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W Zbornik sudske prakse

MISLJENJE NEZAVISNOG ODVJETNIKA
MACIEJA SZPUNARA
od 12. travnja 2018."

Predmet C-107/17

UAB ,,Aviabaltika”
protiv
BAB Ukio bankas

(zahtjev za prethodnu odluku koji je uputio Lietuvos Auksciausiasis Teismas (Vrhovni sud Litve))

»Zahtjev za prethodnu odluku — Ekonomska i monetarna politika — Slobodno kretanje kapitala —
Izvr$enje ugovora o financijskom kolateralu — Pocetak postupka likvidacije primatelja financijskog
kolaterala — Nastupanje dogadaja izvrsenja kolaterala — Ukljucenje financijskog kolaterala u stecajnu
masu — Obveza namirenja trazbina ponajprije iz financijskog kolaterala”

I. Uvod

1. Ovo je drugi put da je upucivanjem prethodnog pitanja Sud pozvan odluciti o tumacenju odredbi
Direktive 2002/47/EZ>.

2. U prvom predmetu, povodom kojeg je donesena presuda Private Equity Insurance Group®, Sud je
bio pozvan pojasniti prava primatelja kolaterala (u daljnjem tekstu: primatelj) u slucaju stecaja
davatelja kolaterala (u daljnjem tekstu: davatelj). U ovom slucaju treba razrijesiti pitanja o tumacenju
Direktive 2002/47 u situaciji otvaranja stecajnog postupka nad primateljem kolaterala.

3. Konkretnije, svojim prvim dvama prethodnim pitanjima sud koji je uputio zahtjev zeli znati zahtijeva
li Direktiva 2002/47 da primatelj moze ili mora unovciti financijski kolateral unato¢ tomu $to je nad
njim otvoren stecajni postupak. Tre¢im pitanjem taj se sud pita o mogucnosti drukcijeg postupanja
prema davatelju u odnosu na druge vjerovnike ukljucene u taj stecajni postupak kako bi davatelj
mogao ucinkovito povratiti financijski kolateral koji primatelj nije unovcio.

1 Izvorni jezik: francuski

2 Direktiva Europskog parlamenta i Vije¢a od 6. lipnja 2002. o financijskom kolateralu (SL 2002., L 168, str. 43.) (SL, posebno izdanje na
hrvatskom jeziku, poglavlje 10., svezak 3., str. 60.)

3 Vidjeti presudu od 10. studenoga 2016., Private Equity Insurance Group (C-156/15, EU:C:2016:851)
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II. Pravni okvir

A. Pravo Unije

4. Clanak 2. stavak 1. tocka (c) Direktive 2002/47 poja$njava da ,ugovor o financijskom kolateralu u
vrijednosnim papirima [sa zasnivanjem posebnog zaloznog prava]” znaci ugovor kojim davatelj daje
neposredno primatelju ili u njegovu korist kolateral kao osiguranje te gdje davatelj zadrzava puno ili
ograniceno vlasnistvo odnosno puno pravo nad tim financijskim kolateralom kad se stekne zalozno
pravo.

5. Clankom 4. Direktive 2002/47 naslovljenim ,Izvrienje ugovora o financijskom kolateralu”, u
stavcima 1. i 5. odreduje se:

»1. Drzave ¢lanice se brinu da u slucaju dogadaja izvrSenja, primatelj kolaterala bude u mogu¢nosti
unov¢iti na sljedece nacine financijski kolateral dan u okviru i podlozan odredbama utvrdenim
ugovorom o financijskom kolateralu u vrijednosnim papirima [zasnivanjem posebnog zaloznog prava]:

(a) financijski instrumenti, prodajom ili zapljenom i prebijanjem njihove vrijednosti s relevantnom
financijskom obvezom ili primjenom njihove vrijednosti u podmirivanju tih financijskih obveza;

(b) gotovina, prebijanjem iznosa s relevantnom financijskom obvezom ili primjenom njihove
vrijednosti u podmirivanju tih financijskih obveza.

[...]

5. Drzave clanice osiguravaju da ugovor o financijskom kolateralu moze stupiti na snagu u skladu sa
svojim odredbama bez obzira na pocetak ili nastavak postupka likvidacije ili mjera reorganizacije koje
se odnose na davatelja ili primatelja kolaterala.”

B. Litavsko pravo

6. Vidljivo je da je prilikom prenosenja clanka 2. stavka 1. tocke (c) Direktive 2002/47 litavski
zakonodavac uputio na ,ugovor o financijskom kolateralu bez prijenosa prava vlasnistva” umjesto da
je uputio na ,ugovor o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava”. Clanak 2.
stavak 8. Lietuvos Respublikos finansinio uztikrinimo susitarimy jstatymas (Litavski zakon o
ugovorima o financijskom kolateralu) pojasnjava:

»ugovor o financijskom kolateralu bez prijenosa prava vlasni$tva’ znaci ugovor kojim davatelj daje
neposredno primatelju ili u njegovu korist financijski kolateral koji osigurava izvrSenje relevantnih
financijskih obveza, ali gdje davatelj zadrzava puno ili ograniceno vlasnistvo nad financijskim
kolateralom.”

7. Clanak 9. stavci 3. i 8. Litavskog zakona o ugovorima o financijskom kolateralu propisuje:
»3. U sluc¢aju nastupanja dogadaja izvrSenja financijskog kolaterala, davatelj kolaterala ima pravo

jednostrano unovc¢iti dani financijski kolateral primjenom ugovora o financijskom kolateralu bez
prijenosa prava vlasni$tva, na jedan od sljedecih nacina i sukladno odredbama navedenog ugovora:

[...]
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8. Ugovor o financijskom kolateralu stupa na snagu na dan predviden u njegovim odredbama, bez
obzira na pocetak postupka likvidacije ili provedbu mjera reorganizacije koje se odnose na davatelja ili
primatelja kolaterala.”

I11. Cinjenice iz kojih proizlazi spor u glavnom postupku

8. UAB aviacijos kompanija (u daljnjem tekstu: Aviabaltika) i banka AB (u daljnjem tekstu: Ukio
bankas) su 2011. i 2012. sklopile dva ugovora o davanju kolaterala na temelju kojih su dani kolaterali
ugovornim partnerima Aviabaltike (u daljnjem tekstu: ugovori iz 2011. i 2012.). Aviabaltika je kao
kolateral za svoje obveze dala sredstva na ra¢unu otvorenom u svoje ime u Ukio bankasu.

9. Nakon sklapanja tih ugovora Ukio bankas i drustvo Commerzbank AG sklopili su ugovore o
kontrakolateralu, sukladno kojima je Commerzbank dao kolaterale State Banku of India. Potonji je
dao kolaterale korisnicima kolaterala, odnosno ugovornim partnerima Aviabaltike.

10. U svibnju 2013. otvoren je ste¢ajni postupak nad Ukio bankasom.

11. Aviabaltika nije ispunila svoje obveze prema ugovornim partnerima u korist kojih su osnovani
kolaterali na temelju ugovora iz 2011. i 2012.

12. Na zahtjev jednog od tih ugovornih partnera Commerzbank je 2014. ispunio svoje obveze koje
proizlaze iz ugovora o kontrakolateralu. Commerzbank je potom teretio odredene iznose sredstava
koja je Ukio bankas polozio na racun radi osiguranja kontrakolaterala.

