oy
A
W Zbierka sudnych rozhodnuti

NAVRHY GENERALNE] ADVOKATKY
LAILA MEDINA
prednesené 12. mdja 2022

Vec C-250/21

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

[navrh na zacatie prejudicidlneho konania, ktory podal Naczelny Sad Administracyjny (Najvyssi
spravny sud, Polsko)]

»,Navrh na zacatie prejudicidlneho konania — Dan z pridanej hodnoty (DPH) — Smernica
2006/112/ES — Clanok 2 ods. 1 pism. c¢) — Zdanenie sluzby za protihodnotu — Priama stvislost
medzi sluzbou poskytnutou zdanitelnou osobou a protihodnotou, ktord tito osoba dostala —
Clanok 135 ods. 1 pism. b) — Oslobodenie ,poskytovania... tverov' od dane —
Synteticka sekuritizdcia — Subparticipa¢na dohoda“

1. V prejednéavanej veci polozil Naczelny Sad Administracyjny (Najvyssi spravny sud, Polsko)
Sudnemu dvoru otdzku tykajicu sa daniového zaobchddzania z hladiska dane z pridanej hodnoty
(dalej len ,,DPH") s transakciou, ktord sa ma uskuto¢nit na zdklade subparticipacnej dohody.

2. Zjednodusene povedané, podla subparticipacnej dohody zamyslanej zdanitelnou osobou
v konani vo veci samej vyplati investi¢ny fond A banke B pri uzavreti tejto dohody urcitd sumu
vopred. Ako protihodnotu za tuto platbu prijme banka B (dalej len ,povodca”), ktord pozic¢ala
peniaze osobe C (dalej len ,hlavny dlznik“), zavdazok vyplatit investicnému fondu A (dalej len
»subparticipant®) prijmy ziskané poévodcom na zdklade pdévodnej zmluvy o pozicke uzavretej
s hlavnym dlznikom. Penazny tok a riziko s tymto vynaté zo suvahy pévodcu a prenesené na
predmetny investi¢ny fond, no pravnym vlastnikom aktiv zostdva povodca.

3. Konkrétne sa od Sudneho dvora ziada, aby rozhodol, ¢i sluzby poskytnuté investi¢cnym fondom
na zdklade dotknutej subparticipacnej dohody predstavuji naplnenie formuldcie ,poskytovanie
a dojednéavanie tverov a sprava tverov osobou, ktora ich poskytla® v zmysle ¢lanku 135 ods. 1
pism. b) smernice 2006/112/ES> Ak éano, potom by tieto sluzby spadali do rdmca oslobodenia od
DPH zakotveného v tomto ustanoveni. Podla méjho ndzoru ma této otdzka vyznamné praktické
dosledky pre pravo cennych papierov, pretoze odpoved Stdneho dvora méze ovplyvnit
uskuto¢novanie a atraktivitu takychto finan¢nych cinnosti, ¢o robi tito vec pomerne citlivym
problémom.

! Jazyk prednesu: angli¢tina.
> Smernica z 28. novembra 2006 o spolo¢nom systéme [DPH] (U. v. EU L 347, 2006, s. 1).
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I. Pravny ramec

A. Pravo Unie

4. V zmysle ¢lanku 2 ods. 1 pism. a) a ¢) smernice 2006/112 ,dodanie tovaru za protihodnotu na
uzemi clenského statu zdanitelnou osobou, ktord kond ako taki“ a ,dodanie tovaru za
protihodnotu na uzemi ¢lenského $tatu zdanitelnou osobou, ktora kona ako takd” podlieha DPH.
5. Clanok 9 ods. 1 tejto smernice upravuje definiciu pojmu ,zdanitelna osoba“.

6. Clanok 135 ods. 1 tejto smernice stanovuje:

,Clenské $taty oslobodia od dane tieto transakcie:

b) poskytovanie a dojedndvanie verov a sprava uverov osobou, ktord ich poskytla;

d) transakcie vratane dojedndvania tykajuceho sa vkladov, beznych uctov, platieb, prevodov
platieb, dlhov, $ekov a inych obchodovatelnych nastrojov s vynimkou vymdhania dlhov;

f) transakcie vratane dojedndvania s vynimkou spravy a uschovy tykajice sa akcii, podielov
v spolo¢nostiach a zdruzeniach, dlhopisov a inych cennych papierov s vynimkou cennych
papierov zakladajucich pravny ndrok na tovar a prav alebo cennych papierov uvedenych
v ¢lanku 15 ods. 2;

B. Polské pravo

1. The Law on VAT

7. Clanok 43 ods. 1 bod 38 ustawa o podatku od towaréw i ustug (zdkon o dani z tovarov
a sluzieb)?® (dalej len ,zédkon o DPH") stanovuje, Ze od dane st oslobodené sluzby poskytovania
uverov alebo penaznych poziciek a sluzby dojedndvania tiverov alebo penaznych péziciek, ako aj
sprava tverov alebo peniaznych poziciek osobou, ktord ich poskytla. Clanok 43 ods. 1 bod 39
rovnakého zdkona v podstate oslobodzuje od dane dojedndvanie zaruk, garancii a iné druhy
zabezpecenia financ¢nych a poistnych transakcii a spravu dverovych zaruk ich poskytovatelom.

3 Zékon o dani z tovarov a sluZieb, v zneni uplatnitelnom na konanie vo veci samej z 11. marca 2004 (Dz. U. z roku 2011, ¢. 177,
polozka 1054).
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2. Zadkon o investi¢nych fondoch

8. Clanok 183 ods. 4 ustawa o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi* (dalej len ,zédkon o investi¢nych fondoch*) sa tyka subparticipa¢nych
dohod. Toto ustanovenie stanovuje:

»,Dohoda o poskytovani akychkolvek plneni v prospech fondu, ktoré prijima pévodca sekuritizicie
alebo opravneny zo sekuritizovanych pohladévok z urc¢enej skupiny pohladdvky alebo z uréenej
pohladavky (subparticipa¢nd dohoda), musi obsahovat zdvdzok tychto subjektov previest do
fondu:

1. prospech zo sekutirizovanych pohladdvok v celom rozsahu,
2. sumy istiny zo sekuritizovanych pohladdvok,

3. sumy ziskané z titulu uplatnenia zaruk sekuritizovanych pohladdvok - v pripade, ak
uspokojenie povodcu sekuritizdcie alebo opravneného zo sekuritizovanych pohladavok nastalo
prostrednictvom realizacie zaruk.”

II. Spor vo veci samej a prejudicialna otazka

9. Investi¢ny fond dotknuty v prejednavanej veci je alternativhym fondom v zmysle ¢lanku 183
zdkona o investicnych fondoch. Pldnuje v budicnosti uzatvarat subparticipa¢cné dohody
s bankami alebo inymi fondmi na kdapu prijmov z pohladdvok péZiciek, a to v postaveni
subparticipanta. Prislusny investi¢ny fond poziadal Minister Finanséw (dalej len ,ministerstvo
financii“) o vydanie individualneho vykladu k ¢lanku 43 ods. 1 bodom 38 a 39 zidkona o DPH, aby
sa ubezpecil, ¢i su sluzby zahrnuté v tychto zmluvach oslobodené od DPH.

10. Vo svojej ziadosti investi¢ny fond uviedol, Ze zakladné charakteristické znaky subparticipacie
su nasledujace:

— povodca sa zavdzuje previest na subparticipanta vsetky prijmy z poziciek $pecifikovanych
v subparticipac¢nej dohode,

— ako odplatu za tento prevod zaplati subparticipant povodcovi zmluvne dohodnuta ciastku,

— pohladéavky z po6ziciek, na ktorych je subparticipdcia zalozen4, zostdvaju v majetku povodcu,

— subparticipdcia md dvojaky ucel, a to tak poskytnutie likvidnych prostriedkov poévodcovi, ako aj
krytie jeho tverového rizika, ked je riziko spojené s uréitymi konkrétnymi aktivami prenesené

na investi¢ny fond,

— rozdiel medzi ciastkou vyplatenou pdévodcovi a ciastkou ziskanou subparticipantom z titulu
prijmov z pohladédvok pocas trvania zmluvy predstavuje odmenu subparticipanta.

*  Zakon o investi¢nych fondoch a spravovani alternativnych investi¢nych fondov z 27. mdja 2004 (Dz. U. z roku 2004, ¢. 146, polozka 1546,

v zneni neskor$ich zmien).
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11. Investi¢ny fond tvrdi, ze s prihliadnutim na skutocnost, Ze sluzby upravené subparticipa¢nou
dohodou zabezpecuju likviditu, musi sa s nimi zaobchidzat ako s Gverom alebo finan¢nou
pozickou, na ktoré sa vztahuje oslobodenie od dane zakotvené v ¢lanku 43 ods. 1 bode 38 zédkona
o DPH. Subsididrne mozno povedat, ze prevazujicou funkciou je zabezpecenie iverového rizika,
pricom v takom pripade by sa na tieto sluzby malo vztahovat oslobodenie od dane zakotvené
v ¢lanku 43 ods. 1 bode 39 zdkona o DPH.

12. Ministerstvo financii vo svojom individudlnom vyklade z 30. decembra 2015 tvrdenie
investicného fondu odmietlo. Zastavalo nazor, ze plnenia opisané zalobcom v jeho ziadosti
o individudlny vyklad nespadajui pod Ziadne z oslobodeni od DPH, ktoré s zakotvené v ¢lanku 43
ods. 1 bodoch 38 a 39 zdkona o DPH. Sluzby, ktoré maju byt poskytnuté investicnym fondom na
zaklade subparticipac¢nej dohody, tak maju byt zdanené zékladnou sadzbou DPH vo vyske 23 %.

