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WYROK TRYBUNA?U (czwarta izba)
z dnia 6 pa?dziernika 2022 r.(*)

Odes?anie prejudycjalne — Podatki — Podatek od warto?ci dodanej (VAT) — Dyrektywa
2006/112/WE — Odp?atne ?wiadczenie us?ug — Zwolnienia — Artyku? 135 ust. 1 lit. b) — Udzielanie
kredytéw — Umowa o subpartycypacj?

W sprawie C?250/21

maj?cej za przedmiot wniosek o wydanie, na podstawie art. 267 TFUE, orzeczenia w trybie
prejudycjalnym, z?0?ony przez Naczelny S?d Administracyjny (Polska) postanowieniem z dnia 27
pa?dziernika 2020 r., ktére wp?yn??0 do Trybuna?u w dniu 21 kwietnia 2021 r., w post?powaniu:

Szef Krajowej Administracji Skarbowe]

przeciwko

O. Funduszowi Inwestycyjnemu Zamkni?temu reprezentowanemu przez O S.A.,
TRYBUNA? (czwarta izba),

w sk?adzie: C. Lycourgos, prezes izby, S. Rodin, J.-C. Bonichot, L.S. Rossi i O. Spineanu?Matei
(sprawozdawczyni), s?dziowie,

rzecznik generalny: L. Medina,
sekretarz: M. Ferreira, g?6wna administratorka,

uwzgl?dniaj?c pisemny etap post?powania i po przeprowadzeniu rozprawy w dniu 24 marca 2022
r,

rozwa?ywszy uwagi, ktére przedstawili:

- w imieniu Szefa Krajowej Administracji Skarbowej — B. Ko?odziej, D. Pach i T.
Wojciechowski,

- w imieniu rz?du polskiego — A. Kramarczyk?Sza?adzi?ska oraz B. Majczyna, w charakterze
pe?nomochikéw,

- w imieniu Komisji Europejskiej — A. Armenia, B. Sasinowska oraz M. Siekierzy?ska, w
charakterze pe?nomocnikow,

po zapoznaniu si? z opini? rzecznika generalnego na posiedzeniu w dniu 12 maja 2022 r.,
wydaje nast?puj?cy

Wyrok



1 Whiosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym dotyczy wyk?adni art. 135 ust. 1 lit.
b) dyrektywy Rady 2006/112/WE z dnia 28 listopada 2006 r. w sprawie wspoélnego systemu
podatku od warto?ci dodanej (Dz.U. 2006, L 347, s. 1; zwanej dalej ,dyrektyw? VAT").

2 Whiosek ten zosta? z?0?ony w ramach sporu pomi?dzy Szefem Krajowej Administracji
Skarbowej (Polska) (zwanym dalej ,organem podatkowym”) a O. Funduszem Inwestycyjnym
Zamkni?tym reprezentowanym przez O S.A. (zwanym dalej ,funduszem O.”) w przedmiocie
zakwalifikowania, do celéw zwolnienia z podatku od towardéw i us?ug (VAT), us?ug ?wiadczonych
w ramach umowy o subpartycypac;j?.

Ramy prawne

Prawo Unii

3 Artyku? 2 ust. 1 lit. ¢) dyrektywy VAT przewiduje:
~=Opodatkowaniu VAT podlegaj? nast?puj?ce transakcje:

[..]

Cc) odp?atne ?wiadczenie us?ug na terytorium pa?stwa cz?onkowskiego przez podatnika
dzia?aj?cego w takim charakterze”.

4 Artyku? 24 ust. 1 tej dyrektywy stanowi:

~»?wiadczenie us?ug« oznacza ka?d? transakcj?, ktéra nie stanowi dostawy towarow”.
5 Zgodnie z art. 135 ust. 1 lit. b) omawianej dyrektywy:

~Pa?stwa cz?onkowskie zwalniaj? nast?puj?ce transakcje:

[..]

b)  udzielanie kredytéw i po?rednictwo kredytowe oraz zarz?dzanie kredytami przez
kredytodawc?”.

