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W Zbirka odlo¢b sodne prakse

SODBA SODISCA (tretji senat)

z dne 7. aprila 2016*

,Predhodno odlo¢anje — Rimska konvencija — Pravo, ki se uporabi — Cezmejna zdruzitev —
Direktiva 78/855/EGS — Direktiva 2005/56/ES — Zdruzitev s prevzemom — Varstvo upnikov —
Prenos vseh sredstev in obveznosti prevzete druzbe na prevzemno druzbo“

V zadevi C-483/14,

katere predmet je predlog za sprejetje predhodne odlo¢be na podlagi ¢lena 267 PDEU, ki ga je vlozilo
Oberster Gerichtshof (vrhovno sodisce, Avstrija) z odlo¢bo z dne 28. avgusta 2014, ki je prispela na
Sodisce 31. oktobra 2014, v postopku

KA Finanz AG

proti

Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group,

SODISCE (tretji senat),

v sestavi M. Ilesi¢, predsednik drugega senata v funkciji predsednika tretjega senata, C. Toader,
M. Berger, sodnici, E. Jarasitinas in C. G. Fernlund (porocevalec), sodnika,

generalni pravobranilec: Y. Bot,

sodni tajnik: V. Tourres, administrator,

na podlagi pisnega postopka in obravnave z dne 23. septembra 2015,

ob upostevanju stalis¢, ki so jih predlozili:

— za KA Finanz AG S. Albiez in C. Klausegger, odvetnika,

— za Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group P. Konwitschka, odvetnik,

— za $pansko vlado A. Rubio Gonzilez, agent,

— za Evropsko komisijo G. Braun, H. Stevlbeek in M. Wilderspin, agenti,

po predstavitvi sklepnih predlogov generalnega pravobranilca na obravnavi 12. novembra 2015

izreka naslednjo

* Jezik postopka: nemscina.
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Sodbo

Predlog za sprejetje predhodne odlocbe se nanasa na razlago Konvencije o uporabi prava v pogodbenih
obligacijskih razmerjih, na voljo za podpis 19. junija 1980 v Rimu (UL C 169, 8.7.2005, str. 10,
v nadaljevanju: Rimska konvencija), Tretje direktive Sveta z dne 9. oktobra 1978 o zdruzitvi delniskih
druzb, ki temelji na c¢lenu 54(3)(g) Pogodbe (78/855/EGS) (UL, posebna izdaja v slovenscini,
poglavie 17, zvezek 1, str. 42), kakor je bila spremenjena z Direktivo 2009/109/ES Evropskega
parlamenta in Sveta z dne 16. septembra 2009 (UL L 259, str. 14, v nadaljevanju: Direktiva 78/855),
kakor tudi Direktive Evropskega parlamenta in Sveta 2005/56/ES z dne 26. oktobra 2005 o ¢ezmejnih
zdruzitvah kapitalskih druzb (UL L 310, str. 1).

Ta predlog je bil vlozen v okviru spora med druzbo KA Finanz AG (v nadaljevanju: KA Finanz)
s sedezem v Avstriji, ki je pravna naslednica banke Kommunalkredit International Bank LTD (v
nadaljevanju: Kommunalkredit) s sedezem na Cipru, in druzbo Sparkassen Versicherung AG Vienna
Insurance Group (v nadaljevanju: Sparkassen Versicherung) s sedezem v Avstriji zaradi zahteve druzbe

Sparkassen Versicherung, da ji druzba KA Finanz nakaze obresti na podrejeni posojili, odobreni banki
Kommunalkredit, preden jo je druzba KA Finanz prevzela v okviru zdruzitve.

Pravni okvir

Pravo Unije

Rimska konvencija
Clen 1 Rimske konvencije, ki opredeljuje njeno podro¢je uporabe, dolo¢a:

»1. Pravila te konvencije se uporabljajo za pogodbena obligacijska razmerja v vseh primerih, ko je treba
izbrati med pravi vec¢ drzav.

2. Pravila te konvencije se ne uporabljajo za:

[...]

(e) vprasanja, ki jih ureja pravo druzb in drugih subjektov s pravno osebnostjo ali brez nje, kot so na
primer ustanovitev z registracijo ali kako drugace, pravna in poslovna sposobnost, notranja

organizacija, likvidacija druzb in drugih subjektov s pravno osebnostjo ali brez nje ter osebna
odgovornost druzbenikov in organov za obveznosti druzbe in drugih subjektov;

[...].«
Clen 3(1) te konvencije dolo¢a naslednje:

»Pogodbo ureja pravo, ki ga izbereta pogodbeni stranki. Izbira pogodbenih strank mora biti izrazena
izrecno ali pa mora dovolj nedvoumno izhajati iz pogodbenih dolo¢il ali okolis¢in primera. [...]*

Clen 10 te konvencije doloca:

»1. Pravo, ki se uporablja za pogodbo v skladu s cleni 3 do 6 in c¢lenom 12 te konvencije, ureja
predvsem:

(a) razlago;
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(b) izpolnitev;

(c) v mejah pristojnosti, ki jih ima sodi$¢e v skladu s procesnim pravom, posledice delne in popolne
neizpolnitve obveznosti, vklju¢no z oceno skode, kolikor tako oceno urejajo pravna pravila;

(d) razlicne nacine prenehanja obveznosti ter zastaranje samih pravic in pravic zahtevati izpolnitev
obveznosti;

[...]

2. V zvezi z nacinom izpolnitve in dejanji, ki jih je treba opraviti v primeru nepopolne izpolnitve, se
uposteva pravo drzave, kjer se pogodba izpolni.”