13. Investicny fond podal proti individudlnemu vykladu z 30. decembra 2015 Zalobu na
Wojewo6dzki Sad Administracyjny w Warszawie (Vojvodsky spravny sud Varsava, Polsko), ktory
ho rozsudkom z 25. mdja 2017 zrusil. Zastdval nazor, Ze cielom subparticipacnej dohody je
zabezpecit pévodcovi pristup k financovaniu, pricom povodca ma moznost toto financovanie
vyuzit lubovolnym spdsobom. Ako protiplnenie za poskytnutie tychto penaznych prostriedkov
banke dostane investi¢ény fond prijmy z pohladidvok, na ktoré sa subparticipaénd dohoda
vztahuje. Tieto prijmy st podobné trokom platenym na zdklade zmluvy o p6zic¢ke. Dotknuty sud
preto usudil, ze tato subparticipacnd dohoda predstavuje finan¢ny nastroj podobny zmluve
o pozicke, na ktoru sa vztahuje oslobodenie od dane zakotvené v clanku 43 ods. 1 bode 38
zakona o DPH.

14. Szef Krajowej Administracji Skarbowej (predseda Ndrodnej danovej spravy, Polsko) (dalej len
»danovy organ“) podal proti tomuto rozsudku kasacny opravny prostriedok na vnuatrostatny
sud — Naczelny Sad Administracyjny (Najvyssi spravny sud, Polsko).

15. Podla vnutrostatneho sudu z ekonomického hladiska nie s pochybnosti o tom, Ze sluzby
poskytnuté v ramci dotknutej subparticipacnej dohody predstavuji néstroj financovania, pretoze
ich hlavnym cielom je umoznit pévodcovi vyuzZit prostriedky, ktoré st mu dané k dispozicii.
Povodca potom ako protiplnenie za tdto sluzbu prevedie na subparticipanta prijmy z pohladévok,
na ktoré sa tato dohoda vztahuje.

16. V tejto suvislosti vnutrostatny sud zdoraznuje, ze subparticipa¢na dohoda je podobnd zmluve
o pozicke, v ktorej dlznik nadobuda finan¢né prostriedky od veritela a zavdzuje sa ich vratit po
uplynuti doby vyzivania. Plnenie, ktoré subparticipant dostane na zdklade subparticipacnej
dohody, sa rovnd rozdielu medzi sumou, ktora vyplatil pévodcovi, a sumou, ktort ziska pocas
doby trvania zmluvy vo forme prijmov z pohladdvok. Pojmovo tak ekonomicka vyhoda, ktort

AVeyv

subparticipant ziska, zodpoveda mechanizmu trokov v zmluve o pozicke.

17. Vnutrostatny sud vsak poznamendva, Ze predmetnd subparticipacnd dohoda vykazuje urcité
znaky, ktoré ju od zmluvy o pdézicke odlisujud, ako je napriklad skutoc¢nost, ze podkladové pdzicky
zostavaju v majetku povodcu a Ze subparticipa¢na dohoda jasne definuje zdroj, ktory bude pouzity
na uspokojenie naroku subparticipanta. NavySe, v pripade neplatenia zo strany dlznika pévodcu
nemd subparticipant voc¢i pdvodcovi, pokial ide o zostavajice dlzné sumy, ziadny nérok.

18. Vnutrostatny sid tak ma pochybnosti o tom, ¢i s dotknutou subparticipa¢nou dohodou méze
byt na ucely DPH zaobchadzané podobne ako so zmluvou o tvere alebo o pozicke.
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19. Za tychto okolnosti sa Naczelny Sad Administracyjny (Najvyssi spravny sud) rozhodol
prerusit konanie a polozit Sidnemu dvoru nasledujiicu prejudicidlnu otazku:

»Ma sa clanok 135 ods. 1 pism. b) [smernice 2006/112] vykladat v tom zmysle, Ze oslobodenie od
dane, ktoré toto ustanovenie predpokladd pre transakcie poskytovania a dojedndvania Gverov
a spravy uverov, sa vztahuje aj na subparticipa¢ni dohodu opisant v spore vo veci samej?*

III. Konanie na Sidnom dvore

20. Vnutrostatne rozhodnutie z 27. oktébra 2020 bolo do registra kancelarie Sidneho dvora
zapisané 21. aprila 2021.

21. Pisomné pripomienky boli Sidnemu dvoru predlozené danovym orgdnom, polskou vlddou
a Eurépskou komisiou. Sudny dvor polozil zicastnenym strandm na pisomné zodpovedanie
niekolko pisomnych otdzok, pricom danovy orgdn a Komisia na tieto otdzky odpovedali
24. februdra 2022. Tvrdenia danového orginu, polskej vlidy a Komisie boli vypocuté na
pojedndvani, ktoré sa konalo 24. marca 2022.

IV. Posadenie

22. Svojou otazkou sa vnutrostitny sid v podstate pyta, ¢i sa ma ¢lanok 135 ods. 1 pism. b)
smernice 2006/112 vykladat v tom zmysle, Ze oslobodenie od dane, ktoré toto ustanovenie
stanovuje pre transakcie tykajice sa poskytnutia, dojedndvania a spravy tverov, sa vztahuje na
poskytnutie sluzieb na zaklade subparticipa¢nej dohody, o aku ide v spore vo veci samej, ktorou
sa subparticipant zavézuje vyplatit pévodcovi vopred urcitd sumu ako odplatu za to, Ze mu budua
pocas doby trvania tejto dohody vypldcané prijmy z pohladdvok z hlavnej po6zicky poskytnutej
hlavnému dlznikovi. Podstatou otazky vnutrostitneho sudu je, ¢i prospech z transakcie, ktory
subparticipant ziska, spadd do niektorej z kategérii oslobodeni od dane upravenych dotknutym
ustanovenim.

23. Skor, nez pristipim k postdeniu tejto otazky, dovolim si uviest nasledujtice tri poznamky. Po
prvé ¢lanok 137 ods. 1 pism. a) smernice 2006/112 stanovuje, Ze ¢lenské $taty mozu zdanitelnym
osobdm poskytnut moznost volby v otdzke finan¢nych transakcii uvedenych v ¢lanku 135 ods. 1
pism. b) az g) tejto smernice. Z ndvrhu na zacatie prejudicidlneho konania v$ak podla v§etkého
implicitne vyplyva, zZe v prejedndvanej veci nebola moznost volby zdanenia finan¢nych transakcii
podla ¢lanku 137 ods. 1 pism. a) tejto smernice vyuzitd.®

24. Po druhé ¢lanok 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112 sa tyka troch kategérii oslobodenia od
dane, a to poskytovania, dojedndvania a spravy uverov. Je vSak nesporné, ze na ucely prejedndvanej
veci je relevantné iba oslobodenie od dane uvedené v tomto ustanoveni, ktoré sa tyka pojmu
»poskytovanie... iverov®, lebo je zrejmé, Ze predmetna ¢innost nezahfna ani ,dojednavanie®, ani
»Spravu uverov®.

25. Po tretie vzhladom na to, Ze predmet sporu vo veci samej sa tyka individudlneho vykladu
k budicej transakcii, nie konkrétnej danovej pohladavky tykajicej sa transakcie v minulosti,
opisuje navrh na zacatie prejudicidlneho konania predmetnu transakciu pomerne vseobecne.

5 Clénok 137 ods. 1 pism. a) smernice 2006/112 stanovuje, ze ¢lenské $taty mézu zdanitelnym osobam poskytnit moznost volby v otézke
zdanenia finanénych transakcii uvedenych v ¢ldnku 135 ods. 1 pism. b) az g) tejto smernice.
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Zucastnené strany vo svojich pisomnych a tGstnych pripomienkach odkazali na relevantny ramec
polskej pravnej Gpravy a na niektoré véeobecné aspekty transakcie spadajtcej do tohto rdmca. Na
ucely tychto ndvrhov véak podla véetkého uréité informécie chybaju, pricom zistenie presnej
povahy predmetnej transakcie prislicha vnuatrostaitnemu sudu.

26. Aby bolo mozné odpovedat na otazku polozenud vnitrostitnym sidom, je potrebné urcit, ¢i
predmetnd transakcia zo subparticipacie predstavuje transakciu podliehajucu DPH. Dalej sa
budem zaoberat vykladom c¢lanku 135 ods. 1 smernice 2006/112, a to s pouzitim klasickych
metdd vykladu Stdneho dvora.

A. Transakcia podliehajica DPH

27. Na tvod by som pripomenula, ze podla ¢ldnku 2 ods. 1 pism. c) smernice 2006/112 podlieha
DPH poskytovanie sluzieb za protihodnotu na tzemi ¢lenského $tatu zdanitelnou osobou, ktord
kona ako taka.®

28. Podla mojho ndzoru v prejednévanej veci zjavne nie je predmetom sporu poziadavka na to,
aby iSlo o zdanitelni osobu, pretoZe investicny fond kond na ucely ¢lanku 9 ods. 1 prvého
pododseku smernice 2006/112 v ramci svojej ekonomickej ¢innosti.” Pokial ide o poziadavku
protihodnoty, je sice nesporné, ze subparticipacné transakcia zamysland investi¢cnym fondom by
bola vykondvana ,za protihodnotu®, no v prejedndvanej veci je tato klasifikicia menej zreteln3,
a to z dovodu judikattiry Stidneho dvora.