Prawo krajowe
Ustawa o VAT

6 Artyku? 43 ust. 1 ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towaréw i us?ug (Dz.U. z
2004 r., nr 54, poz. 535), w wersji maj?cej zastosowanie do okoliczno?ci sporu w post?powaniu
g?6wnym (zwanej dalej ,ustaw? o VAT"), stanowi:

»<Zwalnia si? od podatku:

[..]

38)  us?ugi udzielania kredytow lub po?yczek pieni??nych oraz us?ugi po?rednictwa w
?wiadczeniu us?ug udzielania kredytéw lub po?yczek pieni??nych, a tak?e zarz?dzanie kredytami
lub po?yczkami pieni??nymi przez kredytodawc? lub po?yczkodawc?;

39) us?ugi w zakresie udzielania por?cze?, gwarancji i wszelkich innych zabezpiecze?
transakcji finansowych i ubezpieczeniowych oraz us?ugi po?rednictwa w ?wiadczeniu tych us?ug,



a tak?e zarz?dzanie gwarancjami kredytowymi przez kredytodawc? lub po?yczkodawc?;

[...]".
Ustawa o funduszach inwestycyjnych i zarz?dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi

7 Artyku? 183 ust. 4 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarz?dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2004 r., nr 146, poz. 1546), w
wersji maj?cej zastosowanie do sporu w post?powaniu g?6wnym, przewiduje:

,Jmowa o przekazywanie funduszowi wszystkich ?wiadcze? otrzymywanych przez inicjatora
sekurytyzacji lub uprawnionego z sekurytyzowanych wierzytelno?ci z okre?lonej puli
wierzytelno?ci lub z okre?lonych wierzytelno?ci (umowa o subpartycypacj?) powinna zawiera?
zobowi?zanie tych podmiotéw do przekazywania funduszowi:

1) po?ytkdw z sekurytyzowanych wierzytelno?ci w ca?0?ci;
2)  kwot g?6wnych z sekurytyzowanych wierzytelno?ci;

3)  kwot uzyskanych z tytu?u realizacji zabezpiecze? sekurytyzowanych wierzytelno?ci — w
przypadku gdy zaspokojenie si? inicjatora sekurytyzacji lub uprawnionego z sekurytyzowanych
wierzytelno?ci nast?pi?o przez realizacj? zabezpiecze?”.

Post?powanie g?6wne i pytanie prejudycjalne

8 Fundusz O. jest funduszem niestandaryzowanym w rozumieniu art. 183 i nast. ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarz?dzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w wersji
maj?cej zastosowanie do sporu w post?powaniu g?éwnym. Planuj?c zawarcie umow o
subpartycypacj? z bankami lub funduszami inwestycyjnymi, zwroci? si? on do Ministra Finansow z
wnioskiem o wydanie indywidualnej interpretacji podatkowej, ktéra dotyczy?a wyk?adni art. 43 ust.
1 pkt 38 i 39 ustawy o VAT, w celu ustalenia, czy us?ugi, ktére mia? ?wiadczy? w charakterze
subpartycypanta na podstawie tych umow, mog? korzysta? ze zwolnienia z VAT w ?wietle tego
przepisu.