13. U meduvremenu Kaunas apygardos teismas (Okruzni sud u Kaunasu, Litva) na strani obveza Ukio
bankasa priznao je trazbinu Aviabaltike koja proizlazi iz isplate sredstava kao kolaterala na temelju
ugovora o financijskom kolateralu.

14. Nakon $to je ispunio svoje obveze prema Commerzbanku, Ukio bankas naplatio je dio iznosa koji
je Commerzbank teretio sa sredstava na racunu otvorenom na ime Aviabaltike. Ta su sredstva
primljena kao naknada u skladu s odredbama litavskog prava o osiguranju depozita. U glavhom
predmetu Ukio bankas zahtijeva da mu Aviabaltika nadoknadi preostali dio dugovanog iznosa na
osnovi ugovora iz 2011. i 2012. kao i kamate.

15. U okviru tog spora Aviabaltika tvrdi da je Ukio bankas bio duzan namiriti svoje trazbine naplatom
sredstava s racuna otvorenog za pokrice kolaterala. Nadalje, Aviabaltika smatra da ne¢e moci povratiti
financijski kolateral koji Ukio bankas nije unové¢io u okviru ste¢ajnog postupka otvorenog nad tom
bankom. Aviabaltika stoga tvrdi da, ako udovolje zahtjevu Ukio bankasa, nacionalni ¢e joj sudovi u
praksi naloziti da toj banci drugi put uplati novcani iznos koji odgovara iznosu tih sredstava.

16. S druge strane, Ukio bankas isti¢e da mu nakon otvaranja ste¢ajnog postupka nije bilo dopusteno
ispuniti nov¢anu obvezu koju ne bi ispunio prije otvaranja tog postupka. Ukio bankas takoder navodi
da od otvaranja steCajnog postupka sredstva na racunu otvorenom na ime Aviabaltike radi pokrica
kolaterala pripadaju stecajnoj masi te banke i da ih zbog toga viSe nije mogao upotrijebiti radi
namirenja svojih trazbina.

17. Presudom od 14. prosinca 2015. Kaunas apygardos teismas (Okruzni sud u Kaunasu) u cijelosti je
prihvatio zahtjeve Ukio bankasa koji se odnose na ugovore iz 2011. i 2012.

18. Presudom od 31. svibnja 2016. Lietuvos apeliacinis teismas (Zalbeni sud Litve) potvrdio je presudu
od 14. prosinca 2015.
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19. Aviabaltika je podnijela zalbu u kasacijskom postupku pred Lietuvos Auks$ciausiasis Teismasom
(Vrhovni sud).

IV. Postupak i prethodna pitanja

20. U tom je kontekstu Lietuvos Auksc¢iausiasis Teismas (Vrhovni sud) odluc¢io prekinuti postupak i
postaviti Sudu sljedeca prethodna pitanja:

»1. Treba li ¢lanak 4. stavak 5. Direktive 2002/47 tumaciti na nacin da namece obvezu drzavama
¢lanicama da propis$u pravna pravila na temelju kojih financijski kolateral nije uklju¢en u imovinu
koja ostane nakon insolventnosti primatelja kolaterala (banka u postupku likvidacije)? Drugim
rije¢ima, imaju li drzave clanice obvezu propisati pravna pravila koja zahtijevaju da primatel;
kolaterala (banka) treba imati de facto moguénost da mu se ispuni trazbina, osigurana financijskim
kolateralom (novac na bankovnom rac¢unu i pravo zahtijevati taj novac), unato¢ ¢injenici da je do
dogadaja izvrsenja doslo nakon zapocinjanja postupka likvidacije primatelja kolaterala (banke)?

2. S obzirom na strukturu Direktive 2002/47, treba li njezin clanak 4. stavke 1. i 5. tumaciti na nacin
da davatelju kolaterala daje pravo zahtijevati da primatelj kolaterala (banka) mora prvo namiriti
svoju trazbinu, osiguranu financijskim kolateralom (novac na bankovnom ra¢unu i pravo
zahtijevati taj novac), iz financijskog kolaterala i sukladno tomu na nacdin da namecée obvezu
primatelju financijskog kolaterala da ispuni takav zahtjev unato¢ zapocetom postupku njegove
likvidacije?

3. Ako je odgovor na drugo pitanje nijecan i ako davatelj kolaterala udovolji zahtjevu primatelja
kolaterala, osiguranog financijskim kolateralom, iz druge imovine davatelja kolaterala, treba li
odredbe Direktive 2002/47, osobito njezine clanke 4. i 8., tumaciti na nacin da na davatelja
kolaterala takoder treba primijeniti iznimku od jednakog postupanja prema vjerovnicima
insolventnog primatelja kolaterala (banke) te da bi davatelj kolaterala trebao, kako bi povratio
financijski kolateral, imati pravo prvenstva u odnosu na druge vjerovnike u postupku stecaja?”

21. Pisana ocitovanja podnijeli su Aviabaltika, Ukio bankas, litavska vlada i Europska komisija, koji su
takoder sudjelovali na raspravi odrzanoj 18. sije¢nja 2018.

V. Analiza

A. Prvo prethodno pitanje

22. Svojim prvim pitanjem sud koji je uputio zahtjev zeli znati nalaze li ¢lanak 4. stavak 5. Direktive
2002/47 drzavama c¢lanicama da osiguraju da primatelj moze izvrsiti ugovor o financijskom kolateralu
zasnivanjem posebnog zaloznog prava kako bi naplatio svoju trazbinu prema davatelju kada do
dogadaja izvrsenja kolaterala dode nakon otvaranja stecajnog postupka nad tim primateljem. Ako je
odgovor na to pitanje potvrdan, taj sud Zeli znati utvrduje li Direktiva 2002/47 nacin na koji
mogucnost izvr§enja ugovora o financijskom kolateralu treba biti osigurana u slucaju stecaja navedenog
primatelja.

23. Iako iz sadrzaja prvog prethodnog pitanja proizlazi da sud koji je uputio zahtjev smatra da su ta
dva pitanja jednaka, treba napomenuti da postojanje obveze osiguranja da primatelj moze izvrsiti
ugovor o financijskom kolateralu u slucaju stecaja predstavlja prethodno pitanje u odnosu na
utvrdivanje nacina na koji ta moguc¢nost treba biti osigurana.
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24. Osim toga, to¢no je da se sud koji je uputio zahtjev pita, u kontekstu prvog prethodnog pitanja,
stavlja li Direktiva 2002/47 u ravnopravan polozaj zastitu prava davatelja i primatelja u slucaju stecaja
nad drugom ugovornom strankom. Medutim, vidljivo je da tim pitanjem taj sud Zeli u biti utvrditi
moze li primatelj unov¢iti financijski kolateral kada se nad njim vodi stecajni postupak.

25. Kako bih odgovorio na to pitanje, prvo ¢u razmotriti postojanje obveze drzava ¢lanica da osiguraju
da primatelj moze izvrsiti financijski kolateral ako je proglasen insolventnim. Zatim ¢u analizirati
Direktivu 2002/47 kako bih utvrdio odreduje li nacin na koji mogucénost izvr$enja financijskog
kolaterala mora biti osigurana.

1. Uvodna razmatranja

26. 1z zahtjeva za prethodnu odluku proizlazi da pitanje postavljeno u ovom predmetu koje se odnosi
na izvrenje ugovora o financijskom kolateralu u slucaju nastupanja dogadaja izvrsenja financijskog
kolaterala nakon otvaranja steCajnog postupka nad primateljem jo$ nije razrijeSeno u sudskoj praksi
suda koji je uputio zahtjev. Medutim, taj je sud razmotrio sli¢cnu problematiku u kontekstu predmeta
koji se odnose na povrat financijskog kolaterala nakon pocetka postupka likvidacije primatelja, dok
nije doslo do dogadaja izvr$enja ugovora o financijskom kolateralu.

