald pentru a stabili daca costul
finantarii este efectiv redus prin operatiunea in cauzd si daca finalitatea articolului 135
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112 este atinsa.

7 A se vedea punctul 43 de mai sus.

T A se vedea punctul 47 de mai sus. A se vedea de asemenea Hotérarea din 17 decembrie 2020, FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049,
punctul 35).

A se vedea in special Hotaréarea din 15 mai 2019, Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, punctele 44
si 45).

7 Dupd cum a ardtat avocatul general Szpunar, in literatura este recunoscut in general ci aceste servicii, care vizeazd numai miscérile de

capital, sunt prea dificil de taxat, avind in vedere dificultatea de a defini baza de impozitare (a se vedea Concluziile prezentate in cauza
Volkswagen, C-153/17, EU:C:2018:305, punctul 80).

™ Hotararea din 19 aprilie 2007, Velvet & Steel Immobilien (C-455/05, EU:C:2007:232, punctul 24).
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84. In concluzie, consideram ci o operatiune precum cea in discutie in litigiul principal nu face
parte, in mod evident, dintre operatiunile financiare scutite de TVA referitoare la acordarea de
scredite” prevazutd la articolul 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112. Cu toate
acestea, este posibil ca o astfel de operatiune sa intre sub incidenta altor dispozitii, precum cea
cuprinsa la litera (f) a alineatului mentionat, avand in vedere componenta esentiald de gestionare
a riscurilor asigurata de subparticipant.

V. Concluzie

85. Propunem Curtii sa raspundd dupa cum urmeaza la intrebarea preliminarda adresata de
Naczelny Sad Administracyjny (Curtea Administrativa Suprem4, Polonia):

Articolul 135 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2006/112/CE a Consiliului din
28 noiembrie 2006 privind sistemul comun al taxei pe valoarea adaugata trebuie interpretat in
sensul cd scutirea pe care o prevede pentru operatiunile referitoare la acordarea, negocierea si
administrarea creditelor nu se aplica prestarilor de servicii efectuate in cadrul contractului de
subparticipare in discutie in litigiul principal, prin care subparticipantul se angajeazi s plateasca
initiatorului o suma in avans in schimbul obtinerii, pe toatd durata acestui contract, a veniturilor
provenite din creantele aferente creditului principal acordat debitorului principal, intrucat
litera (b) nu acopera riscul de credit transferat de initiator catre subparticipant, care, sub rezerva
verificérii de céitre instanta de trimitere, constituie un element esential al acestei operatiuni.
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