9 Wed?ug funduszu O., zawieraj?c umow? o subpartycypacj?, inicjator zobowi?zuje si? do
przekazania subpartycypantowi wszystkich wp?ywéw z okre?lonych w tej umowie wierzytelno?ci
w zamian za uzgodnione w umowie finansowanie, ktére otrzymuje on od subpartycypanta, po
zawarciu tej umowy. Wierzytelno?ci z tytu?u po?yczek pozostaj? w aktywach inicjatora. R6?nica
mi?dzy przekazanym inicjatorowi finansowaniem a kwot? uzyskan? przez subpartycypanta w
okresie obowi?zywania umowy stanowi wynagrodzenie subpartycypanta. Mechanizm
subpartycypacji pe?ni zatem dwojak? funkcj?, a mianowicie, po pierwsze, instrumentu
kredytowego, w ramach ktorego inicjator otrzymuje z géry ?rodki pieni??ne w zamian za swoje
zobowi?zanie do przekazania wp?ywow z odpowiednich wierzytelno?ci subpartycypantowi, a po
drugie, zabezpieczenia przed ryzykiem, poniewa? ?rodki te s? zwolnione z ryzyka kredytowego
zwi?zanego z tymi wierzytelno?ciami.

10 W konsekwenciji, zdaniem funduszu O., us?ugi ?wiadczone z tytu?u uméw o
subpartycypacj? s? zwolnione z VAT na podstawie art. 43 ust. 1 pkt 38 i 39 ustawy o VAT albo
jako instrumenty finansowe analogiczne do umow po?yczki czy kredytu, albo jako us?ugi
zapewniaj?ce przej?cie ryzyka niewyp?acalno?ci d?u?nikow.

11  Interpretacj? indywidualn? z dnia 30 grudnia 2015 r. Minister Finanséw uzna?, przeciwnie, z
jednej strony, ?e umowa o subpartycypacj? nie jest to?sama z umow? po?yczki czy kredytu,
bowiem, po pierwsze, wierzytelno?? b?d?ca przedmiotem tej umowy nadal pozostaje w aktywach



inicjatora, po drugie, elementem umowy subpartycypacyjnej jest — w przeciwie?stwie do umowy
po?yczki — wyra?ne okre?lenie ?réd?a ?rodkow zaspokojenia subpartycypanta, i po trzecie, w
przypadku upad?o?ci d?u?nika subpartycypantowi nie przys?uguje wzgl?dem inicjatora
roszczenie o zwrot pozosta?ych nale?nych kwot. W zwi?zku z tym umowa o subpartycypacj?,
ktorej przedmiotem jest prawo do udzia?u w konkretnych p?atno?ciach, jakie inicjator zobowi?zuje
si? przekazywa? subpartycypantowi, nie obejmuje dzia?alno?ci podobnej do tej, o ktdrej mowa w
art. 43 ust. 1 pkt 38 ustawy o VAT.

12  Z drugiej strony zdaniem Ministra Finanséw subpartycypant, ?wiadcz?c swoje us?ugi, nie
udziela por?cze?, gwarancji ani nie dokonuje innych zabezpiecze? na rzecz inicjatora, a wi?c jego
czynno?ci rownie? nie mieszcz? si? w zakresie art. 43 ust. 1 pkt 39 ustawy o VAT.

13 W konsekwencji zdaniem Ministra Finansow transakcje opisane przez fundusz O. we
wniosku o interpretacj? indywidualn? nie wchodz? w zakres ?adnego ze zwolnie? z VAT
przewidzianych w art. 43 ust. 1 pkt 38 i 39 ustawy o VAT i powinny podlega? stawce podstawowe]
23%.

14  Fundusz O. wniés? do Wojewodzkiego S?du Administracyjnego w Warszawie (Polska)
skarg? na interpretacj? indywidualn? z dnia 30 grudnia 2015 r.