29. Sudny dvor uz v tejto suvislosti konstatoval, Ze poskytnutie sluzby sa uskuto¢nuje ,za
protihodnotu® v zmysle ¢lanku 2 bodu 1 pism. c) smernice 2006/112, a preto podlieha DPH, ak
existuje priama suvislost medzi poskytnutou sluzbou a prijatou protihodnotou zdanitelnou
osobou.®

30. Takato priama savislost je preukdzand vtedy, ak medzi poskytovatelom a prijemcom existuje
pravny vztah, v rdmci ktorého ddjde k vymene vzijomnych plneni, pricom odmena prijata
poskytovatelom predstavuje skuto¢ntt protihodnotu za sluzbu poskytnutd prijemcovi.® Sidny
dvor uz takisto rozhodol, Ze na tucely urcenia, ¢i sa poskytnutie sluzby uskutocnuje za
protihodnotu, nie je rozhodujice, ¢i md odmena formu platby provizie alebo osobitného
poplatku.

31. Vo veci samej zo spisu predlozeného Sidnemu dvoru jasne vyplyva, Ze na zaklade predmetnej
subparticipa¢nej dohody vznikol medzi subparticipantom a pévodcom vzijomny pravny vztah.

32. Vo faze uzavretia tejto dohody predstavuje vzajomné plnenie zaplatenie urcitej sumy vopred
zo strany subparticipanta pdvodcovi, ktory sa na oplatku zavdzuje previest na subparticipanta
prijmy z pohladavok z hlavnej pdzicky. Domnievam sa teda, ze subparticipantovi patri odmena za
poskytnutie sluzby, prostrednictvom ktorej poskytuje povodcovi likvidné prostriedky a chrani ho
pred uverovym rizikom spojenym s expoziciou voc¢i podkladovym poézickam. Odmenou

Clanok 24 ods. 1 smernice 2006/112 definuje poskytovanie sluzieb tak, Ze nim je ,kazdé transakcia, ktoré nie je dodanim tovaru*.

Podla ¢lanku 9 ods. 1 prvého pododseku smernice 2006/112 je zdanitelnou osobou kazdé osoba, ktord nezdvisle a na akomkolvek mieste
vykonava ekonomicku ¢innost.

8 Rozsudky zo 7. oktébra 2010, Loyalty Management UK and Baxi Group (C-53/09 a C-55/09, EU:C:2010:590, bod 51 a citovand
judikatura), a z 26. septembra 2013, Serebryannay vek (C-283/12, EU:C:2013:599, bod 37).

° Rozsudok z 22. oktébra 2015, Hedqvist (C-264/14, EU:C:2015:718, bod 27 a citovand judikatura).
10 Rozsudok zo 14. jula 1998, First National Bank of Chicago (C-172/96, EU:C:1998:354, bod 33).
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subparticipanta za tato transakciu je rozdiel medzi sumou, ktora vyplatil povodcovi vopred,
a sumou prijmov z pohladdvok, ktoré nanho pdvodca prevedie. Pri uzatvirani takejto dohody
subparticipant ocakdva, ze prva z uvedenych siim bude nizsia ako ta druha.

33. Po tomto spresneni vsak povazujem za potrebné podotknut, Ze vo faze vykondvania tejto
dohody zavisi plnenie zo strany povodcu od plnenia hlavného dlznika, ¢o robi tieto finan¢né toky
zavislymi od tretej osoby, ktora nema priamu vdzbu na subparticipa¢ni dohodu. Na tcely
urcenia existencie odmeny vsak nie je tato okolnost sama osebe nijako relevantna.

34. Pokial ide o nadobudnutie pohladdvok, je potrebné pripomenut dve vyznamné rozhodnutia:
MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring'* a GFKL Financial Services . V prvej veci Stidny dvor rozhodol,
ze kedze transakcia, na zdklade ktorej podnik za odmenu odkapi urcité pohladavky, pricom
prevezme riziko neplatenia zo strany dlznikov, predstavuje vymahanie dlhov, ktoré je vylucené
z oslobodenia od dane zakotveného v ¢lanku 13B pism. d) Siestej smernice (teraz clanok 135
ods. 1 smernice 2006/112).

35. Vo veci GFKL Financial Services' Sidny dvor posudzoval ndkup pohladdvok neuhradenych
po lehote ich splatnosti zo strany hospodarskeho subjektu. Konstatoval, ze hospodarsky subjekt,
ktory na vlastné riziko nakupuje pohladéavky neuhradené po lehote ich splatnosti za nizs$iu cenu,
ako je ich nomindlna hodnota, neposkytuje sluzby za protihodnotu a nevykonava hospodarsku
¢innost, ktord by spadala do rdmca pdsobnosti Siestej smernice, pokial rozdiel medzi nomindlnou
hodnotou uvedenych pohladavok a ich kdpnou cenou odraza skuto¢nu hospodéarsku hodnotu
dotknutych pohladdvok v ¢ase ich posttpenia. ®

36. V tomto ohlade je potrebné uviest, podobne ako to urobil danovy orgin v odpovediach na
pisomné otazky a ako sa vyjadrili zacastnené strany na pojedndvani, ze okolnosti prejednavanej
veci sa znacne lisia od okolnosti, ktoré viedli k vydaniu rozsudku vo veci GFKL Financial
Services .

37. Po prvé v prejednavanej veci nejde o nadobudnutie pohladévky, ani pohladédvky neuhradenej
po lehote splatnosti, investicnym fondom konajucim v postaveni subparticipanta, ale skor
o prevod prijmov spétych s tymito pohladdvkami. Inymi slovami, na rozdiel od skutkového stavu
vo veci GFKL Financial Services'®, subparticipant nenadobtida pohladavky neuhradené po lehote
splatnosti za cenu nizsiu, nez je ich nominalna hodnota. V prejedndvanej veci navyse nedoslo
k Ziadnej zmene samotnej pohladdvky, ¢o znamen3, Ze podla subparticipacnej dohody zostdva
veritefom hlavného dlinika pdévodca subparticipacie, pricom subparticipant nadobuda od
povodcu iba pohladdvku na zaplatenie ciastok, ktoré st na povodcu prevddzané hlavnym
dlznikom na zaklade povodného vztahu zo zmluvy o pozicke.

Touto otdzkou sa budem zaoberat v bode 60 nizsie.
2 Rozsudok z 26. juna 2003 (C-305/01, EU:C:2003:377).

3 Rozsudok z 27. oktébra 2011 (C-93/10, EU:C:2011:700). V tomto rozsudku Stdny dvor vylozil ¢lanok 2 ods. 1 Siestej smernice Rady
77/388/EHS zo 17. méja 1977 o zostladeni pravnych predpisov ¢lenskych statov tykajucich sa dani z obratu — spolo¢ny systém dane
z pridanej hodnoty: jednotny zaklad jej stanovenia (U. v. ES L 145, s. 1; Mim. vyd. 09/001, s. 23, dalej len ,3iesta smernica“), ktory
zodpoveda ¢ldnku 2 ods. 1 pism. a) a ¢) smernice 2006/112.

4 Rozsudok z 26. juna 2003, MKG-Kraftfahrzeuge-Factoring (C-305/01, EU:C:2003:377, bod 80).
5 Rozsudok z 27. oktébra 2011 (C-93/10, EU:C:2011:700).

* Bod 26 daného rozsudku.

7 Rozsudok z 27. oktébra 2011 (C-93/10, EU:C:2011:700).

8 Tamze.
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38. Po druhé, pokial ide o otdzku, ¢i v prejedndvanej veci dochddza k poskytnutiu sluzby
povodcovi, potom nielen subparticipant kupuje produkty (prijmy z pohladdvok) portfélia
poziciek, ale tiez sa zavdzuje niest riziko neplatenia zo strany hlavného dlznika, pricom stcasne
nemd ziadne prdvo vznd$at z titulu tohto porusenia povinnosti akékolvek ndroky proti
povodcovi. Mozno teda podla vsetkého povedat, ze pévodca ziskava vyhodu, ktord prekracuje
ramec jednoduchého prijatia nominalnej hodnoty pohladdvok z portfdlia poziciek.

39. Po tretie naroky, ktoré boli v konani, ktoré viedlo k vydaniu rozsudku vo veci GFKL Financial
Services predmetom sporu, predstavovali pohladavky neuhradené po lehote splatnosti, zatial ¢o
predmetom subparticipa¢nej dohody st doposial nesplatné podzicky, z ¢oho vyplyva, ze
pravdepodobnost ich vymdhatelnosti nie je mozné v okamihu vykonania platby vopred zo strany
subparticipanta urcit.

40. Vnutrostaitnemu sudu teda prislicha overit, ¢i existuje priama savislost medzi poskytnutou
sluzbou a platbou, ale ja som na tcely vyssie uvedenej analyzy zastava ndzor, Ze v prejednavanej
veci dochdadza k $pecifickému poskytnutiu sluzieb zo strany subparticipanta na zdklade dotknutej
subparticipacnej dohody. Pdévodca poskytuje subparticipantovi odmenu prevodom prijmov
z pohladédvok z povodnych pédzic¢iek. Dotknutd transakcia zahfna poskytnutie sluzby za
protihodnotu, ktord mé priamu stvislost s tymto poskytnutim sluzby v zmysle ¢lanku 2 ods. 1
pism. c) smernice 2006/112, ¢o ma za nasledok, ze tato transakcia podlieha DPH.

41. Teraz sa budem zaoberat otdzkou, ¢i sa na sluzby poskytnuté subparticipantom vztahuje
oslobodenie od dane zakotvené v ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) tejto smernice.

