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W Sbirka soudnich rozhodnuti

ROZSUDEK SOUDNIHO DVORA (ttetiho sendtu)

7. dubna 2016*

,Rizeni o predbézné otdzce — Rimska imluva — Rozhodné pravo — Preshranic¢ni fize spole¢nosti —
Smérnice 78/855/EHS — Smérnice 2005/56/ES — Fuze sloucenim — Ochrana vériteld —
Prechod celého obchodniho jméni zanikajici spole¢nosti na nastupnickou spole¢nost*

Ve véci C-483/14,

jejimz predmétem je zadost o rozhodnuti o predbéiné otdzce na zdkladé c¢lanku 267 SFEU, podana
rozhodnutim Oberster Gerichtshof (Nejvyssi soud, Rakousko) ze dne 28. srpna 2014, doslym
Soudnimu dvoru dne 31. fijna 2014, v fizeni

KA Finanz AG

proti

Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group,

SOUDNI DVUR (tieti sent),

ve slozeni M. Ilesi¢, predseda druhého sendtu vykonavajici funkci predsedy tfetiho sendtu, C. Toader,
M. Berger, E. Jarasitnas a C. G. Fernlund (zpravodaj), soudci,

generalni advokat: Y. Bot,

vedouci soudni kancelare: V. Tourres, rada,

s prihlédnutim k pisemné casti fizeni a po jednani konaném dne 23. zari 2015,

s ohledem na vyjadreni predlozena:

— za KA Finanz AG S. Albiezem a C. Klauseggerem, Rechtsanwilte,

— za Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group P. Konwitschkou, Rechtsanwalt,
— za Spanélskou vlddu A. Rubio Gonzélezem, jako zmocnéncem,

— za Evropskou komisi G. Braunem, H. Stgvlbeekem a M. Wilderspinem, jako zmocnénci,
po vyslechnuti stanoviska generdlniho advokata na jednani konaném dne 12. listopadu 2015,

vydava tento

* Jazyk fizeni: némcina.
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KA FINANZ

Rozsudek

Z4dost o rozhodnuti o predbézné otizce se tykd vykladu Umluvy o pravu rozhodném pro smluvni
zdvazkové vztahy, oteviené k podpisu v Rimé dne 19. ¢ervna 1980 (Ut. vést. 2005, C 169, s. 10, dale jen
,Rimska timluva“), tieti smérnice Rady 78/855/EHS ze dne 9. fijna 1978, zalozené na ¢l. 54 odst. 3
pism. g) Smlouvy, o fazich akciovych spole¢nosti (Ut. vést. 1978, L 295, s. 36; Zvl. vyd. 17/01, s. 42),
ve znéni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/109/ES ze dne 16. zafi 2009 (Uf. vést. 2009,
L 259, s. 14, dile jen ,smérnice 78/855), jakoz i smérnice Evropského parlamentu a Rady 2005/56/ES
ze dne 26. ffjna 2005 o preshrani¢nich fazich kapitdlovych spole¢nosti (Uf. vést. 2005, L 310, s. 1).

Tato zadost byla predlozena v ramci sporu mezi spolecnosti KA Finanz AG (déle jen , KA Finanz"), se
sidlem v Rakousku, pravni nastupkyni spole¢nosti Kommunalkredit International Bank LTD (déle jen
»Kommunalkredit“), se sidlem na Kypru, a spolecnosti Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance
Group (déle jen ,Sparkassen Versicherung®), se sidlem v Rakousku, ve véci ndvrhu spolec¢nosti
Sparkassen Versicherung, aby bylo spole¢nosti KA Finanz ulozeno zaplatit troky z podrizenych

dluhopisti, emitovanych spolecnosti Kommunalkredit pred jeji fuzi sloucenim se spole¢nosti KA
Finanz.

Pravni ramec

Unijni prdavo

Rimsk4 damluva

Clanek 1 smérnice Rimské umluvy, ktery definuje jeji oblast pisobnosti, stanovi:

»1. Tato imluva se pouzije na zdvazky ze smluv, které maji vztah k pravu raznych zemi.