15  Wyrokiem z dnia 25 maja 2017 r. s?d ten uchyli? interpretacj? indywidualn?. Orzek? on, ?e
umowa 0 subpartycypacj? stanowi instrument finansowy podobny do umoéw kredytu, ktorej
zasadniczym celem jest finansowanie inicjatora i zapewnienie mu natychmiastowego dost?pu do
?rodkow pieni??nych, z obowi?zkiem ich zwrotu. To, czy wierzytelno?? pozostaje w aktywach
inicjatora, jest z punktu widzenia ekonomicznego celu umowy bez znaczenia. W zamian za
przekazanie ?rodkow inicjatorowi subpartycypant otrzyma?by korzy?? ekonomiczn? w postaci
nadwy?ki przep?ywow ponad kwot? zaanga?owanego kapita?u. Transakcja taka by?aby
zwolniona z VAT na podstawie art. 43 ust. 1 pkt 38 ustawy o VAT, poniewa? spe?nia istotne
elementy udzielenia kredytu. Natomiast z uwagi na to, ?e w ramach umowy o subpartycypacj? na
rzecz inicjatora nie udziela si? por?cze?, gwarancji czy innych zabezpiecze?, zwolnienie
przewidziane w art. 43 ust. 1 pkt 39 ustawy o VAT nie znajduje zastosowania w niniejszej sprawie.

16  Organ podatkowy wnids? skarg? kasacyjn? od tego wyroku do s?du odsy?aj?cego,
Naczelnego S?du Administracyjnego (Polska).

17  S?dten wyja?nia, ?e art. 43 ust. 1 pkt 38 ustawy o VAT transponuje do prawa polskiego art.
135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT.

18 Zdaniem tego s?du z ekonomicznego punktu widzenia umowa o0 subpartycypacj? taka jak w
post?powaniu g?6éwnym stanowi us?ug? finansowania, ktérej zasadniczym celem jest
zapewnienie inicjatorowi korzystania z udost?pnionych mu ?rodkow finansowych w zamian za
zap?at? subpartycypantowi okre?lonych kwot odpowiadaj?cych co do warto?ci wp?ywom z
danych wierzytelno?ci. Umowa o subpartycypacj? ma zatem charakter analogiczny do charakteru
umowy kredytu, na podstawie ktorej kredytobiorca nabywa ?rodki od kredytodawcy, do
wykorzystania w dowolny sposob, i zobowi?zuje si? do ich zwrotu w okresie obowi?zywania
umowy. Podobnie jak kredytodawca, subpartycypant otrzyma oprécz przekazanego finansowania
przysporzenie w postaci nadwy?ki przep?ywow ponad kwot? zaanga?owanego kapita?u.

19 Niemniej jednak s?d odsy?aj?cy podnosi, ?e umowa o subpartycypacj? wykazuje pewne
cechy odré?niaj?ce j? od umowy kredytu, ktére zosta?y zasadniczo podkre?lone przez Ministra
Finanséw w interpretacji indywidualnej. Zastanawia si? on zatem, czy te cechy uniemo?liwiaj?
zakwalifikowanie, do celéw VAT, umow o subpartycypacj? jako ,uméw kredytu”.



20 W tych okoliczno?ciach Naczelny S?d Administracyjny postanowi? zawiesi? post?powanie i
zwroci? si? do Trybuna?u z nast?puj?cym pytaniem prejudycjalnym:

,Czy art. 135 ust. 1 lit. b) [dyrektywy VAT] nale?y interpretowa? w ten sposob, ?e zwolnienie, ktore
przepis ten przewiduje dla transakcji dotycz?cych udzielania kredytow, po?rednictwa kredytowego
lub zarz?dzania kredytami, ma zastosowanie do opisanej w post?powaniu g?6wnym umowy o
subpartycypacj??”.

W przedmiocie pytania prejudycjalnego

21  Na wst?pie nale?y zauwa?y?, ?e o ile pytanie prejudycjalne formalnie wymienia trzy
transakcje zwolnione z VAT na podstawie art. 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT, a mianowicie
udzielanie kredytow, po?rednictwo kredytowe oraz zarz?dzanie kredytami, o tyle z postanowienia
odsy?aj?cego wynika, ?e w?tpliwo?ci s?du odsy?aj?cego dotycz? przede wszystkim ewentualnej
kwalifikacji umowy o subpartycypacj? jako transakcji udzielenia kredytu w rozumieniu tego
przepisu.