Rimska konvencija je bila nadomes$cena z Uredbo (ES) $t. 593/2008 Evropskega parlamenta in Sveta
z dne 17. junija 2008 o pravu, ki se uporablja za pogodbena obligacijska razmerja (UL L 177, str. 6,
v nadaljevanju: Uredba Rim I). V skladu z njenim ¢lenom 28 se ta uredba uporablja za pogodbe,
sklenjene po 17. decembru 2009.

Direktiva 78/855
V tretji in Sesti uvodni izjavi Direktive 78/855 je navedeno:

»[...] varstvo interesov druzbenikov in tretjih oseb zahteva, da se zakonodaja drzav clanic v zvezi
z zdruzitvijo delniskih druzb uskladi in [...]moral...] zakonodaja vseh drzav Clanic vsebovati doloc¢be
o zdruzitvi;

[...]

[...] upniki, z imetniki zadolznic vred, in osebe, ki imajo druge zahtevke do druzb, ki so se zdruzile,
[morajo biti] zasciteni, tako da zdruzitev ne skoduje njihovim interesom*.

Clen 13 te direktive doloca:

»1. Zakonodaja drzav ¢lanic mora predvideti ustrezen sistem za varstvo interesov upnikov druzb, ki se
zdruzujejo, katerih zahtevki so starejsega datuma kakor objava nacrta zdruzitve in Se niso zapadli do
dneva te objave.

2. V ta namen zakonodaja drzav clanic doloci vsaj to, da imajo ti upniki pravico do ustreznih zascitnih
ukrepov, Ce je taksna zascita potrebna zaradi finan¢nega polozaja druzb, ki se zdruzujejo, in Ce ti upniki
$e niso tako zasciteni..

Drzave clanice dolocijo pogoje za zascito iz odstavka 1 in prvega pododstavka tega odstavka. V vsakem
primeru drzave clanice zagotovijo, da lahko upniki pri ustreznem upravnem ali sodnem organu
zaprosijo za zadostne zascitne ukrepe, ce lahko verodostojno prikazejo, da je zaradi zdruzitve ogrozena
varnost [izpolnitev] njihovih zahtevkov in da druzba ni zagotovila ustreznih zascitnih ukrepov.

3. Taksno varstvo je lahko drugacno za upnike prevzemne druzbe kakor za upnike prevzete druzbe.”

ECLILEU:C:2016:205 3
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Clen 14 navedene direktive doloca:

»Za imetnike zadolznic druzb, ki se zdruzujejo, se uporablja clen 13, razen kadar zdruzitev odobri
skupsc¢ina imetnikov zadolznic, ¢e je tak$na skupscina predvidena po nacionalni zakonodaji, ali
posamezni imetniki zadolznic, vendar pa to ne vpliva na pravila, ki urejajo skupinsko uveljavljanje
njihovih pravic.”

Clen 15 iste direktive dolo¢a:

»lmetniki vrednostnih papirjev, ki niso delnice, katerim pripadajo posebne pravice, morajo imeti
v prevzemni druzbi najmanj enakovredne pravice tistim, ki so jih imeli v prevzemajoci se druzbi, razen
kadar spremembo teh pravic odobri skupscina imetnikov takih vrednostnih papirjev, ce je po
nacionalni zakonodaji taksna skupscina predvidena, ali ¢e so jih odobrili imetniki takih vrednostnih
papirjev posamezno, ali ¢e imajo imetniki vrednostnih papirjev pravico, da njihove vrednostne papirje
ponovno odkupi prevzemna druzba.”

Direktiva 78/855 je bila razveljavljena z Direktivo 2011/35/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne
5. aprila 2011 o zdruzitvi delniskih druzb (UL L 110, str. 1). V skladu z njenim ¢lenom 33 je Direktiva
2011/35 zacela veljati 1. julija 2011.

Direktiva 2005/56

Iz uvodne izjave 1 Direktive 2005/56 izhaja, da je njen namen olajsati Cezmejne zdruzitve razli¢nih vrst
kapitalskih druzb, za katere velja zakonodaja razlicnih drzav clanic.

V skladu z uvodno izjavo 3 te direktive je zato, ,[d]a bi olajsali cezmejne zdruzitve, [...] treba dolociti,
razen Ce ta direktiva ne doloca drugace, da za vse druzbe, ki sodelujejo pri ¢ezmejni zdruzitvi in vse
sodelujoce tretje strani, Se naprej veljajo predpisi in formalnosti nacionalne zakonodaje, ki bi se
uporabljala v primeru nacionalne zdruzitve [...]“

Clen 2 iste direktive dolo¢a:

,Za namene te direktive:

[...]

2. ,zdruzitev’ pomeni postopek, pri katerem:

(a) ena ali ve¢ druzb v postopku prenehanja brez likvidacije prenesejo vsa svoja sredstva in
obveznosti na drugo obstojeco druzbo — ,prevzemna druzba® — v zameno za to, da se njihovim
¢lanom izdajo vrednostni papirji ali delezi, ki predstavljajo kapital te druge druzbe in kadar
pride v postev, za gotovinsko placilo, ki ne presega 10% nominalne vrednosti ali, ce
nominalne vrednosti ni, racunske vrednosti teh vrednostnih papirjev ali delezev; ali

[...]¢
Clen 4 Direktive 2005/56, naslovljen ,Pogoji za ¢ezmejne zdruzitve*, doloca:

»1. Razen ce ta direktiva ne doloca drugace,

[...]