27. U skladu s litavskom sudskom praksom, prijenos sredstava na bankovni ra¢un dovodi do gubitka
prava vlasnistva nad tim sredstvima i stjecanja trazbine za povrat prenesenog iznosa prema banci. Osim
toga, prema toj sudskoj praksi, sklapanje ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog
zaloznog prava i isplata sredstava s bankovnog racuna kao kolaterala imaju za posljedicu davanje u
kolateral trazbinu za povrat tih sredstava.

28. Nadalje, nacionalne odredbe u podrudju stec¢ajnog prava propisuju zabranu izvrsavanja svih obveza
koje jo$ nisu izvr$ene u trenutku otvaranja stecajnog postupka.

29. Ipak, iako nacionalne odredbe u podrudju financijskog kolaterala predvidaju da otvaranje stecajnog
postupka ne ogranicava prava primatelja, one medutim ne dodjeljuju slicnu zastitu u odnosu na
davatelja.

30. Naime, mjerodavno nacionalno zakonodavstvo ne dodjeljuje davatelju, barem izvan stecajnog
postupka, pravo povrata financijskog kolaterala nakon otvaranja stecajnog postupka nad primateljem.

31. U tom kontekstu sud koji je uputio zahtjev navodi da njegova zabrinutost proizlazi iz ¢injenice da
Direktiva 2002/47 ne definira jasno sadrzaj davateljevih prava u sluc¢aju pocetka postupka likvidacije
primatelja. Smatra medutim da je u presudi Private Equity Insurance Group® Sud protumacio
Direktivu 2002/47 na nac¢in da ona u biti sprecava ucinak steCajnog postupka na ugovore o
financijskom kolateralu.

32. Prema tome, sud koji je uputio zahtjev pita se o vezi izmedu sustava ugovora o financijskom
kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava i nacionalnih pravila u podrudju stecajnog prava u
okolnostima poput onih o kojima je rije¢ u ovom slucaju.

4 Presuda od 10. studenoga 2016., Private Equity Insurance Group (C-156/15, EU:C:2016:851)
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2. Utvrduje li Direktiva 2002/47 obvezu drzavama clanicama da osiguraju da primatelj moZe izvrsiti
ugovor o financijskom kolateralu u slucaju svojeg stecaja?

a) Stajalista stranaka

33. Ukio bankas procjenjuje da nije potrebno odgovoriti na dio prvog prethodnog pitanja koji se odnosi
na pravo primatelja na ispunjenje svoje trazbine putem financijskog kolaterala u okolnostima poput
onih o kojima je rije¢ u ovom slucaju. Taj dio prvog prethodnog pitanja odnosi se na specificnu
situaciju u kojoj se duznik u pravnom odnosu nastalom postojanjem bankovnog racuna (banke)
podudara s primateljem u pravnom odnosu koji proizlazi iz davanja financijskog kolaterala. Medutim,
pravni odnosi izmedu banaka i vlasnika bankovnih ra¢una nisu obuhvaceni Direktivom 2002/47, ve¢
samo nacionalnim pravom.

34. Litavska vlada smatra da clanak 4. stavak 5. Direktive 2002/47 ne obvezuje drzave clanice da
osiguraju da nakon otvaranja stecajnog postupka nad primateljem on moze naplatiti svoju trazbinu iz
financijskog kolaterala. Prema misljenju te vlade, ¢lanci 4. i 8. Direktive 2002/47 propisuju zastitu
primatelja u slucaju otvaranja stecajnog postupka nad davateljem. To je osobito tako bududi da
Direktiva 2002/47 ureduje prava davatelja na minimalan nacin.

35. S druge strane, Komisija smatra da je cilj ¢lanka 4. stavka 5. Direktive 2002/47 zastititi obje stranke
ugovora o financijskom kolateralu od uc¢inaka stecajnog postupka.

36. Aviabaltika procjenjuje da c¢lanak 4. stavak 5. Direktive 2002/47 na jasan i jednoznacan nacin
dodjeljuje primatelju pravo unovciti financijski kolateral neovisno o otvaranju stecajnog postupka nad
njim kada do dogadaja izvrsenja dode nakon otvaranja tog postupka.

b) Tumacenje clanka 4. stavka 5. Direktive 2002/47

37. U skladu s ¢lankom 4. stavkom 5. Direktive 2002/47, ,[d]rzave clanice osiguravaju da ugovor o
financijskom kolateralu moze stupiti na snagu u skladu sa svojim odredbama bez obzira na pocetak ili
nastavak postupka likvidacije ili mjera reorganizacije koje se odnose na davatelja ili primatelja
kolaterala”.

38. Prema mojem shvacdanju, tekst ¢lanka 4. stavka 5. Direktive 2002/47 ne ostavlja nikakvu sumnju u
pogledu dinjenice da ta odredba ureduje slucajeve u kojima je steCajni postupak otvoren nad
primateljem ili davateljem®. Stoga, tekst ¢lanka 4. stavka 5. te direktive jednoznacan je u pogledu
¢injenice da su drzave clanice duzne propisati pravni okvir koji jamé¢i da ugovor o financijskom
kolateralu moze biti izvrSen na nacine predvidene u odredbama tog ugovora bez obzira na otvaranje
stecajnog postupka nad primateljem.

39. Medutim, ta utvrdenja ne omogucavaju odluku da su drzave ¢lanice obvezne usvojiti propis u
skladu s kojim financijski kolateral nije uklju¢en u stecajnu masu primatelja.

5 Vidjeti u tom smislu Devos, D., The Directive 2002/47/EC on Financial Collateral Arrangements of June 6, 2002, De Walsche, A,
Vandersanden, G., Mélanges en hommage a Jean-Victor Louis, vol. II, Bruxelles, Editions de I'Université de Bruxelles, 2003., str. 269.
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3. Utvrduje li Direktiva 2002/47 nacin na koji mora biti osigurana mogucnost izvrsenja ugovora o
financijskom kolateralu kada je nad primateljem otvoren stecajni postupak?

a) Stajalista stranaka

40. Litavska vlada smatra da se iskljucenje financijskog kolaterala iz stecajne mase primatelja ne smije
smatrati nuznom mjerom za ispravno prenosenje Direktive 2002/47. Nadalje, ta vlada napominje da
financijski kolateral deponiran u gotovini kod kreditne institucije takoder potpada pod podrucje
primjene Direktive 2014/49/EU°. Ta direktiva ne spominje financijski kolateral kao institut kojem
treba dodijeliti poseban status. On je osiguran kao depozit i, kao i ostali depoziti, ukljucen je u
ste¢ajnu masu kreditne institucije.

41. U tom smislu, Ukio bankas istice da u pravu Unije ne postoji opée nacelo koje bi zahtijevalo da se
dobra primljena od druge osobe cuvaju zasebno od vlastite imovine. Da je zakonodavac Unije Zzelio
takvo rjesenje, usvojio bi precizno i izri¢ito pravilo u tom pogledu. Ukio bankas poziva se na vise
akata sekundarnog prava Unije u potporu svojem stajalistu.