2. Nepouzije se na:

e) otazky upravené pravem obchodnich spolecnosti, sdruzeni a pravnickych osob tykajici se napriklad
zalozeni, zpusobilosti k praviim a pravnim dkontm, vnitini organizace nebo ruseni obchodnich

spolecnosti, sdruzen [sdruzeni] a pravnickych osob a osobni zdkonné odpovédnosti jejich
spole¢niki a organti za zdvazky obchodni spole¢nosti, sdruzeni nebo pravnické osoby;

[..].
Ustanoveni ¢l. 3 odst. 1 téze umluvy uvadi:

»omlouva se fidi pravem, které si strany zvoli. Volba musi byt vyjadfena vyslovné nebo vyplyvat
s dostate¢nou jistotou z ustanoveni smlouvy nebo okolnosti pripadu. [...]“

Clanek 10 uvedené tmluvy zni:
»1. Pravem rozhodnym pro smlouvu podle ¢lanka 3 az 6 a ¢lanku 12 této umluvy se fidi zejména:
a) vyklad;

b) plnéni zavazkt vyplyvajicich ze smlouvy;
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c) disledky tplného nebo castecného poruseni téchto zavazki vcetné stanoveni $kody, jsou-li
stanoveny pravem a v rdmci pravomoci priznanych soudu jeho procesnim pravem;

d) rtzné zptsoby zaniku zavazku, vcetné promlceni a zaniku prav v dtsledku uplynuti doby;

[...]

2. Pokud jde o zplisob plnéni a opatfeni, jez musi véritel ucinit v pripadé vadného plnéni, bere se
v uvahu pravo zemé, v niz se plnéni uskutecnuje.”

Rimska dmluva byla nahrazena nafizenim Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 593/2008 ze dne
17. ¢ervna 2008 o pravu rozhodném pro smluvni zdvazkové vztahy (Ut. vést. L 177, s. 6, ddle jen
ynaifzeni Rim I“). Toto nafizeni se podle svého ¢ldnku 28 pouzije na smlouvy uzaviené ode dne
17. prosince 2009.

Smérnice 78/855
Treti a Sesty bod odidvodnéni smérnice 78/855 znéji:

»[...] ochrana z4jma spole¢nikii a tfetich osob vyzaduje koordinaci pravnich predpisi ¢lenskych stati
tykajicich se fuzi akciovych spole¢nosti a [...] je vhodné zavést do pravnich rada vsech clenskych stata
institut faze;

[]

[...] véritelé, vCetné majiteld dluhopist, a drzitelé jinych cennych papirt fazujicich spole¢nosti musi byt
chranéni pred skodou zptsobenou fizi.”

Clanek 13 této smérnice zni nasledovné:

»1. Pravni predpisy ¢lenskych statt musi stanovit priméreny systém ochrany z4jmu véritelt fuzujicich
spolecnosti, jejichz pohledavky vznikly pred zverejnénim projektu fuze a které se v okamziku tohoto
zvefejnéni jesté nestaly splatnymi.

2. Za timto ucelem pravni predpisy clenskych stiti alespon stanovi, Ze tito véritelé maji narok na
primérené zaruky, jestlize financni situace fazujicich spole¢nosti tuto ochranu vyzaduje a jestlize tito
véritelé takové zdruky jiz nemaji.

Clenské staty stanovi podminky ochrany uvedené v odstavci 1 a v prvnim pododstavci tohoto odstavce.
V kazdém pripadé zajisti, aby se véritelé mohli obratit na prislusny spravni organ nebo soud se zadosti
o primérené zaruky, pokud mohou spolehlivé prokazat, ze fuze ohrozi Ghradu jejich pohledavek a ze
jim spolecnost neposkytla zadné primérené zaruky.