(b) druzba, ki je udelezena v cezmejni zdruzitvi, uposSteva predpise in formalnosti nacionalne
zakonodaje, ki velja za to druzbo. |[...]
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2. Predpisi in formalnosti iz odstavka 1(b) zlasti vkljucujejo dolocbe o postopku odlocanja v zvezi
z zdruzitvijo in, ob upos$tevanju ¢ezmejne narave zdruzitve, o zasciti upnikov druzb, ki se zdruzujejo,
imetnikov obveznic ter imetnikov vrednostnih papirjev ali delezev, kakor tudi delavcev glede pravic,
razen tistih, za katere se uporablja Clen 16. [...]“

Clen 14 te direktive z naslovom ,U¢inki ¢ezmejne zdruzitve” v odstavku 1 dolo¢a:
»,Po dnevu iz ¢lena 12 ima ¢ezmejna zdruZitev iz tock (a) in (c) in ¢lena 2(2) naslednje ucinke:

(a) vsa sredstva in obveznosti prevzetih druzb se prenesejo na prevzemno druzbo;

[...]

(c) prevzeta druzba preneha obstajati.”

Avstrijsko pravo

Clen 226 zakona o delnigkih druzbah (Aktiengesetz) z dne 31. marca 1965 (BGB1. 98/1965), v razlicici,
ki se uporablja za dejansko stanje iz postopka v glavni stvari (v nadaljevanju: AktG), naslovljen ,Zascita
upnikov®, ureja zascito upnikov v primeru zdruzitve. Doloca:

»1. Upniki zadevnih druzb, ¢e se javijo v Sestih mesecih od objave vpisa zdruzitve v register, so
upraviceni do jamstev, ¢e ne morejo zahtevati izplacila. Vendar so do tega upraviceni le, ce
verodostojno dokazejo, da zdruzitev pomeni tveganje za placilo njihove terjatve. Upnike je treba o tej
pravici obvestiti ob objavi vpisa.

2. Pravice zahtevati jamstva nimajo upniki, ki imajo v postopku zaradi insolventnosti pravico do
prednostnega poplacila iz mase, ki se oblikuje v skladu z zakonskimi dolo¢bami za njihovo varstvo in
ki je pod nadzorom pristojnega organa.

3. Imetnikom obveznic in uzitniskih pravic je treba dodeliti enakovredne pravice ali jim placati
ustrezno nadomestilo za spremembo pravic ali samo pravico.”

Predlozitveno sodi$Ce navaja, da je bil ¢len 226(3) AktG namenjen prenosu ¢lena 15 Direktive 78/855.

Spor o glavni stvari in vprasanja za predhodno odlocanje

Druzba Sparkassen Versicherung je leta 2005 vpisala dve podrejeni posojili, ki ju je izdala druzba
Kommunalkredit. Pogoji izdaje obveznic v zvezi s tema posojiloma, ki so enaki za obe posojili (v
nadaljevanju: pogoji izdaje), opredeljujejo njun status, doloc¢ajo pogoje njune podrejenosti ter
podrobnosti placila obresti in dolocajo pravo, ki se uporabi.

Clen 2 pogojev izdaje doloca:

»Status. Obveznosti v okviru obveznic so nezavarovane in podrejene obveznosti izdajateljice, ki so
enakovredne med seboj in v razmerju do vseh ostalih podrejenih obveznosti izdajateljice. V primeru
prenehanja, likvidacije ali steCaja izdajateljice se lahko obveznosti v okviru obveznic poplacajo sele po
poplacilu zahtevkov upnikov, ki niso podrejeni, tako da v zvezi z obveznicami ni mogoce placati
nobenih zneskov tako dolgo, dokler niso bili v celoti poplacani zahtevki vseh nepodrejenih upnikov
izdajateljice ali pa so bila sredstva za te zneske v celoti zagotovljena. Imetnik obveznic ni upravi¢en
svojih zahtevkov iz vrednostnih papirjev pobotati z zahtevki izdajateljice. 1zdajateljica ali tretja oseba
ne more zagotoviti in niti v prihodnosti ne bo zagotovila pogodbenega zavarovanja za zagotovitev
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pravic imetnikov navedenih vrednostnih papirjev. Poznej$i dogovor ne more omejiti podrejenosti
v skladu s tem c¢lenom niti v zvezi z obveznicami prestaviti dneva dospelosti na zgodnejsi rok ali
skrajsati veljavni odpovedni rok.”

Clen 4(1)(b) pogojev izdaje doloca:

»Placilo obresti. Glavnica ali obresti se lahko izplacajo le, ¢e lastna sredstva izdajateljice, ki jih je treba
upostevati, na podlagi teh izplacil ne padejo pod minimalne pragove, dolo¢ene v smernicah ciprske
centralne banke o izracunu lastnih sredstev bank.”

Clen 9 pogojev izdaje doloca:

»Neizpolnitev. Vsak imetnik obveznic je upravi¢en svoje obveznice razglasiti za dospele in zahtevati
takojsnje poplacilo v visini pred¢asnega zneska poplacila [...] skupaj z (morebitnimi) do dneva
poplacila nate¢enimi obrestmi, ¢e pride do likvidacije ali prenehanja izdajateljice (razen za namen ali
na podlagi zdruzitve, preoblikovanja ali sanacije, dokler je solventna, pri cemer podjetje, ki obstaja
naprej, v bistvenem prevzame vsa sredstva in obveznosti izdajateljice).

Nazadnje, ¢len 12(1) teh pogojev doloca:

»Pravo, ki se uporabi. Za obliko in vsebino obveznic ter vse pravice in obveznosti imetnikov obveznic in
izdajateljice se uporablja nemsko pravo.”