42. Suprotno stajalistima litavske vlade i Ukio bankasa, Aviabaltika i Komisija smatraju da isplata
sredstava kao financijskog kolaterala zasnivanjem posebnog zaloznog prava ne moze dovesti do
ukljucenja tih sredstava u imovinsku masu primatelja.

43. Konkretnije, Aviabaltika osporava pretpostavku na kojoj se zasniva prvo prethodno pitanje. Naime,
u ovom slucaju, sredstva dana kao financijski kolateral ne ¢ine dio imovine primatelja.

44. Komisija se detaljnije ocituje o tom aspektu. Ona smatra da u okviru Direktive 2002/47 treba
razlikovati dvije vrste ugovora o financijskom kolateralu, odnosno ugovore zasnivanjem posebnog
zaloznog prava i ugovore s prijenosom prava vlasnistva. Prema misljenju Komisije, financijski kolateral
dan na temelju ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava ne mora ciniti
dio imovinske mase primatelja u slucaju njegove likvidacije. Komisija napominje da je u nacrtu
predmetne direktive predvidjela uvodnu izjavu 13., ¢ija je druga recenica u pogledu ugovora o
financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava navodila da davatelj moze zadrzati
vlasni$tvo nad zaloZenim iznosom i imati za$tiCena prava u slucaju steCaja primatelja’. Iako tekst
uvodne izjave 13. iz Nacrta direktive 2002/47 nije u$ao u Direktivu 2002/47, odvajanje ugovora o
financijskom kolateralu na dvije kategorije nije se uklonilo. Naime, prema misljenju Komisije,
tumacenje prema kojem bi davatelj izgubio svoje pravo vlasni$tva na gotovini danoj u okviru ugovora
o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava ponistilo bi razliku izmedu dvije
kategorije ugovora.

b) Ucinci prijenosa sredstava na bankovni racun i davanja financijskog kolaterala

45. Kao prvo, treba primijetiti da Aviabaltika i Komisija u svojim ocitovanjima ne navode stecajnu
masu primatelja, ve¢ njegovu imovinsku masu. Naime, ¢ini se da Aviabaltika i Komisija smatraju da se
u ovom slucaju pitanje drzanja financijskog kolaterala izvan steCajne mase ne treba postavljati s
obzirom na to da se radi o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava.

46. To¢no je da se u pravnoj teoriji iznosilo da, kada je rije¢ o ugovoru o financijskom kolateralu
zasnivanjem posebnog zaloznog prava u smislu Direktive 2002/47, vjerovnici primatelja nemaju pravo
na sredstva dana kao financijski kolateral jer ona u konaénici ne ¢ine dio imovine primatelja®.

6 Direktiva 2014/49/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 16. travnja 2014. o sustavima osiguranja depozita (SL 2014., L 173, str. 149.)
7 Vidjeti Prijedlog direktive Europskog parlamenta i Vije¢a o financijskom kolateralu (COM(2001) 168 od 27. ozujka 2001.).

8 Vidjeti T’Kint, F., Derijcke, W., La Directive 2002/47/CE concernant les contrats de garantie financiére au regard des principes généraux du
droit des saretés, Euredia, 2003, sv. 1., str. 55.
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47. Medutim, pokazalo se da u ovom slucaju nije tako. Iz zahtjeva za prethodnu odluku proizlazi da na
temelju litavskog zakonodavstva prijenos sredstava na bankovni racun dovodi do gubitka prava
vlasni$tva nad tim sredstvima.

48. Nadalje, u odgovoru na pitanje koje je postavio Sud na raspravi litavska vlada je izjavila da, kada se
radi o kolateralu danom u gotovini upla¢enoj na ra¢un otvoren kod primatelja, razlika izmedu ugovora
o kolateralu s prijenosom prava vlasni$tva i ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog
zaloznog prava utvrduje se ovisno o vlasniku predmetnog racuna. Kada je taj racun otvoren u ime
davatelja, radi se o ugovoru o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava, dok se u
slu¢aju u kojem je primatelj vlasnik racuna radi o ugovoru o kolateralu s prijenosom prava vlasnistva.

49. Stoga, ¢ini mi se da razlog zbog kojeg se sud koji je uputio zahtjev pita o drzanju financijskog
kolaterala izvan steCajne mase primatelja u ovom slucaju proizlazi iz ¢injenice da, prema tumacenju
litavskog zakonodavstva u nacionalnoj sudskoj praksi, prijenos sredstava na bankovni racun (bez
obzira na vlasnika) dovodi do dodjeljivanja sredstava banci”’.

50. U tom kontekstu, treba primijetiti da stajaliste suda koji je uputio zahtjev nije ocito kada se radi o
identifikaciji predmeta financijskog kolaterala.

51. S jedne strane, u svoja prva dva prethodna pitanja sud koji je uputio zahtjev spominje sredstva na
bankovnom rac¢unu kao i pravo zahtijevanja tih sredstva kada se poziva na financijski kolateral. S druge
strane, taj sud u svojem zahtjevu navodi da treba smatrati da se u ovom slucaju financijski kolateral
sastoji od prava zahtijevati sredstva na bankovnom rac¢unu otvorenom u ime Aviabaltike kod Ukio
bankasa.

52. U svakom slucaju, ¢ini mi se da je prema misljenju suda koji je uputio zahtjev zahtjev za vra¢anjem
tih sredstava takoder ukljuen u ste¢ajnu masu primatelja kolaterala. Zbog toga se taj sud u svoja prva
dva prethodna pitanja pita o drzanju sredstava i trazbine izvan stecajne mase primatelja kolaterala.

¢) Zastita mogucnosti izvrsenja financijskog kolaterala

53. Aviabaltika i Komisija smatraju da, kada se radi o ugovoru o financijskom kolateralu zasnivanjem
posebnog zaloznog prava, Direktiva 2002/47 obvezuje drzave clanice da osiguraju da financijski
kolateral nije uklju¢en u imovinsku masu primatelja. Posljedi¢no, financijski kolateral ne bi mogao biti
ukljucen u stecajnu masu tog primatelja.

54. Odvojeno drzanje predmeta financijskog kolaterala u vrijeme njegova davanja stoga je jedino
rjeSenje u skladu s ¢lankom 4. stavkom 5. Direktive 2002/47.

55. Medutim, nisam uvjeren takvim kategori¢nim pristupom. Treba podsjetiti da je, u skladu s
¢lankom 288. UFEU-a, direktiva, ukljucujudi stoga i Direktivu 2002/47, obvezujuca u pogledu rezultata
koji je potrebno postic¢i za svaku drzavu ¢lanicu kojoj je upucena, a odabir oblika i metoda postizanja
tog rezultata prepusten je nacionalnim tijelima.

56. U tom kontekstu, treba napomenuti da izmedu pravnih sustava drzava ¢lanica u podrudju stecajnog
prava postoje duboke razlike. Isto vrijedi i kada se radi o nacionalnim odredbama o ucincima davanja
predmeta financijskog kolaterala primatelju.

9 Vidjeti takoder sazetak nacionalne sudske prakse u to¢kama 27. do 30. ovog misljenja.
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57. Zato je zakonodavac odlucio da nece usvojiti akt o financijskom kolateralu kao instrumentu Unije
jedinstvenog karaktera. Umjesto toga, nastojao je uvesti sustav financijskog kolaterala s najmanjim
moguéim utjecajem na vazedi pravni okvir u drzavama ¢lanicama ‘.