B. Vyklad ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112

1. Zasady vykladu clanku 135 ods. 1 smernice 2006/112

42. Po prvé treba pripomentt, ze oslobodenia od dane stanovené v ¢lanku 135 ods. 1 smernice
2006/112 predstavuji autonémne pojmy prava Unie, ktorych cielom je odstranit rozdiely
v uplatiovani rezimu DPH medzi jednotlivymi ¢lenskymi $tatmi a musia byt zasadené do
vSeobecného kontextu spolo¢ného systému DPH.*

43. Po druhé vyrazy pouzité na vymedzenie oslobodeni od dane uvedenych v ¢lanku 135 ods. 1
smernice 2006/112 treba vykladat restriktivne, pretoze tieto oslobodenia predstavuju vynimky zo
véeobecnej zasady, podla ktorej je DPH vyberand z kazdého poskytnutia sluzby uskuto¢neného za
odplatu osobou s danovou povinnostou.* Toto pravidlo restriktivneho vykladu vsak neznamens,
ze by sa vyrazy pouzité v ramci dpravy oslobodenia mali vykladat spésobom, ktory by tieto
oslobodenia zbavil u¢inku.*

¥ Tamze.

% Rozsudky z 25. jula 2018, DPAS (C-5/17, EU:C:2018:592, bod 28 a citovand judikatdra), a z 2. jila 2020, Blackrock Investment
Management (UK) (C-231/19, EU:C:2020:513, bod 21).

2 Pozri v tomto zmysle rozsudky z 19. decembra 2018, Mailat (C-17/18, EU:C:2018:1038, bod 37), a z 8. oktébra 2020, United Biscuits
(Pensions Trustees) and United Biscuits Pension Investments (C-235/19, EU:C:2020:801, bod 29).

2 Pozri okrem inych rozsudky z 18. novembra 2004, Temco Europe (C-284/03, EU:C:2004:730, bod 17), a z 21. februdra 2013, Zamberk
(C-18/12, EU:C:2013:95, bod 19).
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44. Po tretie vyklad vyssie uvedenych oslobodeni musi byt v silade s cielmi sledovanymi
oslobodeniami od dane stanovenymi v ¢lanku 135 ods. 1 smernice 2006/112 a musi splnat
poziadavky zdsady danovej neutrality, ktord je vlastnd spolo¢nému systému DPH.* Z poslednej
uvedenej zasady vyplyva, ze subjekty musia mat moznost zvolit sposob organizicie, ktory im
z Cisto ekonomického hladiska najlepsie vyhovuje bez toho, aby podstupovali riziko vyldcenia
svojich plneni z oslobodenia od dane podla uvedeného ustanovenia.

45. A prave vo svetle predchddzajtcich tvah je potrebné posudit otazku, ¢i sluzby poskytnuté na
zaklade dotknutej subparticipa¢nej dohody spadaji do rozsahu plneni oslobodenych od dane,
ktoré st uvedené v ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112.

2. Pojem ,,poskytovanie... tiverov“v zmysle ¢ldnku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112

46. Podla ustilenej judikattiry plati, Ze na vyklad ustanoveni prava Unie je potrebné vziat do tivahy
nielen ich znenie, ale aj kontext a ciele sledované pravnou upravou, ktorej sucastou.” Preto je
potrebné uskutocnit gramaticky, systematicky a teleologicky vyklad ¢lanku 135 ods. 1 pism. b)
smernice 2006/112, so zretelom na existujicu judikatiru Stidneho dvora tykajicu sa tohto ¢lanku
a na vykladové zasady, ktorymi sa riadi spolo¢ny systém DPH.?

a) Gramaticky vyklad

1) Judikatura tykajica sa vyrazu ,poskytovanie... iverov“ v zmysle cldnku 135 ods. 1 pism. b)
smernice 2006/112

47. Z ustélenej judikatury vyplyva, Ze vyraz ,poskytovanie... iverov” v zmysle ¢lanku 135 ods. 1
pism. b) smernice 2006/112 musi byt vykladany extenzivne, takze jeho dosah nemoze byt
obmedzeny iba na p6zicky a ivery poskytnuté bankovymi a finan¢nymi institdciami.”

48. Vo veci Muys’ en De Winter’s Bouw- en Aannemingsbedrijf* navyse Sudny dvor rozhodol, Ze
vyssie uvedeny vyraz zahrna aj iver poskytnuty doddvatelom tovaru vo forme odkladu platby.?
Nasledne Sudny dvor v rovnakom zmysle* rozhodol, Ze ,poskytovanie... Gverov* spoc¢iva najma
v poskytnuti kapitdlu za odmenu.* Sudny dvor uviedol, Ze pokial je takd odmena zabezpecend
zaplatenim tGrokov, nemozno vylacit ani iné formy protihodnoty. Rozhodol teda, zZe financovanie
kapy tovaru vopred vymenou za zvysenie sumy hradenej prijemcom tohto financovania spadd pod
uvedené oslobodenie od dane.* Sudny dvor navyse konstatoval, Ze poskytnutie ,averu” spociva

» Rozsudok z 13. janudra 2022, Termas Sulfurosas de Alcafache (C-513/20, EU:C:2022:18, bod 25 a citovana judikattra).

# Rozsudok z 2. jula 2020, Blackrock Investment Management (UK) (C-231/19, EU:C:2020:513, bod 50 a citovand judikattra).

% Rozsudok z 10. septembra 2014, Ben Alaya (C-491/13, EU:C:2014:2187, bod 22 a citovana judikatdra).

% Pozri body 42 az 45 vyssie.

7 Pozri najmd rozsudky z 15. maja 2019, Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, bod 44),
a z 18. oktébra 2018, Volkswagen Financial Services (UK) (C-153/17, EU:C:2018:845, bod 35).

% Rozsudok z 27. oktébra 1993 (C-281/91, EU:C:1993:855).

» Tamze, bod 13. Pozri tiez rozsudky z 29. aprila 2004, EDM (C-77/01, EU:C:2004:243), a z 8. decembra 2016, Stock’94 (C-208/15,
EU:C:2016:936).

% Treba upozornit na skuto¢nost, ze v bode 38 rozsudku zo 17. oktébra 2019, Paulo Nascimento Consulting (C-692/17, EU:C:2019:867)
Sddny dvor cituje bod 61 ndvrhov generalneho advokata, ktory odkazuje na bod 12 a nasl. rozsudku vo veci Muys’ en De Winter’s Bouw-
en Aannemingsbedrijf z 27. oktébra 1993 (C-281/91, EU:C:1993:855).

31 Pozri v tomto zmysle rozsudok zo 17. oktébra 2019, Paulo Nascimento Consulting (C-692/17, EU:C:2019:867, bod 38).
2 Pozri v tomto zmysle rozsudok z 15. maja 2019, Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, body 47 a 48).
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v ,poskytnuti kapitdlu riadne odmenenom zaplatenim drokov alebo v dodédvatelom odsihlasenom
odlozenom splateni kipnej ceny tovaru, s ktorym je spojend platba urokov ako protihodnoty za
poskytnutie tohto tveru“*.

49. V tejto suvislosti povazujem za potrebné zdoraznit, ze Sidny dvor rozhodol, ze transakcie
oslobodené od dane podla ¢ldnku 135 ods. 1 smernice 2006/112 vréitane transakcii spadajacich
do pdsobnosti pismena b) si vymedzené v zavislosti od povahy poskytovanej sluzby, a nie
v zévislosti od poskytovatela alebo prijemcu sluzby, takze pouzitie tychto oslobodeni nezavisi od
postavenia subjektu poskytujiceho tato sluzbu.?* Inymi slovami, oslobodenie od dane nepodlieha
poziadavke na to, aby dotknuté transakcia bola uskuto¢novana urc¢itym druhom institacie alebo
pravnickej osoby, ale poziadavke na to, aby dand transakcia bola zo svojej povahy poskytnutim
alebo dohodnutim tverov.

50. Vyssie uvedené je mozné zhrnut tak, Ze oslobodenie transakcie od dane podla ¢lanku 135
ods. 1 pism. b) smernice 2006/112 vyzaduje existenciu dvoch kumulativne stanovenych prvkov:
kapitalu a odmeny za poskytnutie tohto kapitalu, pricom bez splnenia tychto dvoch podmienok
sa oslobodenie od dane neuplatni.

2) Vztah medzi opisanymi sluzbami

51. Z informdcii poskytnutych Sidnemu dvoru vyplyva, ze predmetna transakcia ma zmiesand
povahu, ked pozostdva z poskytnutia kapitdlu subparticipantom pdvodcovi a z prevodu prijmov
z pohladévok a prenosu rizika nesplatenia iverov z pévodcu na subparticipanta. Tieto aspekty st
podla véetkého na uskuto¢nenie celkovej transakcie nevyhnutné a st tiez vzajomne previazané.

52. Je teda nevyhnutné vykonat analyzu toho, ¢i prijmy z pohladévok, ktoré subparticipant ziska
od poévodcu, predstavuji odmenu za poskytnutie kapitalu.* Z navrhu na zacatie prejudicialneho
konania je zjavné, ze odmena subparticipanta spociva v rozdiele medzi odhadovanou hodnotou
pohladavok, ktord podla vsetkého zodpovedd ich nominédlnej hodnote, a sumou, ktort
subparticipant vyplatil vopred pévodcovi.