22 W tych okoliczno?ciach przedstawione pytanie nale?y rozumie? w ten sposéb, ?e zmierza
ono w istocie do ustalenia, czy art. 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT nale?y interpretowa? w ten
sposobb, ?e poj?cie udzielenia kredytu w rozumieniu tego przepisu obejmuje us?ugi ?wiadczone
przez subpartycypanta na podstawie umowy o subpartycypacj?, polegaj?ce na przekazaniu
inicjatorowi finansowania w zamian za przekazanie subpartycypantowi wp?ywow z okre?lonych w
tej umowie wierzytelno?ci, ktére pozostaj? w aktywach inicjatora.

23  Aby udzieli? u?ytecznej odpowiedzi s?dowi odsy?aj?cemu, nale?y w pierwszej kolejno?ci
zbada?, czy takie ?wiadczenia wchodz? w zakres stosowania dyrektywy VAT.

24  Artyku? 2 ust. 1 lit. ) dyrektywy VAT przewiduje, ?e opodatkowaniu VAT podlega odp?atne
?wiadczenie us?ug na terytorium pa?stwa cz?onkowskiego przez podatnika dzia?aj?cego w takim
charakterze.

25 W tym wzgl?dzie nale?y przypomnie?, ?e ?wiadczenie us?ug jest ,odp?atne” w rozumieniu
tego przepisu, a zatem podlega opodatkowaniu VAT tylko wéwczas, gdy istnieje bezpo?redni
zwi?zek mi?dzy ?wiadczonymi us?ugami a wynagrodzeniem otrzymanym przez podatnika. Tego
rodzaju bezpo?redni zwi?zek ma miejsce, gdy pomi?dzy us?ugodawc? a us?ugobiorc? istnieje
stosunek prawny, w ramach ktérego nast?puje wymiana ?wiadcze? wzajemnych, a
wynagrodzenie otrzymywane przez us?ugodawc? stanowi rzeczywiste odzwierciedlenie warto?ci
us?ugi ?wiadczonej us?ugobiorcy (wyrok z dnia 22 pa?dziernika 2015 r., Hedqvist (C?264/14,
EU:C:2015:718, pkt 27 i przytoczone tam orzecznictwo).

26 W niniejszym przypadku z akt sprawy przed?o?onych Trybuna?owi wynika, ?e w ramach
umowy o subpartycypacj? subpartycypant i inicjator zobowi?zuj? si? wzajemnie — pierwszy — do
przekazania inicjatorowi finansowania, a drugi — do przekazania subpartycypantowi wp?ywow z
okre?lonych w tej umowie wierzytelno?ci, zachowuj?c jednocze?nie te wierzytelno?ci w swoich
aktywach. Inicjator korzysta z us?ugi w zamian za wynagrodzenie odpowiadaj?ce ré?nicy mi?dzy
przewidywan? warto?ci? wp?ywow z wierzytelno?ci a kwot? finansowania przekazanego przez
subpartycypanta.



27 W konsekwencji nale?y uzna?, podobnie jak rzecznik generalna w pkt 40 opinii, ?e us?ugi
?wiadczone przez subpartycypanta w ramach umowy o subpartycypacj?, takiej jak rozpatrywana
w post?powaniu g?6wnym, stanowi? ,odp?atne” ?wiadczenie us?ug w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit.
c) dyrektywy VAT.

28 Do celow ustalenia odp?atnego charakteru ?wiadczenia us?ug nie ma znaczenia fakt, ?e
takie wynagrodzenie nie przybiera formy zap?aty prowizji lub zap?aty szczegdlnych op?at (wyrok
z dnia 22 pa?dziernika 2015 r., Hedqvist, C?264/14, EU:C:2015:718, pkt 29 i przytoczone tam
orzecznictwo). Wynika z tego, ?e w niniejszej sprawie forma wynagrodzenia wyp?acanego
subpartycypantowi nie ma wp?ywu na to, czy jego ?wiadczenie ma charakter odp?atny, czy te?
nie.