58. Smatram da takoder zbog toga ¢lanak 4. stavak 5. Direktive 2002/47 obvezuje drzave clanice da
osiguraju da ugovor o financijskom kolateralu moze stupiti na snagu ,bez obzira na”, medu ostalim,
otvaranje steCajnog postupka nad primateljem. KoriStenjem teksta druge recenice uvodne izjave 12.
Direktive 2002/47, koja odgovara clanku 4. stavku 5. te direktive, radi se o ,zadtiti” ugovora o
financijskom kolateralu od odredenih odredbi stecajnog prava. Takav je pristup takoder potvrden u
obrazlozenju Nacrta direktive 2002/47, u skladu s kojim ta direktiva u ograni¢enoj mjeri nastoji izuzeti
ugovore o kolateralu iz odredenih odredbi zakona o stecaju, osobito onih koji mogu sprecavati
izvr$enje kolaterala ™.

59. U tom kontekstu, napominjem da Direktiva 2002/47 ne utvrduje nacin na koji financijski kolateral
mora biti ,zasticen” od nacionalnih odredbi u podrudju stecajnog prava. U svakom slucaju, suprotno
drugim aktima sekundarnog prava Unije koje navodi Ukio bankas'?, Direktiva 2002/47 ne zahtijeva da
se financijski kolateral zadrzi odvojeno u vrijeme davanja. Stoga mi se ne ¢ini da je zadrzavanje
financijskog kolaterala izvan imovinske mase primatelja jedino rjeSenje koje namece Direktiva 2002/47.

60. Smatram da drzave Clanice mogu usvojiti razlicita rjeSenja prilikom prenosenja Direktive 2002/47
kako bi zastitile financijski kolateral od nacionalnih pravila u podrudju stecajnog prava na nacin da
otvaranje stecajnog postupka nad primateljem ne bi moglo utjecati na izvrSenje financijskog kolaterala.

61. Drzave Clanice mogu primjerice izmijeniti odredbe koje utvrduju ucinke stavljanja na raspolaganje
financijskog kolaterala primatelju tako da ne ulazi u njegovu imovinsku masu u vrijeme davanja. One
takoder mogu izmijeniti nacionalne odredbe u podrudju stecajnog prava koje ureduju imovinu koja
¢ini dio steCajne mase. Nadalje, ne moze se odmah iskljuciti rjesenje prema kojem bi financijski
kolateral bio uklju¢en u steCajnu masu iako bi primatelj zadrzao pravo unovcenja tog kolaterala
neovisno o odvijanju stecajnog postupka.

62. S obzirom na gore navedenu argumentaciju, predlazem Sudu da na prvo prethodno pitanje
odgovori da clanak 4. stavak 5. Direktive 2002/47 treba tumaciti na nacin da su drzave clanice
obvezne donijeti pravni propis koji omogucava primatelju kolaterala da naplati svoju trazbinu iz
financijskog kolaterala danog na temelju ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog
zaloznog prava unatoc Cinjenici da je do dogadaja izvrsenja doslo nakon otvaranja stecajnog postupka
nad tim primateljem. Na drzavama c¢lanicama je da ustanove nacin koji bi morao osigurati moguc¢nost
izvrSenja ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava kada je nad
primateljem otvoren takav postupak.

10 Vidjeti u tom smislu obrazlozenje Prijedloga direktive Europskog parlamenta i Vijeca o financijskom kolateralu (COM(2001) 168 od 27. ozujka
2001., u daljnjem tekstu: obrazloZenje nacrta, tocka 2.3.).

11 Vidjeti obrazloZenje nacrta, tocka 2.1.

12 Vidjeti osobito ¢lanak 39. i ¢lanak 48. stavak 7. Uredbe (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vije¢a od 4. srpnja 2012. o OTC
izvedenicama, sredi$njoj drugoj ugovornoj strani i trgovinskom repozitoriju (SL 2012., L 201, str. 1.) (SL, posebno izdanje na hrvatskom jeziku,
poglavlje 6., svezak 11., str. 209). Vidjeti takoder ¢lanak 10. Direktive (EU) 2015/2366 Europskog parlamenta i Vije¢a od 25. studenoga 2015. o
platnim uslugama na unutarnjem trzistu, o izmjeni direktiva 2002/65/EZ, 2009/110/EZ i 2013/36/EU te Uredbe (EU) br. 1093/2010 i o
stavljanju izvan snage Direktive 2007/64/EZ (SL 2015., L 337, str. 35.). Clanak 10. Direktive 2015/2366 predvida dva nadina koji ispunjavaju
zahtjeve povezane sa za$titom novcanih sredstava. Drzave clanice mogu birati izmedu odvojenog drzanja novéanih sredstava (¢lanak 10.
stavak 1. tocka (a)) i nametanja obveze osiguranja predmetnih nov¢anih sredstava (¢lanak 10. stavak 1. to¢ka (b)).
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B. Drugo prethodno pitanje

63. Svojim drugim prethodnim pitanjem sud koji je uputio zahtjev nastoji utvrditi dodjeljuje li
Direktiva 2002/47 davatelju pravo zahtijevati da primatelj prvo namiri osiguranu trazbinu iz
financijskog kolaterala te namece li tom primatelju odgovaraju¢u obvezu u pogledu naplate svoje
trazbine iz tog kolaterala.

1. Stajalista stranaka

64. Ukio bankas na prvom mjestu tvrdi da banka u slu¢aju stecaja nema mogucnost naplatiti svoju
trazbinu iz financijskog kolaterala kada se ona sastoji od sredstava na racunu koji je davatelj otvorio u
banci.

65. Kao drugo, Ukio bankas navodi da Direktiva 2002/47 dodjeljuje primatelju pravo odluciti o nad¢inu
na koji ¢e izvrsiti svoju trazbinu prema davatelju. Clanak 4. stavci 1. i 5. kao i ¢lanak 2. stavak 1.
tocka (1) te direktive odnose se na moguénost unovéenja financijskog kolaterala. Clanak 4. Direktive
2002/47 u stavcima 1. i 5. redom koristi izraze ,da [...] primatelj [...] bude u mogucnosti unovciti na
sljedec¢e nacine financijski kolateral” i ,da ugovor o financijskom kolateralu moZe stupiti na snagu u
skladu sa svojim odredbama” ™. Sto se ti¢e ¢lanka 2. stavka 1. to¢ke (I) Direktive 2002/47, on propisuje
da u slucaju dogadaja izvrSenja ,primatelj kolaterala ima pravo unov¢iti ili zaplijeniti financijski
kolateral ili stupa na snagu odredba o kona¢nom netiranju” .

66. U istom duhu, litavska vlada medu ostalim smatra da su na temelju ¢lanka 4. stavka 1. Direktive
2002/47 drzave clanice obvezne osigurati da primatelj kolaterala moze koristiti sredstva unovcenja
kolaterala propisana tom odredbom.

67. S druge strane, Aviabaltika je na raspravi tvrdila da izrazi koje navode Ukio bankas i litavska vlada
znace da primatelj moze odluciti Zeli li naplatiti svoje trazbine prema davatelju ili ne.

68. Aviabaltika nadalje smatra da clanak 4. stavci 1. i 5. Direktive 2002/47 ne ureduje izricito pitanje
obveze primatelja da naplati svoju trazbinu prvo iz danog kolaterala. Postojanje i opseg takve obveze
morali bi se ustvari utvrditi na temelju ugovora sklopljenog izmedu stranaka, uzimajuéi u obzir
nacionalne odredbe primjenjive na taj ugovor i ciljeve Direktive 2002/47. Polazeéi od te premise,
Aviabaltika smatra da pretpostavka prema kojoj treba prvo unovciti kolateral predstavlja implicitnu
odredbu ugovora.