3. Ochrana muze byt odlisna pro véritele nastupnické spolecnosti a pro véritele zanikajici spolecnosti.”
Clanek 14 uvedené smérnice stanovi:

»Aniz jsou dotcena pravidla pro spole¢ny vykon prav majiteltt dluhopisti fazujicich spole¢nosti, pouzije

se na né clanek 13, ledaze faze byla schvalena schiizi majiteld dluhopisti, jestlize vnitrostatni pravni
predpisy takovou schiizi stanovi, nebo kazdym jednotlivym majitelem dluhopist.”
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Clanek 15 téze smérnice stanovi:

»Majitelé jinych cennych papird nez akcii, s nimiz jsou spojena zvlastni prava, musi ziskat
v nastupnické spolecnosti prava, kterd jsou alespon rovnocennd pravim, jez méli v zanikajici
spolecnosti, ledaze byla zména téchto prav schvalena schiizi majitelti téchto cennych papird, jestlize
vnitrostatni pravni predpisy takovou schtizi pripoustéji, nebo kazdym jednotlivym majitelem téchto
cennych papiri, nebo jestlize maji tito majitelé pravo na odkoupeni svych cennych papirt
nastupnickou spolecnosti.”

Smérnice 78/855 byla zrusena smérnici Evropského parlamentu a Rady 2011/35/EU ze dne 5. dubna
2011 o fazich akciovych spolecnosti (Uf. vést. 2011, L 110, s. 1). V souladu se svym c¢lankem 33
vstoupila smérnice 2011/35 v platnost dne 1. cervence 2011.

Smérnice 2005/56

Z prvniho bodu odiivodnéni smérnice 2005/56 vyplyvd, Ze jejim Gcelem je usnadnéni provadéni
preshrani¢nich fazi rtznych forem kapitalovych spolecnosti, které se ridi pravnimi fady rtznych
Clenskych stati.

Podle trettho bodu odtavodnéni uvedené smérnice ,[p]ro usnadnéni preshrani¢nich fuzi by mélo byt
stanoveno, Ze pro kazdou spole¢nost, kterd se na preshrani¢ni fuzi podili, a kazdou ztcastnénou treti
osobu naddle plati predpisy a formalni pozadavky vnitrostitnitho prava pouzitelného v pripadé
vnitrostatni faze [...]“.

Clanek 2 téZze smérnice stanovi:

»Pro Gcely této smérnice se rozumi:

[...]

2. fuzi’ proces, pri kterém
a) jedna nebo vice spole¢nosti prevadéji v disledku zruseni bez likvidace celé své obchodni jméni
na jinou jiz existujici spole¢nost (,nastupnicka spole¢nost’) vyménou za pridéleni cennych
papird predstavujicich podil na zdkladnim kapitdlu nastupnické spolecnosti nebo podild na
tomto kapitdlu jejich spolecnikim nebo clenim a pripadné doplatek na dorovnani, ktery
neprekroc¢i 10 % jmenovité hodnoty pridélenych cennych papir nebo podilti, nebo nemaji-li
jmenovitou hodnotu, jejich Gcetni hodnoty nebo

[."] “«
Clanek 4 smérnice 2005/56, nadepsany ,Podminky pro pieshrani¢ni fize“, stanovi:
»1. Nestanovi-li tato smérnice jinak,

[...]

b) musi spolecnost, kterd se ucastni preshrani¢ni fuze, dodrzovat predpisy a formadlni pozadavky
vnitrostatniho prava, kterym se ridi. [...]

2. Mezi predpisy a formalni pozadavky uvedené v odst. 1 pism. b) patii zejména predpisy o postupu
prijimani rozhodnuti o fuzi a, s prihlédnutim k preshrani¢ni povaze flize, o ochrané véritelt fuzujicich
spolecnosti, majiteld dluhopist a drziteld cennych papirtt nebo podilti, jakoz i o ochrané zaméstnancq,
pokud jde o jind prava nez prava uvedend v ¢lanku 16. [...]*
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Clanek 14 této smérnice, nadepsany ,Uc¢inky preshrani¢ni fuze“, ve svém odstavci 1 stanovi:

»Preshrani¢ni fuze provedend podle ¢l. 2 bodu 2 pism. a) a ¢) md ode dne uvedeného v ¢lanku 12 tyto
ucinky:

a) celé obchodni jméni zanikajici spole¢nosti prechazi na nastupnickou spole¢nost;

[...]

¢) zanikajici spole¢nost zanikd.”