53. Je véak vhodné pripomenut, Ze judikatira nespresnuje, ¢i by sa predmetnd protihodnota mala
analyzovat z hladiska pévodcu, z hladiska subparticipanta alebo z hladiska oboch tychto subjektov.
Zatial ¢o teda zdujmom povodcu moze byt napriklad zniZenie rizika expozicie, diverzifikicia jeho
portfélia poziciek alebo uvolnenie regula¢ného kapitdlu, ciefom subparticipanta méze byt ziskanie
prijmov z hlavnych pohladdvok bez toho, aby bol ich skuto¢nym vlastnikom, a bez toho, aby
nadviazal akykolvek vztah s urcitym konkrétnym hlavnym dlznikom, ¢im by sa vyhol nutnosti
spravy plneni poskytovanych na dana pozicku.

54. Podla mojho ndzoru vzhladom na to, Ze zo znenia ¢ldnku 135 ods. 1 pism. b) smernice
2006/112 vyplyva, ze doraz je potrebné klast na povahu danej transakcie,® je zdkladnym
kritériom na pouzitie spolo¢ného systému DPH ekonomickd a obchodna realita.”” Aby teda

% Pozri v tomto zmysle rozsudok zo 17. oktébra 2019, Paulo Nascimento Consulting (C-692/17, EU:C:2019:867, bod 38 a citovana
judikatura).

* Rozsudok z 15. mdja 2019, Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, bod 43 a citovand judikatdra).

% Pozri body 48 az 50 vyssie.

Obdobne pozri veci, ktoré cituje generdlny advokat Szpunar vo svojich ndvrhoch vo veci Volkswagen (C-153/17, EU:C:2018:305, body 68

az 74).

7 Pozri v tomto zmysle rozsudok z 22. novembra 2018, MEO - Servigos de Comunicagdes e Multimedia (C-295/17, EU:C:2018:942, bod 43
a citovana judikatdra).
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mohlo byt poskytnutie sluzby, aké uskutocnuje subparticipant, povazované za poskytnutie
»uverov® oslobodené od dane na zdklade tohto ustanovenia, musi toto poskytnutie tvorit
samostatny celok, ktory plni zvlastne a zdkladné funkcie takejto transakcie.®® Okrem toho
z ustdlenej judikatary vyplyva, ze Sudny dvor berie do tuvahy tak ekonomicky ucel tejto
transakcie, ako aj zaujmy prijemcov tychto sluzieb.*

55. V tejto stvislosti je potrebné poznamenat, Ze vnutrostatny sid uvadza, Ze sluzba poskytnutd
subparticipantom sleduje dvojaky ekonomicky tucel, a to financovanie povodnych poéziciek
a prenos uverového rizika.

3) Financovanie pévodnych péziciek

56. Vnutrostatny sdd uvadza, Ze predmetnd transakcia slizi na financovanie pdévodnych
poziciek.* Podla mojho nézoru je vyraz ,poskytovanie... averov’ v zmysle ¢lanku 135 ods. 1
pism. b) smernice 2006/112 dostatocne $iroky na to, aby zahfnal platbu uskuto¢nenti pévodcom
v prospech subparticipanta, ak tato platba moze predstavovat odmenu za poskytnutie kapitalu.
Navyse je na tcely takého urcenia nepodstatné, ¢i tato platba predstavuje troky alebo int formu
odplaty. Povazujem za dolezité, ze v rozhodnuti vnutrostitneho sidu sa uvadza, Ze suma
zaplatend subparticipantom je v zdsade nizsia, ako suma nim prijatd na zdklade naslednych
prevodov prijmov uskuto¢nenych povodcom. S vyhradou overenia vnutrostitnym sidom sa zd4,
ze rozdiel medzi tymito dvoma sumami skuto¢ne predstavuje odmenu ziskanu subparticipantom
za poskytnutie jeho kapitaly, a tak moze byt povazovany za ,,poskytovanie” ,,uverov® podla vykladu
Stidneho dvora. Ak vsak tito odmena zahrna aj sluzbu prevzatia tverového rizika vo vztahu
k urc¢itym druhom expozicie, bolo by mozné tvrdit, Ze objektivny tcel danej transakcie
prekracuje ramec obycajného financovania poskytnutého pévodcovi.

4) Prenos rizika spdtého s podkladovou pézickou

57. Z hladiska poévodcu, ktorému st sluzby poskytnuté a ktorého zdujmy st zdkladnym
kritériom,* predstavuje dotknutd transakcia ndstroj na prenos uverového rizika spitého
s podkladovou pézickou alebo portféliom pozicky na subparticipanta.

58. V tejto suvislosti vnutrostatny sid podotyka, ze subparticipacnd dohoda funguje ako
mechanizmus prenosu tverového rizika z povodcu na subparticipanta, pretoze subparticipant sa
zavézuje niest riziko pripadnej straty vzniknutej povodcovi vo vztahu k pévodnym pozickam.*
Bolo by tak mozné domnievat sa, ze zdkladnym tcelom dotknutej transakcie je prenos rizika
spatého s povodnymi pdzickami.* V tejto suvislosti je potrebné zdoraznit, ze v rdmci poskytnutia
protihodnoty za platbu vopred poskytnutii subparticipantom sa pdvodca zavizuje previest na
neho prijmy z pohladavok, takze subparticipant by v kone¢nom doésledku niesol v pripade

% Pozri analogicky rozsudok zo 17. decembra 2020, FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049, bod 45).

*  Pozri v tomto zmysle rozsudok z 8. decembra 2016, Stock’94 (C-208/15, EU:C:2016:936, bod 29 a citovand judikatura).

% Je potrebné uviest, Ze podklady predlozené Stidnemu dvoru neuvddzaju celkom zretelne, ¢i su povodné pozicky budicimi alebo uz
existujucimi pozi¢kami. Ani na pojedndvani nebola tito nejasnost odstranend.

# Pozri bod 54 vyssie.

# Pozri ¢lanok 183 ods. 4 zakon o investi¢nych fondoch.

% Medzi spdsoby prevodu po6zi¢ky patria novdcie, postipenia a pristipenia k dlhu alebo subparticipécie, ktoré mozu byt spité bud

s majetkovym, alebo osobnym zabezpecenim.
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nesplatenia pdzic¢iek vsetky straty.* Vzhladom na skuto¢nost, ze povodné pdzicky nie st
predmetom predaja a sd aj nadalej vedené v stivahe pévodcu, bolo by dokonca mozné tvrdit, ze
z hladiska povodcu je cielom predmetnej subparticipacnej dohody predovsetkym riadenie
uverového a kapitdlového rizika. Vseobecne je Siroko prijimanou skutoc¢nostou, ze sekuritizacia,
ktorej je subparticipicia podobnd, predstavuje spolu s predajom poziCiek alebo zabezpecenim
mechanizmus riadenia rizik.*

59. V prejedndvanej veci prindlezi vnitrostaitnemu sudu, aby s prihliadnutim na vsetky okolnosti
dotknutého plnenia urcil, ¢i mozno riadenie rizika povazovat za zdkladny aspekt sluzieb
poskytnutych subparticipantom.

60. V tejto suvislosti povazujem za ddlezité, ze platba uskutocnend pdévodcom na zdklade
subparticipacnej dohody zavisi od plnenia hlavného dlznika. Pokial dlznik svoje povinnosti
nesplni, nemdze pdvodca previest dand platbu na subparticipanta, ktory nasledne nedostane
sumu dohodnuttl pri uzavreti dohody. V tejto suvislosti treba spomentt dva aspekty, ktoré
odliSuji dotknutd transakciu od ,klasickej zmluvy o uvere. Po prvé skutocnost, ZzZe
subparticipant nemé pohladédvku voc¢i hlavnému dlznikovi, dokazuje trojstrannt povahu dotknutej
transakcie, pretoze subparticipant nema pravo uplatinovat naroky z nesplatenej pozicky. Po druhé
v pripade ,klasickej“ zmluvy o tvere je bezné, ze dlznik méa povinnost poskytnut zaruky
a zabezpecenie. VSeobecne mozno povedat, Ze rozhodnutia bank v oblasti poskytovania Gverov
a poziciek byvaja zalozené na velkosti poskytnutého zabezpeclenia.* Predmetnd transakcia v$ak
nie je sprevadzana ziadnymi zarukami, ktorych ucelom by bola minimalizacia rizika strat pre
subparticipanta v pripade neplatenia zo strany hlavného dlznika.*

61. Vzhladom na dvojaky tcel predmetnej transakcie a jej hlavné charakteristické znaky sa
domnievam, ze predmetna subparticipacnt transakciu je potrebné odlisit od transakcie, ktora
bola predmetom konania vo veci FRANCK®. Transakcia v danej veci sa tykala obchodnej
spoloc¢nosti, ktorej cinnost spocivala v spracovani caju a kavy a ktord poskytla retazcu
maloobchodného predaja financné prostriedky v ramci troch druhov sticasne uzavretych zmlav.
Vzhladom na to, Ze ekonomickym cielom tejto transakcie bolo uspokojenie kapitdlovych potrieb
tohto retazca maloobchodného predaja® sa Sudny dvor domnieval, s vyhradou overenia
vnuatrostatnym sudom, ze hlavnhym prinosom bolo poskytnutie finan¢nych prostriedkov tomuto
retazcu, ktoré dotknutd obchodnd spolo¢nost predtym ziskala od faktoringovej spoloc¢nosti.
Sadny dvor rozhodol, ze ostatné plnenia zabezpecované touto spolo¢nostou v ramci plnenia
z tychto troch druhov zmlav musia byt povazované za vedlajsie plnenie k tomuto hlavnému
plneniu, ked nemaja odli$ny ucel. Je zjavné, Ze transakcia dotknutéd vo veci FRANCK, na rozdiel

# K takému prevodu dochddza, pretoze ¢ldnok 183 ods. 4 zdkona o investi¢nych fondoch stanovuje povinnost previest na subparticipanta
véetky pozitky zo sekuritizovanych pohladdvok, sumy istiny zo sekuritizovanych pohladdvok a sumy ziskané na ziklade vykonu
zabezpecenia sekuritizovanych pohladdvok.