69. U tom smislu Komisija smatra da clanak 4. stavke 1. i 5. Direktive 2002/47 treba tumaciti na nacin

da dodjeljuju davatelju pravo zahtijevati da primatelj prvo namiri svoju trazbinu putem kolaterala
predvidenog ugovorom, osim ako tim ugovorom nije odredeno drukdije.

2. Nacini unovcenja financijskog kolaterala

70. Na jezi¢noj je razini ocito da ¢lanak 2. stavak 1. tocka (1) i ¢lanak 4. stavci 1. i 5. Direktive 2002/47
podrazumijevaju vise moguénost nego obvezu unov¢iti financijski kolateral.

13 Moje isticanje
14 Moje isticanje
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71. Medutim, treba uzeti u obzir da primatelj ima pravo unov¢iti financijski kolateral kada nastupi
»dogadaj [njegova] izvrSenja” u smislu ¢lanka 2. stavka 1. tocke () te direktive. Ne radi se dakle o
sigurnom dogadaju, ve¢ o pretpostavci. Posljedi¢no, okolnost da je dogadaj izvrSenja nesiguran moze
objasniti zbog cega se clanak 4. stavak 5. Direktive 2002/47 odnosi na mogucnost da ugovor o
financijskom kolateralu moze stupiti na snagu bez obzira na otvaranje stecajnog postupka.

72. Sto se tice koriStenja izraza ,primatelj kolaterala bude u mogucénosti unov¢iti [financijski kolateral]”
iz c¢lanka 4. stavka 1. Direktive 2002/47 i ,primatelj kolaterala ima pravo unovciti [...] financijski
kolateral” iz clanka 2. stavka 1. tocke (l) te direktive, primje¢ujem da te odredbe propisuju vise nacina
za unovcenje financijskog kolaterala. To bi moglo objasniti zbog cega se ne radi o obvezi koristenja
jednog od tih nacina, ve¢ o moguénosti.

73. Vidljivo je da tumacenje izraza iz tih predmetnih odredbi koji se odnose na moguc¢nost unovéenja
financijskog kolaterala, osobito ¢lanak 4. stavci 1. i 5., ne omogucava jednoznacno odgovoriti na drugo
prethodno pitanje.

74. Medutim, treba primijetiti da ¢lanak 4. stavci 1. i 5. Direktive 2002/47 upucuje na ugovorne
odredbe radi utvrdivanja nacina izvrSenja financijskog kolaterala. Nadalje, vise odredbi Direktive
2002/47, kao i ¢lanak 4. stavak 5. te direktive, jednako dodjeljuju odredenu vrijednost ,stipulations”
(odredbama) ** ugovora o financijskom kolateralu ili njegovim ,modalités” (odredbama)'. Te odredbe
nastoje osigurati da ugovor o financijskom kolateralu bude izvrsen u skladu s inicijalnim dogovorom
izmedu stranaka, neovisno o svim vanjskim okolnostima, ukljuc¢ujudi i otvaranje stecajnog postupka.

75. 1z toga slijedi da u okviru Direktive 2002/47 dogovori izmedu stranaka ugovora o financijskom
kolateralu imaju poseban status. Stoga se moze tvrditi da ta direktiva prije svega nastoji postovati
namjere stranaka izrazene prilikom sklapanja ugovora o financijskom kolateralu. Posljedi¢no, odgovor
na drugo prethodno pitanje ovisi o tumacenju ugovora o financijskom kolateralu sklopljenog izmedu
stranaka u glavnom predmetu.

76. Medutim, suprotno onomu $to tvrde Aviabaltika i Komisija, ja ne smatram da Direktiva 2002/47
uvodi pretpostavku prema kojoj je primatelj obvezan naplatiti svoju trazbinu iz financijskog kolaterala,
osim ako ugovor o financijskom kolateralu ne odreduje drukcije. Ta problematika osobito ovisi o
rjeSenjima koje nacionalni zakonodavci usvoje kada se radi o tumacenju ugovora sklopljenih izmedu
pojedinaca.

77. Dakle, treba utvrditi da clanak 4. stavke 1. i 5. Direktive 2002/47 treba tumaciti na nacin da ne
obvezuju primatelja kolaterala da namiri svoju trazbinu prvo putem kolaterala danog na temelju
ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava.

3. Posljedice predlozenog rjesenja na povrat neiskoristenog kolaterala davatelju

78. Sklon sam tezi koju su iznijeli Aviabaltika i Komisija prema kojoj Cinjenica da primatelj nije
obvezan namiriti svoju trazbinu prvo putem kolaterala moze sprecavati uc¢inkovit povrat tog kolaterala
davatelju u slucaju stecaja primatelja, tako da bi u praksi taj davatelj morao primatelju dvaput platiti
novcani iznos financijskog kolaterala.

15 Vidjeti ¢lanak 5. stavak 1. Direktive 2002/47.
16 Vidjeti ¢lanak 6. stavak 1. kao i ¢lanak 7. stavak 1. Direktive 2002/47.
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79. Medutim, uzimajudi u obzir prva dva rjeSenja razmotrena u tocki 61. ovog misljenja, odnosno prvo,
drzanje financijskog kolaterala izvan imovinske mase primatelja i drugo, njegovo drzanje izvan stecajne
mase tog primatelja, davatelj bi trebao imati pravo povrata kolaterala i nadoknade u cijelosti, neovisno
o otvaranju stecajnog postupka. Vidljivo je da ta dva rjeSenja imaju trajan ucinak tako da Cinjenica da je
primatelj namiren na drugoj imovini davatelja ne dovodi do rizika da davatelj ne bi mogao povratiti
neiskori$teni kolateral.

80. Takav rizik medutim postoji u pogledu treceg rjesenja razmotrenog u tocki 61. ovog misljenja,
odnosno u situaciji u kojoj je financijski kolateral uklju¢en u ste¢ajnu masu. U tom slucaju, primatelj
bi mogao namiriti svoju trazbinu na drugoj imovini davatelja koji bi stoga bio prisiljen povratiti
neiskoris$teni kolateral u okviru stecajnog postupka prema redoslijedu vjerovnika odredenom
nacionalnim odredbama. Posljedi¢no, moglo bi se u odredenim slucajevima dogoditi da davatelj ne bi
mogao ucinkovito povratiti financijski kolateral, iako je primatelj namirio svoju trazbinu na drugoj
imovini davatelja.

81. Medutim, nisam siguran da je to rjesenje u skladu s ciljevima koje je predvidio zakonodavac Unije.

82. Na opcoj razini, sustav uveden Direktivom 2002/47, u skladu s uvodnom izjavom 3. te direktive,
doprinosi integriranju i ekonomic¢nosti financijskog trzista kao i stabilnosti financijskog sustava Unije.

83. Sto se tice odnosa izmedu sustava financijskog kolaterala uvedenog Direktivom 2002/47 i
nacionalnih pravila u podruc¢ju stecajnog prava, uvodna izjava 5. te direktive navodi da ona nastoji
poboljsati pravnu sigurnost ugovora o financijskom kolateralu.