Ker od konca leta 2008 ni izpolnjevala minimalnih zahtev glede lastnega kapitala, dolocenih
v smernicah ciprske centralne banke, je druzba Komunalkredit druzbi Sparkassen Versicherung
prenehala placevati obresti, ki so bile dogovorjene s pogoji izdaje.

Druzba KA Finanz je v okviru zdruzitve prevzela druzbo Komunalkredit. Ta zdruzitev je bila
v avstrijski sodni register vpisana 18. septembra 2010 in je posledi¢no zacela veljati na ta datum.

Druzba Sparkassen Versicherung pri avstrijskih sodisc¢ih od druzbe KA Finanz zahteva placilo obresti,
dogovorjenih za podrejeni posojili iz postopka v glavni stvari za leti 2009 in 2010. Druzba Sparkassen
Versicherung podredno predlaga, naj se ugotovi obveznost druzbe KA Finanz, da ji podeli
enakovredne pravice v skladu s ¢lenom 226(3) AktG in da v celoti odgovarja za $kodo, ki izhaja iz
zavrnitve podelitve teh pravic.

Druzba KA Finanz primarno trdi, da je bila posledica zdruzitve prenehanje podrejenih posojil iz
postopka v glavni stvari. Podredno poudarja, da obveznosti, ki izhajajo iz teh posojil, niso bile
prenesene nanjo, ker so v celoti izgubile svojo vrednost zaradi izgube lastnih sredstev druzbe
Kommunalkredit.

Druzba KA Finanz meni, da ker je bilo izplacilo obresti in glavnice odvisno od visine lastnih sredstev
druzbe Kommunalkredit, naj bi ti posojili imeli znacilnosti lastnih sredstev in naj bi $lo za uzitniske
pravice v smislu ¢lena 226(3) AktG. Po mnenju druzbe KA Finanz, ob upostevanju izgub druzbe
Kommunalkredit, ki so ogrozale njen obstoj in ki je na dan 31. decembra 2008 izkazovala negativni
lastniski kapital v visini skoraj 1 milijarde EUR, naj bi obveznice iz postopka v glavni stvari na datum
zdruzitve v celoti izgubile svojo vrednost. Druzba KA Finanz na podlagi tega sklepa, da ob
upostevanju te izgube ni bila dolzna niti zagotoviti enakovrednih pravic imetnikom teh obveznic niti
placati ustreznega nadomestila.

Handelsgericht Wien (gospodarsko sodi$¢e na Dunaju) je na prvi stopnji zavrnilo predlog za
predhodno ugotovitev, ki ga je podala druzba KA Finanz, da so obveznice iz postopka v glavni stvari
prenehale po zdruzitvi in da obveznosti druzbe Kommunalkredit, ki izhajajo iz podrejenih posojil,
nanjo niso bile prenesene.

6 ECLILEU:C:2016:205
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Handelsgericht Wien (gospodarsko sodi$¢e na Dunaju) je presodilo, da zadevne obveznice iz postopka
v glavni stvari niso bile niti uzitniske pravice niti drugi vrednostni papirji, ki bi jih bilo mogoce izenaciti
z delnicami, ker naj ne bi imele znacilnosti lastnih sredstev, prav tako pa naj ne bi bile odvisne od
dobicka druzbe Kommunalkredit. Zato druzba KA Finanz po mnenju Handelsgericht Wien
(gospodarsko sodis¢e na Dunaju) ni imela pravice, da v okviru zdruzitve konca pravno razmerje
v zvezi z zadevnimi vrednostnimi papirji. To sodiS¢e je med drugim menilo, da sta bili navedeni
posojili preneseni na druzbo KA Finanz v okviru prenosa celotnega premozenja druzbe
Kommunalkredit.

Predlozitveno sodi$¢e navaja, da se Handelsgericht Wien (gospodarsko sodis¢e na Dunaju) v sporu,
v katerem je odlocalo, ni izreklo o vprasanju, katero pravo se v tem primeru uporabi.

Oberlandesgericht Wien (visje dezelno sodis¢e na Dunaju) je kot pritozbeno sodis¢e potrdilo odlo¢bo
Handelsgericht Wien (gospodarsko sodis¢e na Dunaju), potem ko je navedlo, da pravni ucinki
zdruzitve spadajo pod personalni statut in da je zato treba varstvo upnikov presojati glede na pravo, ki
ureja ta statut, to je avstrijsko pravo druzb.

Oberlandesgericht Wien (visje deZelno sodi$¢e na Dunaju) je menilo, da se ¢len 226(3) AktG, na kateri
se druzba KA Finanz sklicuje, ko trdi, da so obveznice iz postopka v glavni stvari z zdruzitvijo
prenehale, zanje ne uporabi. Ta dolo¢ba naj bi se namre¢ nanasala le na imetnike obveznic
s komponentami, podobnimi ¢lanskim oziroma lastni$kokapitalskim, in na imetnike uzitniskih pravic,
za katere je znacilno, da bi lahko bile premozenjske pravice delnicarja, zlasti glede udelezbe pri dobicku
in/ali iztrzku od likvidacije.

To sodisce je presodilo, da v tem primeru to ni bilo tako, kar je bilo razvidno tudi iz pogojev izdaje.
Presodilo je, da ti pogoji ne dolocajo, da naj zadevna posojila definitivno ne bi bila dolgovana, ce
lastniski kapital pade pod minimalni prag, temvec zgolj, da naj ne bi dospela v placilo toliko casa,
dokler te minimalne zahteve niso izpolnjene.