% OECD, Facilitating Access to Finance — Discussion Paper on Credit Guarantee Schemes, OECD Publishing, 2010.

*  Tamze.

¥ Tento zdver sa opiera aj o definiciu pojmu ,zmluva o Gvere” v zmysle ¢ldnku 3 ods. 4 smernice Eurépskeho parlamentu a Rady

(EU) 2021/2167 z 24. novembra 2021 o sprivcoch Gverov a nikupcoch Gverov a o zmene smernic 2008/48/ES a 2014/17/EU
(U. v. EU L 438, 2021, s. 1), ktorou sa rozumie ,zmluva pévodne vydana, upravena alebo nahradend, ktorou tverova instittcia poskytuje
uver vo forme odlozenej platby, pdzicky alebo inej podobnej finan¢nej pomoci“. Z toho vyplyva, Ze pojem ,zmluva o vere®, definovany
v tomto ustanoveni, je obzvlést Siroky. Tato definicia by sa podla modjho ndzoru mohla vztahovat aj na takd dohodu, akou je dohoda
v prejedndvanej veci, ktord upravuje poskytnutie kapitdlu vymenou za odlozené platby. Opit vSak treba poznamenat, Ze nezahfna prenos
rizika, ktory je neoddelitelnou sti¢astou predmetnej subparticipa¢nej dohody.

#  Rozsudok zo 17. decembra 2020 (C-801/19, EU:C:2020:1049).
# Bod 28 rozsudku vo veci FRANCK.
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od transakcie v prejednavanej veci, nezahfnala prenos rizika, mohla v§ak predstavovat, s vyhradou
overenia vnutro$tatnym sidom, ,poskytovanie... uverov” v zmysle clanku 135 ods. 1 pism. b)
smernice 2006/112.

5) Ciastkovy zdver

62. Dvojity ucel predmetnej transakcie — financovanie hlavnej p6zic¢ky a sprava averového rizika
povodcom — st neoddelitelnymi sluzbami a s vyhradou overenia vnatro$titnym sttdom nemozno
ziadnu z tychto sluzieb povazovat za hlavna alebo vedlajsiu sluzbu. Obidve tieto sluzby sice mézu
byt pontikané osobitne, ale je zjavné, ze na zédklade dotknutej subparticipacnej dohody predstavuje
platba danej sumy poskytnutej vopred odmenu za ziskanie prijmov z pohladavok, ked tieto prijmy
su nasledne prevedené povodcom na subparticipanta. P6vodca sa mdze tiez zaviazat k prevodu
tychto prijmov ako odplaty za riziko, ktoré je prenesené na subparticipanta. Domnievam sa teda,
7ze vzhladom na skuto¢nost, Ze dotknuté subparticipa¢né plnenie slazi ako prostriedok
financovania a spdsob prenosu rizika vo vztahu k povodnym pdzickdm, je potrebné ho brat do
uvahy na tuc¢ely DPH iba ako celok.*

63. Podla mojho ndzoru teda sice plati, Ze sluzba financovania p6ziciek moze spadat pod pojem
»poskytovanie... Gverov“, a teda oslobodenie od dane zakotvené v ¢lanku 135 ods. 1 pism. b)
smernice 2006/112, ale to isté nemozno povedat o sluzbe poskytovanej subparticipantom, ktora
spociva v prevzati rizika v pripade neplatenia zo strany hlavného dlznika. Vzhladom na to, ze
znenie ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112 nijako nenaznacuje, ¢i sluzba spocivajiaca
v prevzati uverového rizika prenasaného povodcom na subparticipanta predstavuje poskytnutie
»uverov®, je potrebné tito otazku objasnit odkazom na systematiku a ciele tohto ustanovenia.

b) Systematicky vyklad

1) Systematika clanku 135 ods. 1 smernice 2006/112

64. Je potrebné uviest, 7ze zo systematického hladiska odkazuje ¢ldnok 135 ods. 1 smernice
2006/112 na rad roznych finan¢nych a bankovych ¢innosti a rokovani tykajicich sa averov,
prevoditelnych cennych papierov a cennych papierov, ¢o moze urcitym spésobom naznacovat,
ako by mal byt spravne vykladany vyraz ,poskytovanie... Gverov* v zmysle pismena b) tohto
ustanovenia. Zatial ¢o pismeno d) tohto odseku odkazuje na ,transakcie vratane dojednéavania
tykajuceho sa vkladov, beznych uctov, platieb, prevodov platieb, dlhov, Sekov a inych
obchodovatelnych néstrojov*, pismeno f) spomina ,transakcie... tykajtce sa... dlhopisov a inych
cennych papierov”. Podla mo6jho ndzoru mozno z tejto analyzy vylucit pismend a), c) a e) tohto
odseku, pretoze sa tykaju oblasti, ¢innosti alebo osob, ktoré nie st na Gcel kvalifikicie plnenia
dotknutého v prejednavanej veci relevantné.

65. V ramci analyzy rozsahu ¢lanku 135 ods. 1 pism. b), d) a f) smernice 2006/112 som dospela
k zaveru, Ze rozsah a Ucel kazdého tohto ustanovenia st trochu odlisné. >

% Pozri analogicky rozsudok z 19. jala 2012, Deutsche Bank (C-44/11, EU:C:2012:484, bod 43).

1 Rozdiely mozno vidiet v zneni tychto ustanoveni. Zatial ¢o pismeno b) upravuje ,poskytovanie... uverov®, bod d) odkazuje na transakcie
stykajace...“ sa urcitych bankovych operécii a bod f) zahfna transakcie ,tykajuce sa“ urcitych prav a cennych papierov [pozri névrhy,
ktoré predniesla generdlna advokatka Kokott vo veci Aspiro (C-40/15, EU:C:2015:850, bod 26); pozri tiez rozsudok zo 17. marca 2016,
Aspiro (C-40/15, EU:C:2016:172, bod 29)].
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66. Po prvé, pokial ide o ,poskytovanie... iverov” v zmysle ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) smernice
2006/112, ako som uz uviedla, Sidny dvor rozhodol, ze tato ¢innost spociva v poskytnuti sumy
kapitalu, ktora je riadne odmenend zaplatenim trokov, alebo v odlozZenej platbe kipnej ceny
tovaru dohodnutej doddvatelom vymenou za zaplatenie drokov ako odmeny za tento uver. >

67. Po druhé, pokial ide o ¢innosti uvedené v ¢ldnku 135 ods. 1 pism. d) smernice 2006/112,
Sadny dvor rozhodol, ze cinnosti tykajace sa ,,vkladov, beznych uctov, platieb, prevodov platieb,
dlhov, $ekov a inych obchodovatelnych nastrojov* spadaji do oblasti finan¢nych operdcii a tykaja
sa najmd platobnych prostriedkov, ktorych sposob fungovania implikuje prevod penazi.
V neddvnom rozsudku Sudny dvor konstatoval, Ze je potrebné sa domnievat, ze vlastné zmenky
emitované spolo¢nostou su ,obchodovatelnymi ndstrojmi“ v zmysle tohto ustanovenia, pretoze
obsahuju zavazok tejto spolocnosti ako emitenta zaplatit ku dnu splatnosti zmeniek konkrétnu
sumu drzitelovi.*

68. Po tretie, pokial ide o oslobodenie od dane zakotvené v ¢ldanku 135 ods. 1 pism. f) smernice
2006/112, staci pripomentt, Ze uvedené ustanovenie zahfna okrem iného aj transakcie tykajtice sa
»akcii, podielov v spolo¢nostiach a zdruzeniach, dlhopisov a inych cennych papierov®. Sidny dvor
rozhodol, Ze cenné papiere priznavaju vlastnicke pravo v pravnickych osobédch a ze ,iné cenné
papiere” treba povazovat z hladiska ich povahy za porovnatelné s cennymi papiermi konkrétne
uvedenymi v tomto ustanoveni.* Studny dvor navyse rozhodol, Ze transakciami zahfnajtcimi akcie
a iné cenné papiere sa rozumeju transakcie na trhu s obchodovatelnymi cennymi papiermi a ze
obchod s cennymi papiermi zahfna tkony, ktoré menia pravne a financné postavenie medzi
ucastnikmi pravneho vztahu.*® Slovd ,transakcie... tykajice sa... inych cennych papierov”
v zmysle tohto ustanovenia sa teda tykaja transakcii, ktoré moézu spdsobit vznik, zmenu alebo
zanik prav a povinnosti Gcastnikov pravneho vztahu vo vztahu k cennym papierom.*

69. Podla mojho nézoru zo systematiky vyssie uvedenych ustanoveni ¢ldnku 135 ods. 1 smernice
2006/112 vyplyva, ze pismeno d) tohto ¢ldnku sa tyka platieb a inych obchodovatelnych
néstrojov,* zatial ¢o pismeno f) sa vztahuje okrem iného aj na investicie® a transakcie tykajtace sa
cennych papierov, ktoré by mohli zahfnat taky prenos rizika, ako je prenos v konani vo veci samej.
Pismeno b) naopak upravuje klasickejsie iverové cinnosti, ktoré spocivaja v poskytnuti kapitalu za
odplatu. Zd4 sa teda, ze transakcie, na ktoré sa vztahuje clanok 135 ods. 1 pism. b) smernice
2006/112, moézu zahrnat urcité druhy averovych ¢innosti, nezahfnaja vsak transakcie, pri ktorych
dochédza k prenosu tverového rizika, pricom prave takyto prenos predstavuje podla vsetkého
zékladny aspekt transakcii, o ktoré ide v prejedndvanej veci.