84. Nadalje, druga recenica uvodne izjave 12. Direktive 2002/47 ne govori o ,zastiti” primatelja ili
davatelja, ve¢ o ,zastiti” ugovora o financijskom kolateralu od nacionalnih odredbi u podrucju stecajnog
prava. Osim toga, treba primijetiti da uvodna izjava 11. Direktive 2002/47, iako se odnosi na njezino
podrucje primjene, takoder navodi da ta direktiva nastoji zastiti ugovore o financijskom kolateralu koji
ispunjavaju formalne uvjete predvidene navedenom direktivom. U skladu s tim, Sud je u tocki 50.
presude Private Equity Insurance Group' naveo da sustav uveden Direktivom 2002/47 daje prednost
financijskom kolateralu samom po sebi.

85. Gore izlozena razmatranja omogucavaju utvrditi da Direktiva 2002/47 ne nastoji samo osigurati
mogucénost unovcenja financijskog kolaterala u slucaju stecaja jedne od stranaka, ve¢ uvesti poseban
sustav za ugovor o financijskom kolateralu kao instrumentu koji obiljezava njegova pravna sigurnost i
koji, kako navode uvodne izjave 3. i 17. te direktive, omogucava doprinijeti stabilnosti financijskog
sustava Unije.

86. Ne smatram da je taj cilj u skladu s rjesenjem koje proizlazi iz nacionalnog zakonodavstva prema
kojem je davatelj kolaterala obvezan primatelju drugi put platiti novc¢ani iznos financijskog kolaterala
u okolnostima poput onih o kojima je rije¢ u glavnom postupku.

87. To je tim viSe tako jer bi u odredenim slucajevima takvo rjeSenje moglo dovesti do stecaja
davatelja. Medutim, iz uvodne izjave 17. Direktive 2002/47 proizlazi da sustav financijskog kolaterala
uveden tom direktivom nastoji suzbiti ucinke zaraze u slucaju da jedna stranka ne ispuni ugovor o
financijskom kolateralu.

88. Stoga, mogucénost namirenja trazbine na drugoj imovini davatelja ne bi trebala sprijeciti tog
davatelja da ucinkovito povrati financijski kolateral bez obzira na otvaranje stecajnog postupka nad

primateljem. U suprotnom, primatelj bi se sustavno poticao da namiri svoju trazbinu na drugoj
imovini davatelja kako bi zapravo primio dvostruki iznos financijskog kolaterala.

17 Vidjeti presudu od 10. studenoga 2016., Private Equity Insurance Group (C-156/15, EU:C:2016:851).
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89. S obzirom na gore navedenu argumentaciju, predlazem Sudu da na drugo prethodno pitanje
odgovori da clanak 4. stavke 1. i 5. Direktive 2002/47 treba tumaciti na nacin da ne obvezuje
primatelja kolaterala da svoju trazbinu naplati prvo putem kolaterala danog na temelju ugovora o
financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava. Takva obveza moze medutim
proizlaziti iz odredbi ugovora o financijskom kolateralu koje se tumace u skladu s odredbama prava
primjenjivog na taj ugovor. U svakom slucaju, moguc¢nost namirenja trazbine iz druge imovine
davatelja nakon nastupanja dogadaja izvrSenja financijskog kolaterala ne bi smjela sprijeciti tog
davatelja da ucinkovito povrati neiskoristeni kolateral u slucaju otvaranja stecajnog postupka nad
primateljem.

C. Trece prethodno pitanje

1. Dopustenost

90. Tre¢im prethodnim pitanjem postavljenim pod pretpostavkom da ¢e Sud na drugo pitanje
odgovoriti nije¢no, sud koji je uputio zahtjev Zeli da Sud pojasni treba li davatelj imati pravo prvenstva
u odnosu na druge vjerovnike insolventnog primatelja kako bi mogao povratiti financijski kolateral
kada je primatelj namirio svoju trazbinu iz druge imovine davatelja.

91. Treba napomenuti da, prema mojem shvadanju, tre¢e prethodno pitanje nema nikakve veze s
predmetom spora u glavnom postupku tako da bi se njegova dopustenost mogla dovesti u pitanje.

92. To se pitanje odnosi na odvijanje postupka stecaja otvorenog nad Ukio bankasom. U tom pogledu,
podsjecam da je, sukladno zahtjevu za prethodnu odluku, sud koji je otvorio stecajni postupak nad
Ukio bankasom priznao trazbinu Aviabaltike prema Ukio bankasu na strani obveza potonjeg **.

93. Medutim, glavni predmet se vodi izmedu Ukio bankasa i Aviabaltike o izvr$enju ugovora iz 2011. i
2012. Nadalje, iz zahtjeva za prethodnu odluku ne proizlazi da je Aviabaltika uputila protuzahtjev
protiv Ukio bankasa. Tako sud koji je uputio zahtjev u glavnom postupku nije pozvan odlucivati o
pitanjima koja se odnose na namirenje trazbine Aviabaltike prema Ukio bankasu u okviru stecajnog
postupka.

94. Stoga, ne vjerujem da bi odgovor na tre¢e prethodno pitanje bio koristan za rjeSavanje spora u
glavnom postupku.

95. Isticem nadalje da sud koji je uputio zahtjev ne navodi nikakvo pravilo litavskog prava koje bi
moglo utjecati na redoslijed vjerovnika primatelja i dati prednost davatelju kolaterala. Posljedi¢no,
smatram da litavski zakonodavac prilikom prenosenja Direktive 2002/47 nije odlucio zastiti prava
davatelja, zahvaljuju¢i nacionalnim odredbama u podrudju stec¢ajnog prava koje odreduju redoslijed
prema kojem bi vjerovnici insolventnog poduzetnika trebali biti namireni.

96. U svakom slucaju, trece prethodno pitanje je relevantno jedino u slucaju da je financijski kolateral
ukljucen u steCajnu masu primatelja. Prema mojoj analizi prvog prethodnog pitanja, takvo je rjesenje
nacelno dopusteno Direktivom 2002/47 . Osim toga, iz zahtjeva za prethodnu odluku proizlazi da je
upravo to rjesenje predvideno u litavskoj sudskoj praksi.

18 Vidjeti tocku 13. ovog misljenja.
19 Vidjeti tocku 61. ovog misljenja.
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97. Nadalje, kad je rijec o tome treba li davatelj imati pravo prvenstva u odnosu na druge vjerovnike
insolventnog primatelja kako bi mogao povratiti financijski kolateral ¢im je primatelj namirio svoju
trazbinu iz druge imovine davatelja, iz mog odgovora na drugo prethodno pitanje proizlazi da
mogucénost namirenja trazbine iz druge imovine davatelja ne bi smjela sprijeciti tog davatelja da
ucinkovito povrati neiskoristeni kolateral.

98. Medutim, u okviru trec¢eg prethodnog pitanja, sud koji je uputio zahtjev dvoumi se o mogu¢nosti
namirenja neiskoristenog kolaterala kada je nad primateljem otvoren stecajni postupak. Konkretnije,
taj sud Zeli znati moze li Direktiva 2002/47 utjecati na nacionalne odredbe u podrucju stecajnog prava
koje odreduju redoslijed prema kojem vjerovnici primatelja trebaju biti namireni. Tu problematiku
nisam razmotrio u okviru svoje analize o drugom prethodnom pitanju.

99. Iako priznajem hipotetski karakter svojih razmisljanja o tre¢em prethodnom pitanju, smatram da je
analiza tog pitanja korisna u mjeri u kojoj se odnosi na obvezu drzava clanica da dodijele pravo
prvenstva davatelju tako da bi mogao povratiti neiskoristeni kolateral kada je on ukljuc¢en u stecajnu
masu primatelja, kako bi se razmotrili svi pravni aspekti glavnog predmeta.