29  Ponadto Trybuna? orzek? wprawdzie, ?e podmiot, ktéry na w?asne ryzyko nabywa trudne
wierzytelno?ci po cenie ni?szej od ich warto?ci nominalnej, nie ?wiadczy ,odp?atnie” us?ugi w
rozumieniu szostej dyrektywy Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie harmonizaciji
ustawodawstw pa?stw cz?onkowskich w odniesieniu do podatkow obrotowych — wspdlny system
podatku od warto?ci dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru podatku (Dz.U. 1977, L 145, s. 1),
je?eli r6?nica mi?dzy warto?ci? nominaln? tych wierzytelno?ci a cen? ich sprzeda?y odzwierciedla
rzeczywist? ekonomiczn? warto?? owych wierzytelno?ci w chwili sprzeda?y (wyrok z dnia 27
pa?dziernika 2011 r., GFKL Financial Services, C?93/10, EU:C:2011:700, pkt 26), jednak w
sprawie rozpatrywanej w post?powaniu g?06wnym subpartycypant nie nabywa na w?asne ryzyko
trudnych wierzytelno?ci po cenie ni?szej od ich warto?ci nominalnej. Co wi?cej, jak wskazuje
réwnie? organ podatkowy w odpowiedzi na pytania zadane przez Trybuna?, z uwagi ha specyfik?
umowy o subpartycypacj? kwota finansowania przekazanego inicjatorowi jest zazwyczaj ustalana
odmiennie od ceny zap?aconej przez cesjonariusza za cesj? wierzytelno?ci.

30 W drugiej kolejno?ci nale?y zbada?, czy ?wiadczenia subpartycypanta wchodz? w zakres
poj?cia udzielania kredytu w rozumieniu art. 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT. W tym wzgl?dzie
nale?y przede wszystkim przypomnie?, ?e zwolnienia wskazane w art. 135 ust. 1 dyrektywy VAT
s? autonomicznymi poj?ciami prawa Unii, ktore s?u?? unikaniu rozbie?no?ci w stosowaniu
systemu VAT w poszczegolnych pa?stwach cz?onkowskich (wyrok z dnia 17 grudnia 2020 r.,
Franck, C?801/19, EU:C:2020:1049, pkt 30 i przytoczone tam orzecznictwo).

31 Poj?cia u?yte do okre?lenia tych zwolnie? nale?y interpretowa? w sposéb ?cis?y, poniewa?
zwolnienia te stanowi? odst?pstwa od ogolnej zasady, zgodnie z ktor? VAT jest pobierany od
ka?dej us?ugi ?wiadczonej odp?atnie przez podatnika (wyrok z dnia 17 grudnia 2020 r., Franck,
C?801/19, EU:C:2020:1049, pkt 31 i przytoczone tam orzecznictwo).

32 Jednak?e interpretacja tych poj?? powinna by? zgodna z celami owych zwolnie? oraz
spe?nia? wymogi zasady neutralno?ci podatkowej, na ktérej zasadza si? wspolny system VAT. Z
tego wzgl?du powy?sza zasada ?cis?ej interpretacji nie oznacza, ?e poj?cia u?yte w celu opisania
zwolnie? przewidzianych w tym przepisie nale?y interpretowa? w sposoéb, ktéry uniemo?liwia?by
uzyskanie zak?adanych przez nie skutkow (wyrok z dnia 17 grudnia 2020 r., Franck, C?801/19,
EU:C:2020:1049, pkt 32 i przytoczone tam orzecznictwo).

33  Cosi? tyczy w szczegolno?ci art. 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT, nale?y przypomnie?, ?e
udzielanie kredytéw w rozumieniu tego przepisu polega mi?dzy innymi na udost?pnieniu kapita?u
za wynagrodzeniem (wyrok z dnia 17 grudnia 2020 r., Franck, C?801/19, EU:C:2020:1049, pkt 36
i przytoczone tam orzecznictwo).