70. V tejto suvislosti prinalezi vnatro$tatnemu sidu, aby s prihliadnutim na vsetky okolnosti veci
urcil, ako je subparticipac¢na transakcia $truktdrovang, a konkrétne to, ¢i je podkladové portfélio
pohladévok rozdelené do tranzi v zavislosti od miery rizika, ktoré je podla ocakdvania s tymito

2 Bod 48 vyssie.

 Pozri v tomto zmysle rozsudky z 12. jina 2014, Granton Advertising (C-461/12, EU:C:2014:1745, body 36 az 38); z 22. oktébra 2015,
Hedgqvist (C-264/14, EU:C:2015:718, bod 40), a z 26. mdja 2016, Bookit (C-607/14, EU:C:2016:355, bod 40).

% Rozsudok zo 17. decembra 2020, FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049, bod 42).

% Rozsudok z 12. juna 2014, Granton Advertising (C-461/12, EU:C:2014:1745, bod 27).

% Pozri v tomto zmysle rozsudok z 5. juna 1997, SDC (C-2/95, EU:C:1997:278, body 72 and 73).

7 Rozsudky z 13. decembra 2001, CSC Financial Services (C-235/00, EU:C:2001:696, bod 33); z 29. oktébra 2009, AB SKF (C-29/08,
EU:C:2009:665, bod 48), a z 5. jula 2012, DTZ Zadelhoff (C-259/11, EU:C:2012:423, bod 23).

% Rozsudok zo 17. decembra 2020, FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049).
% Rozsudok zo 6. februdra 1997, Harnas & Helm (C-80/95, EU:C:1997:56, body 16 a 18).
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pozickami spdté.® Na pojedndvani ucastnici konania nevyldcili moznost, Ze k takémuto
rozdeleniu dochddza, pricom v takom pripade vyska ciastky platenej vopred alebo vyska prijmov
z pohladdvok zavisi od kvality portfélia poziciek a od expozicie voc¢i tverovému riziku
prendsanému na subparticipanta.

71. Ako som uz uviedla v bodoch 55 az 57 vyssie, s vyhradou overenia vnutrostatnym sidom sa
zd4, zZe sluzby poskytnuté subparticipantom na zdklade subparticipacnej dohody pozostavaja
z dvoch vzdjomne previazanych a rovnocennych aspektov, a to financovania povodnych poéziciek
a prenosu tverového rizika spatého s povodnymi pdzi¢kami na subparticipanta. Vzhladom na
vSeobecnu S$truktiru c¢lanku 135 ods. 1 smernice 2006/112 a aspekt spocivajici v prenose
kreditného rizika, v dosledku ktorého je dotknuta transakcia podobna sekuritizacii, zastadvam
nazor, ze predmetnd transakcia v podobe subparticipacie nespadd pod pojem ,poskytovanie...
uverov® v zmysle pismena b) tohto odseku. Ak by to tak nebolo, bolo by mozné pochybovat
o dovode existencie pismena f) tohto ustanovenia, pretoze vsetky ¢innosti tam uvedené vyzaduju
nejaki formu financovania. Podla méjho ndzoru tomuto zdveru nasved¢uje aj intertextudlny
vyklad inych aktov Unie tykajtcich sa sekuritizicie.

2) Vztah medzi ¢ldnkom 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112 a prdavom Unie upravujicim
sekuritizdciu

72. V oblasti financovania je sekuritizacia technikou umoznujicou premenu poziciek na
obchodovatelné cenné papiere a predaj tychto cennych papierov investorom.® V prave cennych
papierov sa rozliSuje medzi (tradi¢nou) sekuritizaciou, pri ktorej dochadza ku ,skuto¢nému
predaju”, a syntetickou sekuritizdciou. Syntetickd sekuritizacia na rozdiel od sekuritizacie,
u ktorej dochadza ku skuto¢nému predaju, zahrna pozicky, ktoré banka nepredava, ale ktoré
zostavajt aj nadalej vedené v stivahe povodnej banky.® Uverové riziko spité s tymito pozickami
sa prenasa na investicny fond. Syntetickou sekuritizaciou je sekuritizacia, ,pri ktorej sa presun
rizika dosiahne pomocou pouzitia kreditnych derivatov alebo zaruk a sekuritizované expozicie
zostanu expoziciami institucie, ktora je origindtorom“®. Transakcia uskuto¢novand na zdklade
subparticipacnej dohody, o ktori ide v prejedndvanej veci, ma urcité znaky syntetickej
sekuritizacie s majetkovym zabezpecenim® alebo je takejto sekuritizacii prinajmenSom pojmovo
podobna.

Tranza je ¢ast $truktirovaného finan¢ného ndstroja spojena so $pecifickymi rizikami, vynosmi alebo splatnostou. S kazdou tranzou moéze
byt spétd urcita hierarchia narokov.

Ked napriklad povodca ziska zabezpecenie tverového rizika pre ,podriadend tranzu“ (tzv. ,tranza prvej straty“, ktorej profil vykazuje
vysokd mieru rizika a vysoky vynos), potom je cielom takej sekuritizicie znizenie kapitalovych poziadaviek na banku, ktora je pévodcom,
vymenou za prenos rizika na investorov namiesto vytvarania likvidity.

@ Pozri napriklad
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets/securities-markets/securitisation. Pokial ide
o definiciu pojmu ,sekuritizdcia“ podla prava Unie, pozri ¢ldnok 4 ods. 1 bod 61 nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU)
¢. 575/2013 z 26. juna 2013 o prudencidlnych poziadavkich na Gverové institicie a investi¢né spolo¢nosti a o zmene nariadenia (EU)
¢.648/2012 (U.v. EUL 176, 2013, s. 1).

Névrh na zacatie prejudicidlneho konania definuje predmetnt transakciu ako ,synteticku sekuritizéciu®, zatial ¢o Komisia na pojedndvani
poukdzala na skuto¢nost, ze na rozdiel od transakcie v prejedndvanej veci takd sekuritizécia podla platného priva Unie nezahfna
financovanie v mene investora.

¢ Clanok 242 ods. 11 nariadenia ¢. 575/2013.

Syntetickd  sekuritizdcia ~modze byt spojend s majetkovym alebo  osobnym  zabezpeCenim  (pozri  napriklad
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2016/583848/EPRS_BRI%282016%29583848 EN.pdf).
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73. V prave Unie bol vieobecny rdmec pre sekuritizaciu zakotveny v nariadeni (EU) 2017/2402 .
Jeho cielom je vytvorenie jednoduchej, transparentnej a Standardizovanej sekuritizicie (dalej len
»rdmec STS“) na Gcel vicsieho spristupnenia uverového financovania v Eurdpskej tnii a ochrany
investorov. Vyssie uvedené rozliSovanie medzi uvedenymi dvoma druhmi sekuritizacie je v tomto
nariadeni obsiahnuté. Syntetickd sekuritizacia je v ¢lanku 2 ods. 1 bode 10 tohto nariadenia
definovand ako sekuritizacia, pri ktorej k preneseniu rizika dochddza pouzitim tverovych
derivatov alebo zaruk, a expozicie, ktoré st predmetom sekuritizicie, zostavaju expoziciami
povodcu. Poévodne vsak bola taka sekuritizacia z ramca STS vylacena.

74. Dna 31. marca 2021 bolo nariadenie 2017/2402 zmenené a doplnené, aby boli do ramca STS
zahrnuté urcité druhy syntetickej sekuritizdcie na Gcel zvysenia likvidity a ulah¢enia pristupu
k financovaniu v savislosti s krizou COVID-19. Prijatim nariadenia 2021/557 normotvorca Unie
pripustil transakcie stvahovej syntetickej sekuritizicie — kategdrii, do ktorej dotknuté
subparticipa¢né plnenie zrejme patri, resp. ktorému sa podla vetkého pojmovo podoba.*

75. Je pravda, Ze tieto nové ustanovenia st uplatnitelné az od 9. aprila 2021, zatial ¢o individudlny
vyklad vo veci samej bol vydany 30. decembra 2015, teda pocas obdobia, ked sa na synteticka
sekuritizaciu nevztahovali osobitné ustanovenia prava Unie. Ustanovenia nariadenia 2021/557
véak mozu poskytnit urcité usmernenie, pokial ide o znaky syntetickej sekuritizdcie, a objasnit,
akym sposobom je potrebné subparticipacni dohodu kvalifikovat podla prdvnej Gpravy
sekuritizacie Unie.

76. V tejto suvislosti je zaujimavé, ze odévodnenie 11 tohto nariadenia, ktoré sa tyka syntetickej
sekuritizacie, vysvetluje vyssie uvedeny dvojaky ucel danej transakcie a zdoraznuje, ze investor
predava zabezpecenie uverového rizika, zatial ¢o pdvodca toto zabezpecenie tiverového rizika od
investora kupuje a zavézuje sa uhradit prémiu za zabezpecenie tverového rizika, ktora generuje
vynos pre investorov. Odovodnenie ¢. 13 nariadenia 2021/557 blizsie uvadza, ze ,v pripade
syntetickych sekuritizacii sa presun rizika namiesto predaja podkladovych aktiv dosiahne
prostrednictvom dohody o kreditnom zabezpeceni”. Ako Komisia tvrdila na pojedndvani, je
pravda, ze na rozdiel od syntetickej sekuritizicie stanovenej tymto nariadenim poskytuje
subparticipant v ramci transakcie, o akd ide vo veci samej, prvotna platbu poévodcovi. Tato
skutoc¢nost sa vSak stdva pri porovnani cielov oboch tychto transakcii irelevantnd, pretoze je
zrejmé, Ze ticelom oboch transakcii je aj zabezpecenie iiverového rizika.