2. Utjecaj Direktive 2002/47 na nacionalne odredbe u podrucju stecajnog prava

100. Ukio bankas smatra da Direktiva 2002/47 ne dodjeljuje davatelju nikakvo pravo prvenstva u
odnosu na druge vjerovnike primatelja u okviru stec¢ajnog postupka za povrat financijskog kolaterala te
da treba primijeniti nacelo jednakog postupanja prema vjerovnicima insolventne banke. Aviabaltika,
litavska vlada i Komisija smatraju da odredbe Direktive 2002/47 ne ureduju redoslijed prema kojem
vjerovnici insolventnog poduzetnika trebaju biti namireni.

101. Ja medutim nisam uvjeren da nedostatak odredbi u Direktivi 2002/47 koje odreduju redoslijed
vjerovnika podrazumijeva da ta direktiva ne moze, prilikom prenosenja, utjecati na nacionalne
odredbe koje ureduju redoslijed prema kojem bi vjerovnici insolventnog poduzetnika trebali biti
namireni.

102. U slucaju da nacionalni zakonodavac odluci ukljuciti financijski kolateral dan na temelju ugovora
o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava u stecajnu masu insolventnog
primatelja, taj bi zakonodavac trebao preuzeti posljedice svojeg izbora te ih odraziti u nacionalnim
odredbama u podrudju stecajnog prava, ukljuc¢ujudi i odredbe koje utvrduju redoslijed prema kojem bi
vjerovnici insolventnog poduzetnika trebali biti namireni.

103. Kao prvo, u tocki 59. mojeg misljenja u predmetu Private Equity Insurance Group®, pozivajudi se
na argumente odredenih zainteresiranih osoba koje su smatrale da zastita dodijeljena financijskim
kolateralom prilikom njegova unovcenja moze utjecati na redoslijed vjerovnika ureden nacionalnim
odredbama u podrudju stecajnog prava, napomenuo sam da se sa stajaliSta sustava uspostavljenog
Direktivom 2002/47 ne postavlja pitanje polozaja vjerovnika u steCajnom postupku jer se tom
direktivom samo namjerava osigurati pravo na unovcenje kolaterala u svim slucajevima njegova
izvrSenja. Smatram da se Sud slozio s tim miSljenjem u svojoj presudi. U presudi Private Equity
Insurance Group®,Sud je presudio da ,je [...] razlika u postupanju [prema vjerovnicima koji proizlaze
iz posebnog karaktera financijskog jamstva] utemeljena na objektivnom kriteriju povezanom s
legitimnim ciljem Direktive 2002/47, a to je povecanje pravne sigurnosti i ucinkovitosti financijskih
kolaterala kako bi se osigurala stabilnost financijskog sustava.”

20 Vidjeti moje misljenje u predmetu Private Equity Insurance Group (C-156/15, EU:C:2016:586).
21 Vidjeti presudu od 10. studenoga 2016., Private Equity Insurance Group (C-156/15, EU:C:2016:851, tocka 51.).
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104. Kao drugo, na razini utjecaja na redoslijed vjerovnika, ne vidim znacajnu razliku izmedu drzanja
financijskog kolaterala danog na temelju ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog
zaloznog prava izvan stecajne mase primatelja i izmjene redoslijeda vjerovnika. U oba slucaja taj ce se
kolateral nadoknaditi davatelju, neovisno o zahtjevima drugih vjerovnika primatelja.

105. Kao trece, to¢no je da Direktiva 2002/47, u skladu sa svojim ¢lankom 8. stavkom 4., ne utjece na
opc¢a pravila nacionalnog zakonodavstva u podrucju stecajnog prava u pogledu nistetnosti sklopljenih
transakcija, osobito u razdoblju koje je prethodilo pocetku postupka likvidacije.

106. Medutim, ne ¢ini mi se da se ta odredba moze tumaciti na nacin da, nacelno, prilikom njezina
prenosenja, Direktiva 2002/47 ne bi mogla utjecati na nacionalne odredbe u podrudju stecajnog prava.

107. Clanak 8. stavak 4. Direktive 2002/47 bio bi suvi$an u slu¢aju da Direktiva 2002/47 ne moze
utjecati na ta pravila. Stoga sam prije sklon smatrati da ta odredba predstavlja iznimku od opceg
pravila prema kojem su drzave c¢lanice ovlastene izmijeniti nacionalne odredbe u podrucju stecajnog
prava kako bi osigurale trazene ciljeve te direktive.

108. Posljedi¢no smatram da bi u slucaju u kojem nacionalni zakonodavac odluci ukljuciti financijski
kolateral dan na temelju ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava u
stecajnu masu insolventnog primatelja taj zakonodavac bio obvezan dati pravo prvenstva davatelju u
odnosu na druge vjerovnike ukljucene u stecajni postupak kako bi taj davatelj mogao ucinkovito
povratiti kolateral kada primatelj nije unovcio taj kolateral prije nastupa dogadaja njegova izvrsenja.

109. S obzirom na gore navedenu argumentaciju te pod uvjetom da Sud odgovori na trece prethodno
pitanje, predlazem da se odgovori na nac¢in da u slucaju u kojem nacionalni zakonodavac odluci
ukljuciti financijski kolateral dan na temelju ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog
zaloznog prava u stecajnu masu insolventnog primatelja Direktiva 2002/47 zahtijeva da se davatelju da
pravo prvenstva u odnosu na druge vjerovnike insolventnog primatelja, tako da bi davatelj mogao
povratiti neiskoristeni kolateral kada je primatelj namirio svoju trazbinu iz druge imovine koja pripada
tom davatelju.

VI. Zakljucak

110. S obzirom na gore navedenu argumentaciju, predlazem Sudu da na prethodna pitanja koja je
uputio Lietuvos Auksciausiasis Teismas (Vrhovni sud Litve) odgovori na sljedec¢i nacin:

1. Clanak 4. stavak 5. Direktive 2002/47/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 6. lipnja 2002. o
financijskom kolateralu treba tumaciti na nacin da su drzave c¢lanice obvezne donijeti pravni propis
koji omogucava primatelju kolaterala da naplati svoju trazbinu iz financijskog kolaterala danog na
temelju ugovora o financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava unato¢ cinjenici
da je do dogadaja izvr$enja doslo nakon otvaranja steCajnog postupka nad tim primateljem. Na
drzavama clanicama je da ustanove nacin koji bi morao osigurati mogu¢nost izvr§enja ugovora o
financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloZznog prava kada je nad primateljem otvoren
takav postupak.

2. Clanak 4. stavke 1. i 5. Direktive 2002/47 treba tumaciti na nac¢in da ne obvezuje primatelja
kolaterala da svoju trazbinu naplati prvo putem kolaterala danog na temelju ugovora o
financijskom kolateralu zasnivanjem posebnog zaloznog prava. Takva obveza moze medutim
proizlaziti iz odredbi ugovora o financijskom kolateralu koje se tumace u skladu s odredbama
prava primjenjivog na taj ugovor. U svakom slucaju, moguénost namirenja trazbine iz druge
imovine davatelja nakon nastupanja dogadaja izvrSenja financijskog kolaterala ne bi smjela
sprijeciti tog davatelja da ucinkovito povrati neiskoristeni kolateral u slucaju otvaranja stecajnog
postupka nad primateljem.
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