34 W tym wzgl?dzie z orzecznictwa wynika, ?e o ile wynagrodzenie to jest co do zasady
wyp?acane w zamian za zap?at? odsetek, o tyle wykorzystanie innych form wynagrodzenia nie



mo?e sta? na przeszkodzie zakwalifikowaniu transakcji jako udzielenia kredytu w rozumieniu art.
135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT. Oté6? Trybuna? mia? ju? okazj? uzna?, ?e finansowanie z gory
zakupu towaréw w zamian za op~?at? doliczon? do kwoty podgajaj?cej zwrotowi przez beneficjenta
tego finansowania stanowi transakcj? finansow? podobn? do udzielenia kredytu, a zatem
zwolnion? z VAT na podstawie tego przepisu (zob. podobnie wyrok z dnia 15 maja 2019 r., Vega
International Car Transport and Logistic, C?235/18, EU:C:2019:412, pkt 47, 48).

35 Co wi?cej, transakcje zwolnione na podstawie tego przepisu definiuje si? w zale?no?ci od
charakteru ?wiadczonych us?ug, a nie w zale?no?ci od us?ugodawcy lub us?ugobiorcy, tak ?e
stosowanie tych zwolnie? nie zale?y od statusu podmiotu ?wiadcz?cego te us?ugi. Zatem zakresu
wyra?enia ,udzielanie kredytéw” zawartego w art. 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT nie mo?na
ogranicza? wy??cznie do po?yczek i kredytow udzielanych przez instytucje bankowe i finansowe
(wyrok z dnia 17 grudnia 2020 r., Franck, C?801/19, EU:C:2020:1049, pkt 34, 35 i przytoczone
tam orzecznictwo).

36 W niniejszej sprawie wydaje si?, z zastrze?eniem dokonania weryfikacji przez s?d
odsy?aj?cy, ?e us?uga ?wiadczona przez subpartycypanta na rzecz inicjatora na podstawie
zawartej mi?dzy nimi umowy sk?ada si? z jednego ?wiadczenia, ktére zasadniczo polega na
wyp?acie kapita?u w zamian za wynagrodzenie. Nale?y zbada?, czy us?uga taka, oceniana
ca?o0?ciowo, ma charakter ,udzielenia kredytu” w rozumieniu art. 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT.

37 W tym wzgl?dzie, jak wskazano w pkt 26 niniejszego wyroku, umowa o subpartycypacj? od
chwili jej zawarcia prowadzi do przekazania przez subpartycypanta kapita?u na rzecz inicjatora w
zamian za wynagrodzenie sk?adaj?ce si? z r6?nicy mi?dzy kapita?em wp?aconym na rzecz
inicjatora a kwotami otrzymanymi przez subpartycypanta w okresie obowi?zywania umowy o
subpartycypacj? z tytu?u wp?ywéw z okre?lonych w tej umowie wierzytelno?ci. Jako ?e
wierzytelno?ci pozostaj? w aktywach inicjatora, subpartycypant nie ma prawa regresu wobec
inicjatora w przypadku niewywi?zania si? przez d?u?nikéw ze sp?aty danych wierzytelno?ci.

38 Okoliczno??, ?e subpartycypant jest nara?ony na potencjalne straty, a tym samym ponosi
ryzyko kredytowe, jest nieod??cznym elementem ka?dej transakcji udzielenia kredytu, niezale?nie
od tego, czy ryzyko to wynika z niewywi?zania si? przez d?u?nikbéw ze sp?aty wierzytelno?ci, z
ktorych wp?ywy s? mu przekazywane, czy z niewyp?acalno?ci jego bezpo?redniego kontrahenta.