Rakouské prdavo

Ustanoveni § 226 zdkona o akciovych spolecnostech (Aktiengesetz) ze dne 31. bfezna 1965 (BGBI.
98/1965), ve znéni, jez se pouzije na skutkové okolnosti véci v pivodnim fizeni (déle jen ,AktG®),
nadepsané ,Ochrana vériteli®, upravuje ochranu vériteli v pripadé fuze. Jeho znéni je nasledujici:

»1. Pokud ve lhité Sesti mésicti ode dne zverejnéni zapisu fuze uplatni véritelé dotéenych spolecnosti
své pohledavky, musi v pripadé, Ze nemohou pozadovat jejich uspokojeni, ziskat zaruky. Toto pravo se
vsak véritelim prizna, pouze pokud vérohodné prokazi, ze faze predstavuje riziko pro thradu jejich
pohledavek. O tomto pravu je nutné véritele informovat v ramci zvefejnéni zépisu.

2. Pravo pozadovat zaruky nemaji véritelé, kterym v ramci insolvenéniho fizeni prislusi pravo na
prednostni uspokojeni z majetkové podstaty vytvorené v souladu s pravnimi predpisy na jejich ochranu
a pod dohledem prislusného organu.

3. Majitelam dluhopisit a podilovych listd je nutné priznat rovnocenna prava nebo jim vyplatit

odpovidajici ndhradu za zménu prav nebo za pravo samotné.

Podle predkladajictho soudu byl § 226 odst. 3 AktG zaveden za ucelem provedeni ¢lanku 15 smérnice
78/855.

Spor v pavodnim rizeni a predbézné otazky

Spolec¢nost Sparkassen Versicherung upsala v priibéhu roku 2005 dva podfizené dluhopisy emitované
spolecnosti Kommunalkredit. Emisni podminky, totozné pro oba dluhopisy (ddle jen ,emisni
podminky“), upravuji status téchto dluhopist, upfesnuji podminky jejich podrizeni, jakoz i podminky
vyplaty uroki, a stanovi rozhodné pravo.

Podle § 2 emisnich podminek:

»otatus. Zavazky plynouci z dluhopisti predstavuji nezajisténé a podrizené zavazky emitentky, které maji
vici sobé navzdjem a vici jinym podfizenym zavazkiim emitentky stejné poradi. V pripadé zruseni,
likvidace ¢i Gpadku emitentky lze zavazky plynouci z téchto dluhopist splnit az po uspokojeni naroka
véritel(i, které nemaji horsi poradi, takze z téchto dluhopisti nelze vyplatit zadné castky az do doby, nez
budou zcela uspokojeny naroky vsech vériteld emitentky, jez nemaji horsi poradi, nebo nez budou na
tyto Castky vytvoreny rezervy, které je pokryji. Véritel neni opravnén k zapocteni svych pohledavek
z dluhopist vic¢i pohledavkam emitentky. Od emitentky nebo jiné osoby nemtize byt v ramci dluhopist
v budoucnu pfijata smluvni jistota k zajisténi prav véfitelé. Zddnym pozdéjsim ujednanim nelze omezit

vvvvvv

nebo zkratit stanovenou vypovédni lhatu.”
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Ustanoveni § 4 odst. 1 pism. b) emisnich podminek zni takto:

»Vyplata trokt. Vyplatu jmenovité hodnoty nebo trokt lze provést jen v pripadé, ze zohlednitelnd vyse
vlastniho kapitdlu emitentky neklesne z davodu této vyplaty pod minimalni vysi, kterd je stanovena
v pfislusnych pokynech k vypoctu kapitdlové vybavenosti bank vlastnimi zdroji vydanych kyperskou
centralni bankou.”

Ustanoveni § 9 téchto emisnich podminek stanovi:

»Nesplnéni. V pripadé likvidace nebo zruseni emitentky (s vyjimkou pripadd, kdy se tak déje pro acely
nebo v dusledku fuaze, restrukturalizace nebo konsolidace solventni emitentky, v jejichz ramci prebira
véechna aktiva a pasiva emitentky v podstaté spolecnost, ktera nadile existuje), je kazdy véritel
opravnén prohlésit sviij dluhopis za splatny a z tohoto divodu pozadovat jeho okamzité splaceni [...],
jakoz i uhrazeni pfipadnych troka k datu tohoto splaceni.”