Druzba KA Finanz je vlozila revizijo pri Oberster Gerichtshof (vrhovno sodisce), ki se nanasa, kot
navaja to sodiSCe, na vprasanje, ali se clen 226(3) AktG uporablja za podrejena posojila iz zadeve
v glavni stvari.

Da bi lahko odlocilo v sporu o glavni stvari, Oberster Gerichtshof (vrhovno sodisce) sprasuje, katero
pravo se uporabi v tem sporu. V zvezi s tem je to sodi$ce navedlo, da je bilo ob vpisu zadevnih posojil
iz postopka v glavni stvari dogovorjeno, da se uporabi nemsko pravo, da je druzba, ki je izdala posojila,
druzba Kommunalkredit, s sedezem na Cipru, in da imata druzba, ki je prevzela druzbo
Kommunalkredit, namre¢ druzba KA Finanz, in druzba, ki je vpisala obveznice v zvezi s tema
posojiloma, druzba Sparkassen Versicherung, sedez v Avstriji.

To sodi$ce poudarja, da se Uredba Rim I ne uporabi v primeru zadevnih obveznic iz postopka v glavni
stvari, ker so bile izdane pred 17. decembrom 2009.

Oberster Gerichtshof (vrhovno sodisce) poleg tega zeli izvedeti, na eni strani, ali so vrednostni papirji iz
postopka v glavni stvari vrednostni papirji v smislu ¢lena 15 Direktive 78/855, in na drugi strani, ali
pravila o zas¢iti upnikov, vsebovana v tem clenu, nasprotujejo nacionalni dolocbi, kot je clen 226(3)
AktG, na podlagi katerega lahko druzba, izdajateljica teh vrednostnih papirjev, ki niso delnice in ki jim
pripadajo posebne pravice, enostransko konca pravno razmerje z imetniki teh vrednostnih papirjev in
te imetnike izplaca.
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Oberster gerichtshof (vrhovno sodisce) je v teh okolis¢inah prekinilo odlo¢anje in Sodiscu v predhodno
odlocanje predlozilo ta vprasanja:

»1. Ali je treba ¢len 1(2)(e) Rimske konvencije razlagati tako, da doloc¢ba o izkljuc¢itvi ,prava druzb’
s podrocja uporabe navedene konvencije obsega
(a) postopke preoblikovanja, na primer zdruzitve in delitve, in
(b) dolocbo o varstvu interesov upnikov v okviru takih postopkov preoblikovanja iz clena 15
Direktive 78/855?

2. Ali je odgovor enak, ¢e se uporabi ¢len 15 Direktive 2011/35?

3. Ce sta odgovora na prvo in drugo vprasanje pritrdilna: ali izkljucitev s podroc¢ja uporabe, ki jo
doloca ¢len 1(2)(d) Uredbe Rim I — kot dolocba naslednica ¢lena 1(2)(e) Rimske konvencije — vodi
do enakega rezultata ali jo je treba razlagati drugace? Ce je tako, kako?

4. Ali iz primarnega prava Unije, zlasti pravice do ustanavljanja v skladu s ¢lenom 49 PDEU, svobode
opravljanja storitev v skladu s ¢lenom 56 PDEU ali prostega pretoka kapitala in placil v skladu
s ¢lenom 63 PDEU, izhajajo dolocbe glede obravnave zdruzitev z vidika kolizije zakonov, predvsem
ali se uporabi nacionalno pravo drzave prevzete druzbe ali nacionalno pravo prevzemne druzbe?

5. Ce je odgovor na cetrto vprasanje nikalen: ali iz sekundarnega prava Unije, zlasti Direktive 2005/56,
Direktive 2011/35 ali Seste direktive Sveta z dne 17. decembra 1982 o delitvi delniskih druzb, ki
temelji na clenu 54(3)(g) Pogodbe (82/891/EGS) (UL, posebna izdaja v sloven$cini, poglavje 17,
zvezek 1, str. 50), izhajajo nacela glede obravnave z vidika kolizije zakonov, predvsem ali se
uporabi nacionalno pravo drzave prevzete druzbe ali nacionalno pravo prevzemne druzbe, ali pa se
lahko na podlagi nacionalnega prava o koliziji zakonov prosto odloca, katero nacionalno materialno
pravo se uporabi za zadevni polozaj?

6. Ali je treba clen 15 Direktive 78/855 razlagati tako, da je izdajatelj vrednostnih papirjev v razmerju
do imetnika vrednostnih papirjev, ki niso delnice, katerim pripadajo posebne pravice, predvsem
kadar gre za podrejene obveznice, v primeru cezmejne zdruzitve upravicen koncati pravno
razmerje in upravicence izplacati?

7. Ali je odgovor enak, ¢e se uporabi clen 15 Direktive 2011/35?“

Vprasanja za predhodno odlocanje

Najprej je treba navesti, da je na podlagi ¢lena 2(a) Prvega protokola z dne 19. decembra 1988 o razlagi
Konvencije o uporabi prava v pogodbenih obligacijskih razmerjih, na voljo za podpis 19. junija 1980
v Rimu, s strani Sodi$¢a Evropskih skupnosti (UL 1989, L 48, str. 1) Sodisce pristojno, da odloci
o vprasanjih v zvezi s to konvencijo v okviru predloga za sprejetje predhodne odloc¢be, ki ga je podalo
Oberster Gerichtshof (vrhovno sodisce).