77. Okrem toho v oddévodneni 5 nariadenia 2021/557 normotvorca Unie uvadza, ze synteticka
sekuritizicia je jednym zo spdsobov odklonenia rizik zo systémovo ddlezitych casti finan¢ného
systému a umoznenia veritelom posilnit svoje kapitdlové pozicie a navysit vlastny kapital.
Zastavam teda nazor, ze dovod existencie vacsieho spristupnenia syntetickej sekuritizacie sleduje
ten isty dvojaky ciel ako predmetnd subparticipacnd dohoda, a to dvojaky ucel vysvetleny
v bodoch 55 az 61 vyssie.

% Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady z 12. decembra 2017, ktorym sa stanovuje vSeobecny rdmec pre sekuritiziciu a vytvara sa
osobitny rdmec pre jednoduchd, transparentnu a $tandardizovanu sekuritizéciu, a ktorym sa menia smernice 2009/65/ES, 2009/138/ES
a2011/61/EU a nariadenia (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 648/2012 (U. v. EU L 347, 2017, s. 35).

¢ Pozri v tomto zmysle odévodnenie 24 nariadenia 2017/2402.

8 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2021/557 z 31. marca 2021, ktorym sa meni nariadenie (EU) 2017/2402, ktorym sa
stanovuje vieobecny rdmec pre sekuritizdciu a vytvdra sa osobitny rdmec pre jednoduchd, transparentni a Standardizovanu
sekuritizdciu, v zdujme pomoci pri obnove po krize spoésobenej ochorenim COVID-19 (U. v. EU L 116, 2021, s. 1).

% Pozri definiciu uvedenud v odévodneni 9 nariadenia 2021/557.

16 ECLLI:EU:C:2022:386



NAVRHY GENERALNE] ADVOKATKY — L. MEDINA — VEC C-250/21
O. FUNDUSZ LNWESTYCYJNY ZAMKNIETY REPREZENTOWANY PRZEZ O

78. Aj ked teda ustanovenie prava Unie tykajlce sa sekuritizicie nebrani tomu, aby transakcie,
o aké ide vo veci samej, boli povazované za transakcie alebo konania, na ktoré sa vztahuje
¢lanok 135 ods. 1 smernice 2006/112, podla vsetkého z nich vyplyva, Ze tieto transakcie spadaja
do posobnosti pismena f) tohto ustanovenia. Z dévodov, ktoré som objasnila v bodoch 63 a 71
vy$$ie zastdvam ndzor, Ze iba jedna cast transakcii, o ktoré ide vo veci samej, patri do posobnosti
¢lanku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112, zatial ¢o druhd cast — prenos tGverového rizika,
ktory by bolo mozné povazovat za rovnocenny, ale zakladny aspekt danej transakcie — moze
spadat do poOsobnosti pismena f) dotknutého ustanovenia. Otédzka, ¢i sa pismeno f) tohto
ustanovenia pouzije na predmetnu transakciu, nie je predmetom prejudicidlnej otazky
vnutrostatneho sudu, a nie je teda predmetom prejedndvanej veci.

3. Teleologicky vyklad

79. Vychodiskovym bodom teleologického vykladu ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112
je zvazenie poziadavky restriktivneho vykladu oslobodenia od dane, ktoré je v tomto clanku
zakotvené,” a extenzivneho vykladu uplatinovaného na vyraz ,poskytovanie... Gverov“™.
Extenzivny vyklad predmetného vyrazu vyplyva z ciela smernice 2006/112, ktorym je
zabezpecenie rovnakého zaobchddzania so zdanitelnymi osobami.”

80. Oddvodnenia smernice 2006/112 nevysvetluji dovody, ktoré viedli normotvorcu Unie
k oslobodeniu finan¢nych sluzieb, vratane poskytovania tverov, od dane.

81. Pokial ide o ¢lanok 13B pism. d) Siestej smernice (teraz ¢lanok 135 ods. 1 pism. c) smernice
2006/112), Sadny dvor uz rozhodol, ze ti¢elom oslobodenia finan¢nych transakcii je odstranenie
tazkosti spojenych s urcenim danového zakladu, ako aj sumy, ktord ma byt predmetom
oslobodenia,” a predchddzanie zvy$eniu ceny spotrebnych tverov.” Podobne plati, Ze cielom
clanku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112 je odstranenie tazkosti spojenych s urcenim
danového zékladu a sumy, ktora ma byt predmetom oslobodenia, a zniZzenie ndkladov na
financovanie. V prejedndvanej veci, pokial ide o problematiku znizenia nékladov, stile nie je
dorieSend otdzka, Ci by transakcia uskuto¢nend na zdklade subparticipacnej dohody skutocne
znizila ndklady tveru vzniknuté pévodcovi.

82. Po prvé, pokial ide o tcel tykajuci sa tazkosti spojenych s urc¢enim danového zdkladu, ako
uviedol danovy orgin na pojedndvani, s vykonanim tohto urcenia nie sd spojené ziadne tazkosti,
pretoze rozdiel medzi uvedenymi dvoma sumami — sumou vyplatenou vopred subparticipantom
a prijmami z pohladdvok — moéze byt objektivne zisteny. Prvy tcel teda nie je naplneny dotknutou
transakciou.

83. Po druhé, pokial ide o otdzku predchddzania zvySeniu ndkladov tGveru alebo ich zniZeniu,
otdzkou zostdva, ¢i by transakcia uskutocnend na zdklade subparticipacnej dohody skutocne
znizila ndklady dveru vzniknuté pévodcovi. Podla méjho ndzoru je sice sekuritizdcia néstrojom,
ktory moze vytvarat viac moznosti, ako m6zu banky poskytovat financovanie alebo diverzifikovat
svoje portfélio, alebo moze bankdm umoznit vykondvat riadenie rizik, avsak je velmi pochybné, ¢i

7 Pozri bod 43 vyssie.
' Pozri bod 47 vyssie. Pozri tiez rozsudok zo 17. decembra 2020, FRANCK (C-801/19, EU:C:2020:1049, bod 35).
7 Pozri najmi rozsudok z 15. méja 2019, Vega International Car Transport and Logistic (C-235/18, EU:C:2019:412, body 44 a 45).

7 Ako uviedol generélny advokat Szpunar, v literatire sa vSeobecne uznéva, Ze tieto sluzby, ktoré sa tykajd len finan¢nych pohybov, je
velmi zlozité zdanovat z dovodu zlozZitosti uréenia zdkladu dane (pozri navrhy vo veci Volkswagen, C-153/17, EU:C:2018:305, bod 80).

™ Rozsudok z 19. aprila 2007, Velvet & Steel Immobilien (C-455/05, EU:C:2007:232, bod 24).
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skutoc¢ne dochéadza k znizovaniu ndkladov na financovanie, pretoze takato ¢innost zahfna prenos
rizika z povodcu na subparticipanta. Tento prenos rizika je vSak v zdsade zatazeny nakladmi, ktoré
pravdepodobne znizuja sumu vyplatenud subparticipantom alebo zvysuju platbu vo forme prijmov
vykondvanu pévodcom. Je vSak na vnuatrostatnom sude, aby takato skutkovi analyzu vykonal,
a mohol tak urcit, ¢i predmetnou transakciou skutocne dochiddza k znizeniu nédkladov na
financovanie a ¢i je na tento tGcel ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112 dosiahnuty.

84. Sdihrnne treba konstatovat, Ze podla mdjho nézoru takd transakcia, akou je transakcia vo veci
samej, zjavne nepatri medzi finan¢né cinnosti tykajuce sa poskytovania ,Gverov® upravené
v ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) smernice 2006/112, ktoré st oslobodené od DPH. Nie je vSak mozné
vylucit, Ze na takéto transakcie sa mozu vztahovat iné ustanovenia, ako je napriklad pismeno f)
tohto odseku, a to s ohladom na zdkladny aspekt riadenia rizik zabezpec¢ovany subparticipantom.

V. Navrh

85. Navrhujem, aby Sudny dvor na prejudicidlnu otazku, ktord polozil Naczelny Sad
Administracyjny (Najvyssi spravny sdid, Polsko), odpovedal takto:

Clanok 135 ods. 1 pism. b) smernice Rady 2006/112/ES z 28. novembra 2006 o spolo¢nom systéme
dane z pridanej hodnoty sa mda vykladat v tom zmysle, Ze oslobodenie od dane, ktoré toto
ustanovenie stanovuje pre transakcie tykajtce sa poskytovania a dojednavania iverov alebo spravy
uverov, sa nevztahuje na poskytnutie sluzieb na zdklade subparticipa¢nej dohody, o aku ide vo veci
samej, ktorou sa subparticipant zavizuje vyplatit povodcovi vopred urcitit sumu ako odplatu za to,
Ze mu buda pocas doby trvania tejto dohody vypldcané prijmy z pohladdvok z hlavnej pozicky
poskytnutej hlavnému dlznikovi, pretoze pismeno b) sa nevztahuje na Gverové riziko prenesené
povodcom na subparticipanta, ¢o je, s vyhradou overenia vnutrostatnym sidom, zdkladny aspekt
tejto transakcie.
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