39  Podobnie brak gwarancji udzielonych na rzecz subpartycypanta nie jest decyduj?cy w
procesie kwalifikowania rozpatrywanej umowy o subpartycypacj? jako transakcji udzielenia
kredytu. ?rodki podj?te w celu z?agodzenia ryzyka kredytowego, ktére polegaj? zasadniczo na
ustanawianiu zabezpiecze?, na nieruchomo?ciach lub innego rodzaju, mog? bowiem r6?ni? si? w
zale?no?ci od rodzaju finansowania i nie s? niezb?dne dla takiej kwalifikacji, ktéra jest
uwarunkowana jedynie po??czeniem dwdéch elementow, o ktérych mowa w pkt 33 niniejszego
wyroku, a mianowicie udost?pnienia kapita?u i wyp?aty wynagrodzenia.

40 W zwi?zku z tym okoliczno??, ?e subpartycypant nie ma regresu wobec inicjatora w
przypadku niewykonania zobowi?za? przez d?u?nikow wierzytelno?ci, z ktérych wp?ywy s? mu
przekazywane, oraz fakt, ?e wierzytelno?ci pozostaj? w aktywach inicjatora czy te? ?e ?r6éd?o
?rodkow, ktore pos?u?? do zaspokojenia subpartycypanta, jest wymienione w umowie 0
subpartycypacj?, nie wp?ywa na zasadniczy charakter transakcji subpartycypacyjnej, ktéra polega
na finansowaniu po?yczek pierwotnych.

41  Taka wyk?adnia poj?cia udzielenia kredytu w rozumieniu art. 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy
VAT, ktora nie podwa?a zasady neutralno?ci podatkowej, na ktorej zasadza si? wspolny system
VAT, jest zgodna z celem realizowanym przez ten przepis, ktéry polega w szczegdélno?ci na
unikni?ciu wzrostu kosztéw kredytu konsumenckiego (zob. analogicznie wyrok z dnia 10 marca



2011 r., Skandinaviska Enskilda Banken, C?540/09, EU:C:2011:137, pkt 21 i przytoczone tam
orzecznictwo).

42  Maj?c na wzgl?dzie ca?0?? powy?szych rozwa?a?, na zadane pytanie nale?y
odpowiedzie?, ?e art. 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy VAT nale?y interpretowa? w ten sposéb, ?e
poj?cie udzielenia kredytu w rozumieniu tego przepisu obejmuje us?ugi ?wiadczone przez
subpartycypanta na podstawie umowy o subpartycypacj?, polegaj?ce na przekazaniu inicjatorowi
finansowania w zamian za wyp?at? wp?ywoéw z okre?lonych w tej umowie wierzytelno?ci, ktore
pozostaj? w aktywach inicjatora.

W przedmiocie kosztéw

43  Dla stron w post?powaniu g?éwnym niniejsze post?powanie ma charakter incydentalny,
dotyczy bowiem kwestii podniesionej przed s?dem odsy?aj?cym, do niego zatem nale?y
rozstrzygni?cie o kosztach. Koszty poniesione w zwi?zku z przedstawieniem uwag Trybuna?owi,
inne ni? koszty stron w post?powaniu g?6éwnym, nie podlegaj? zwrotowi.

Z powy?szych wzgl?déw Trybuna? (czwarta izba) orzeka, co nast?puje:

Artyku? 135 ust. 1 lit. b) dyrektywy Rady 2006/112/WE z dnia 28 listopada 2006 r. w sprawie
wspdllnego systemu podatku od warto?ci dodanej

nale?y interpretowa? w ten sposob, ?e:

poj?cie udzielenia kredytu w rozumieniu tego przepisu obejmuje us?ugi ?wiadczone przez
subpartycypanta na podstawie umowy o subpartycypacj?, polegaj?ce na przekazaniu
inicjatorowi finansowania w zamian za wyp?at? wp?ywow z okre?lonych w tej umowie
wierzytelno?ci, ktére pozostaj? w aktywach inicjatora.
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*  J?zyk post?powania: polski.