V zvezi je treba spomniti, da v skladu z ustaljeno sodno prakso Sodi$¢a za vprasanja v zvezi z razlago
prava Unije, ki jih nacionalna sodi$¢a zastavijo v pravnem in dejanskem okviru, ki so ga pristojna
opredeliti sama in katerega pravilnosti SodiSce ne preizkusa, velja domneva upostevnosti. Predlog
nacionalnega sodisc¢a SodiSce lahko zavrne samo, Ce je ocitno, da zahtevana razlaga prava Unije nima
nobene zveze z dejanskim stanjem ali predmetom spora v postopku v glavni stvari, ¢e je problem
hipoteticen ali e Sodisce nima na voljo pravnih in dejanskih elementov, da bi lahko na zastavljena
vprasanja dalo koristne odgovore (sodba Verder LabTec, C-657/13, EU:C:2015:331, tocka 29 ter
navedena sodna praksa).
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V zvezi s tem je treba ugotoviti, prvi¢, da ker je Direktiva 2011/35 zacela veljati Sele 1. julija 2011, to je
po datumu zadevnih dogodkov iz postopka v glavni stvari, so drugo vprasanje, peto vprasanje v delu,
v katerem se nanasa na razlago te direktive, ter sedmo vprasanje nedopustna.

Drugi¢, Uredba Rim I, katere ¢len 28 doloc¢a, da se uporabi za pogodbe, sklenjene po 17. decembru
2009, kot je navedlo tudi predlozitveno sodisce, ni veljala v obdobju sklenitve zadevnih pogodb iz
postopka v glavni stvari, namre¢ med letom 2005. Zato je tretje vprasanje nedopustno.

Tretji¢, nesporno je, da je spor o glavni stvari povezan z ucinki, ki jih ima zdruzitev dveh druzb
s prevzemom na podrejena posojila. Prvo vprasanje je zato nedopustno v delu, v katerem se nanasa na
razlago clena 1(2)(e) Rimske konvencije glede delitve druzb. Poleg tega, ker se Direktiva 82/891 nanasa
na delitve delniskih druzb, je peto vprasanje prav tako nedopustno v delu, v katerem se nanasa na
razlago te direktive.

Iz tega izhaja, da so dopustna samo prvo vprasanje v delu, v katerem se ne nanasa na razlago pravil
¢lena 1(2)(e) Rimske konvencije glede delitve druzb, Cetrto vprasanje, peto vprasanje v delu, v katerem
se nanasa na vprasanje Direktive 2005/56, in Sesto vprasanje.

Glede prvega, cetrtega in petega vprasanja iz predloga za predhodno odlocanje izhaja, da je
predlozitveno sodisce postavilo vprasanja zato, da bi lahko odloc¢ilo o vplivu zdruzitve s prevzemom
druzbe Kommunalkredit s strani druzbe KA Finanz na zadevne pogodbe iz postopka v glavni stvari, kar
z njegovega stalisca predpostavlja potrebo, da resi vprasanje glede prava, ki se uporabi v primeru teh
pogodb po zdruzitvi.

Zato se prvo, Cetrto in peto vprasanje v delih, v katerih so dopustna, v bistvu nanasajo na dolocitev
prava, ki se z vidika prava Unije uporabi v primeru ¢ezmejne zdruzitve s prevzemom, na eni strani za
razlago, izvrSevanje obveznosti ter nacine prenehanja posojilne pogodbe, kot so pogodbe iz postopka
v glavni stvari, ki jo je sklenila prevzeta druzba, in na drugi strani za zahtevo, kot jo je podredno
navedla druzba Sparkassen Versicherung, s katero se upnik sklicuje na varstvo interesov upnikov iz
¢lena 15 Direktive 78/855.

V zvezi s Sestim vprasanjem predlozitveno sodiSce v bistvu sprasuje, ali je treba ¢len 15 Direktive
78/855 razlagati tako, da ta dolo¢ba zagotavlja pravice izdajateljici vrednostnih papirjev, ki niso delnice
in ki jim pripadajo posebne pravice.

Da bi lahko odgovorili na vprasanje glede prava, ki se po cezmejni zdruzitvi s prevzemom uporabi za
razlago, izvrSevanje obveznosti ter nacine prenehanja posojilne pogodbe, kakrine so pogodbe
v postopku v glavni stvari, ki jo je sklenila prevzeta druzba, je treba, prvi¢, preuditi, ali in v kolikénem
obsegu se v tak$nem kontekstu uporabi Rimska konvencija.

V zvezi s tem je treba poudariti, da se v skladu s ¢lenom 1(1) Rimske konvencije njene dolocbe
uporabljajo za pogodbena obligacijska razmerja v vseh primerih, ko je treba izbrati med pravi vec
drzav.

Vendar ¢len 1(2)(e) te konvencije, kot izjema od tega pravila o stvarni pristojnosti, izklju¢uje z njenega
podrocja uporabe vprasanja, ki jih ureja pravo druzb in drugih subjektov s pravno osebnostjo ali brez
nje, kot so na primer ustanovitev, pravna sposobnost, notranja organizacija, likvidacija druzb in drugih
subjektov s pravno osebnostjo ali brez nje ter osebna odgovornost druzbenikov in organov za
obveznosti druzbe in drugih subjektov.

Iz Porocila o konvenciji o uporabi prava v pogodbenih obligacijskih razmerjih avtorjev Maria Giuliana,
profesorja na univerzi v Milanu, in Paula Lagarda, profesorja na univerzi Pariz I (UL 1980, C 282,
str. 1), izhaja, da vprasanja, ki se nanasajo na pravo druzb ali drugih subjektov s pravno osebnostjo ali
brez nje, niso bila vkljucena na podroc¢je uporabe Rimske konvencije zaradi dela, ki so ga takrat
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opravljali v zvezi s pravom druzb znotraj Evropske komisije. Iz tega porocila je prav tako razvidno, da
so akti, ki urejajo prenehanje druzb v primeru zdruzitev ali povezav druzb, med akti, na katere se
nanasajo izjeme iz ¢lena 1(2) Rimske konvencije. Rimska konvencija se zato ne uporabi v primeru
zdruzitev druzb.

Vendar ker iz dokumentov, predlozenih Sodiscu, izhaja, da so zadevne pogodbe iz postopka o glavni
stvari pred zdruzitvijo druzbe KA Finanz z druzbo Kommunalkredit spadale na podroc¢je uporabe
Rimske konvencije in da sta pogodbenici v skladu s ¢lenom 3(1) te konvencije izbrali nemsko pravo kot
pravo, ki se uporabi v primeru teh pogodb, je treba ugotoviti, ali to pravo Se naprej ureja pogodbe po
tej zdruzitvi in zato na podlagi ¢lena 10(1) te konvencije njihovo razlago, izvr$evanje obveznosti, ki jih
ustvarjajo, in nacin njihovega prenehanja.

V zvezi s tem je treba preuciti, drugi¢, predpise, ki jih je sprejel zakonodajalec Evropske unije na
podrocju zdruzitve druzb. V zvezi s tem je treba navesti, da je bilo pravo druzb predmet dveh
predpisov, katerih namen je bil urediti postopek zdruzitve in pravne ucinke zdruzitve, namre¢, na eni
strani, Direktive 78/855, ki je bila sprejeta — kot izhaja iz tretje uvodne izjave — z namenom
koordinacije predpisov drzav Clanic v zvezi z zdruzitvami delniskih druzb in v pravo vseh drzav clanic
uvesti institut zdruzitve, na drugi strani pa Direktive 2005/56, ki je bila sprejeta z namenom - tako kot
izhaja iz uvodne izjave 1 — olajsati cezmejne zdruzitve razli¢nih vrst kapitalskih druzb, za katere velja
zakonodaja razli¢cnih drzav c¢lanic.

Ker se spor o glavni stvari nanasa na usodo podrejenih posojil po cezmejni zdruzitvi, je treba na
podlagi Direktive 2005/56 dolociti ucinek te zdruzitve na tovrstna posojila.

Iz ¢lena 2(2)(a) Direktive 2005/56 izhaja, da je zdruzitev s prevzemom postopek, pri katerem ena ali vec¢
druzb v postopku prenehanja brez likvidacije prenesejo vsa svoja sredstva in obveznosti na drugo
obstojeco druzbo, namre¢ prevzemno druzbo.

Glede ucinka tovrstnega postopka iz clena 14(2)(a) te direktive izhaja, da se s cezmejno zdruzitvijo po
datumu zacetka veljavnosti te zdruzitve vsa sredstva in obveznosti prevzete druzbe prenesejo na
prevzemno druzbo.

Zdruzitev s prevzemom torej pomeni, da prevzemna druzba v celoti pridobi prevzeto druzbo, brez
prenehanja obveznosti, ki bi jih lahko povzrocila likvidacija, in vsebuje, brez novacije, nadomestitev
prevzete druzbe kot stranke vseh pogodb, ki jih je sklenila, s prevzemno druzbo. Posledi¢no se pravo,
ki se je uporabljalo za te pogodbe pred zdruzitvijo, uporablja tudi po zdruzitvi.

Iz tega izhaja, da je treba pravo Unije razlagati tako, da je pravo, ki se uporabi po cezmejni zdruzitvi
s prevzemom za razlago, izvrSitev obveznosti in nacine prenehanja posojilne pogodbe, kakr$ne so
posojilne pogodbe v postopku v glavni stvari, ki jih je sklenila prevzeta druzba, tisto pravo, ki se je
uporabljalo za pogodbe pred to zdruZitvijo.

Glede varstva interesov upnikov v okviru Cezmejne zdruzitve, na katero se sklicuje druzba Sparkasse
Versicherung s podredno zahtevo, je treba navesti, da iz uvodne izjave 3 in Clena 4 Direktive 2005/56
izhaja, da za druzbo, ki sodeluje pri cezmejni zdruzitvi, $e naprej veljajo predpisi in formalnosti
nacionalne zakonodaje, ki bi se uporabljala v primeru nacionalne zdruzitve, zlasti glede varstva njenih
upnikov.

Iz tega izhaja, da so dolocbe, ki urejajo varstvo upnikov prevzete druzbe, v primeru, kot je v postopku
v glavni stvari, dolo¢be nacionalne zakonodaje, pod katero je spadala ta druzba.

Ker morajo drzave Clanice v primeru nacionalne zdruzitve, kar zadeva varstvo upnikov, upostevati ¢lene

od 13 do 15 Direktive 78/855, morajo drzave ¢lanice upostevati te doloc¢be tudi v primeru ¢ezmejne
zdruzitve.
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Medtem ko se clena 13 in 14 te direktive nanasata na varstvo upnikov, ki niso imetniki obveznic, in
upnikov, ki so imetniki obveznic, se clen 15 te direktive nanasa na varstvo imetnikov vrednostnih
papirjev, ki niso delnice in ki jim pripadajo posebne pravice.

Postavlja se vprasanje, kako razlikovati vrednostne papirje iz ¢lena 15 Direktive 78/855 od drugih oblik
vrednostnih papirjev.

V zvezi s tem je v pripravljalnih dokumentih za to direktivo, namre¢ v predlogu Tretje direktive Sveta
o uskladitvi zascitnih ukrepov, ki jih od druzb v smislu clena 58(2) Pogodbe za zascito interesov
druzbenikov in tretjih zahtevajo drzave ¢lanice v zvezi z zdruzitvami delniskih druzb (UL 1970, C 89,
str. 20), kot tudi v spremenjenem predlogu Tretje direktive Sveta o uskladitvi zasc¢itnih ukrepov, ki jih
od druzb v smislu ¢lena 58(2) Pogodbe za zascito interesov druzbenikov in tretjih zahtevajo drzave
Clanice v zvezi z zdruzitvami delniskih druzb (COM (72) 1668 final), navedeno, da se vrednostni
papirji, ki niso delnice in ki jim pripadajo posebne pravice, v smislu ¢lena 15 te direktive, poleg drugih
vrednostnih papirjev, nanasajo na obveznice, zamenljive za delnice, obveznice s pravico do
prednostnega vpisa kapitala druzbe, dividendne obveznice in vrednostne papirje s pravico do vpisa.

Taks$ni vrednostni papirji so tisti, ki imetnikom zagotavljajo Sirse pravice, kot je zgolj povracilo
dolzniskih terjatev in dogovorjenih obresti. To velja med drugim zlasti za vrednostne papirje, ki
imetnikom dajejo pravico do zamenjave za delnice ali pravico do udelezbe pri dobicku druzbe
izdajateljice.

V tem primeru iz pogojev izdaje, kakor jih je predstavilo predlozitveno sodisce, izhaja, da se ne zdi, da
bi zadevni vrednostni papirji iz postopka v glavni stvari njihovim imetnikom zagotavljali vecje pravice
kot zgolj povracilo dolzniskih terjatev in dogovorjenih obresti. To kaze na to, da ti vrednostni papirji
ne spadajo na podrocje uporabe clena 15 Direktive 78/855, kar mora preveriti predlozitveno sodisce.

Ce to sodis¢e ugotovi nasprotno, je treba navesti, da ¢len 15 Direktive 78/855 doloc¢a, da morajo
imetniki vrednostnih papirjev, ki niso delnice in ki jim pripadajo posebne pravice, imeti v prevzemni
druzbi najmanj enakovredne pravice tistim, ki so jih imeli v prevzeti druzbi, razen kadar spremembo
teh pravic odobri skups$c¢ina imetnikov takih vrednostnih papirjev, ¢e je po nacionalni zakonodaji
taksna skups$cina predvidena, ali ¢e so jih odobrili imetniki takih vrednostnih papirjev posamezno, ali
¢e imajo imetniki vrednostnih papirjev pravico, da njihove vrednostne papirje ponovno odkupi
prevzemna druzba.

Iz besedila ¢lena 15 Direktive 78/855 torej izhaja, da je njegov namen za$cita interesov imetnikov
vrednostnih papirjev, ki niso delnice in ki jim pripadajo posebne pravice.

Ker pa iz predloga za sprejetje predhodne odlocbe izhaja, da je bil ¢len 226(3) AktG uveden zaradi
prenosa clena 15 Direktive 78/855, in se zdi, da ima izdajateljica teh vrednostnih papirjev na podlagi
prve dolocbe pravico, da enostransko konca pravno razmerje z imetniki teh vrednostnih papirjev in te
imetnike izplaca, je treba navesti, da je ta pravica nezdruzljiva z besedilom in ciljem ¢lena 15 Direktive
78/855, ki zagotavlja pravice imetnikom taks$nih vrednostnih papirjev, ne pa njihovi izdajateljici. Zato se
za dolocbo, kot je ¢len 226(3) AktG, ne more Steti, da prenasa clen 15 Direktive 78/855.

Iz tega izhaja, da je treba clen 15 Direktive 78/855 razlagati tako, da ta dolocba zagotavlja pravice

imetnikom vrednostnih papirjev, ki niso delnice in ki jim pripadajo posebne pravice, ne pa izdajateljici
tovrstnih vrednostnih papirjev.
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Stroski

Ker je ta postopek za stranke v postopku v glavni stvari ena od stopenj v postopku pred predlozitvenim
sodis¢em, to odloc¢i o stroskih. Stroski za predlozitev stalis¢ Sodiscu, ki niso stroski omenjenih strank,
se ne povrnejo.

Iz teh razlogov je Sodisce (tretji senat) razsodilo:

1.

Pravo Unije je treba razlagati tako, da:

— je pravo, ki se uporabi po ¢ezmejni zdruzitvi s prevzemom za razlago, izvrSitev obveznosti
in nacine prenehanja posojilne pogodbe, kakrsne so posojilne pogodbe v postopku v glavni
stvari, ki jo je sklenila prevzeta druzba, tisto pravo, ki se je uporabljalo za to pogodbo pred
to zdruzitvijo:

— dolocbe, ki urejajo varstvo upnikov prevzete druzbe v primeru, kot je ta v zadevi v glavni
stvari, so dolocbe nacionalne zakonodaje, pod katero je spadala ta druzba.

Clen 15 Tretje direktive Sveta z dne 9. oktobra 1978 o zdruzitvi delniskih druzb, ki temelji na
clenu 54(3)(g) Pogodbe (78/855/EGS), kakor je bila spremenjena z Direktivo 2009/109/ES
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 16. septembra 2009, je treba razlagati tako, da ta
dolocba zagotavlja pravice imetnikom vrednostnih papirjev, ki niso delnice in ki jim
pripadajo posebne pravice, ne pa izdajateljici tovrstnih vrednostnih papirjev.

Podpisi
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