Konecné § 12 odst. 1 uvedenych emisnich podminek stanovi:

»Rozhodné pravo. Forma a obsah dluhopist, jakoz i veskera prava a povinnosti véritelti a emitentky se
fidi némeckym pravem.”

Vzhledem k tomu, ze spolecnost Kommunalkredit od konce roku 2008 nesplnovala minimalni
pozadavky na vybavenost vlastnimi zdroji, stanovené v pokynech kyperské centralni banky, prestala
spolec¢nosti Sparkassen Versicherung vyplacet aroky sjednané v emisnich podminkach.

Spole¢nost Kommunalkredit byla sloucena v ramci fize se spole¢nosti KA Finanz. Tato ftize byla
zapsana do rakouského obchodniho rejstriku dne 18. zari 2010, a v disledku toho k tomuto dni nabyla
ucinku.

Spole¢nost Sparkassen Versicherung se u rakouskych soudid domahd, aby ji KA Finanz vyplatila troky
za roky 2009 a 2010 sjednané za oba podrizené dluhopisy dotcené ve véci v pavodnim fizeni. Podptirné
spolecnost Sparkassen Versicherung zada, aby ji spole¢nost KA Finanz priznala rovnocennd prava ve
smyslu § 226 odst. 3 AktG a nahradila celkovou skodu vyplyvajici z nepfiznani téchto prav spole¢nosti
Sparkassen Versicherung.

Spole¢nost KA Finanz predevsim tvrdi, ze podrizené dluhopisy dotéené v pavodnim frizeni zanikly
v duasledku faze. Podparné tvrdi, Ze na ni nepresly zdvazky vyplyvajici z téchto dluhopisti, nebot
dluhopisy pozbyly veskeré hodnoty na zdkladé skutecnosti, Ze doslo k uUplnému zaniku vlastnich
zdrojt spole¢nosti Kommunalkredit.

Spole¢nost KA Finanz ma za to, ze vzhledem k tomu, ze platba trokd a splaceni kapitalu zaviseji na
prispévcich spole¢nosti Kommunalkredit do vlastnich zdrojti, maji tyto dluhopisy povahu vlastnich
zdroji a predstavuji podilové listy ve smyslu § 226 odst. 3 AktG. Podle spole¢nosti KA Finanz pozbyly
cenné papiry dotCené ve véci v ptivodnim fizeni k datu fuze svou hodnotu vzhledem ke ztratdm
spole¢nosti Kommunalkredit, jejiz existence byla ohrozena a kterd dne 31. prosince 2008 vykazala
zdporné vlastni zdroje v priblizné vysi 1 miliardy eur. Spolecnost KA Finanz z toho dovozuje, ze
vzhledem k takové ztraté neni povinna priznat rovnocennd prava drziteldm téchto cennych papirt ani
jim vyplatit ndhradu.

Handelsgericht Wien (Obchodni soud ve Vidni) zamitl v prvnim stupni navrh spolecnosti KA Finanz

na predbézné urceni, ze cenné papiry dotcené ve véci v plivodnim rfizeni zanikly v disledku faze a ze
na ni nepresly zavazky spole¢nosti Kommunalkredit vyplyvajici z podrizenych dluhopisa.

6 ECLIL:EU:C:2016:205
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Tento soud rozhodl, Ze cenné papiry dotlené v pivodnim fizeni nejsou podilovymi listy ani jinymi
cennymi papiry srovnatelnymi s akciemi, jelikoz nemaji povahu vlastniho kapitdlu a nezavisi na zisku
spolecnosti Kommunalkredit. Z tohoto divodu nebyla podle Handelsgericht Wien (Obchodni soud ve
Vidni) spole¢nost KA Finanz opravnéna zrusit tyto cenné papiry v ramci fize. Uvedeny soud mél déle
za to, ze podrizené dluhopisy presly na spole¢nost KA Finanz v rdmci univerzalniho prechodu majetku
spole¢nosti Kommunalkredit.

Predkladajici soud upfesnuje, ze Handelsgericht Wien (Obchodni soud ve Vidni) rozhodl ve sporu,
ktery mu byl predlozen, aniz se vyslovil k otdzce rozhodného préava v této véci.

Oberlandesgericht Wien (Vrchni zemsky soud ve Vidni) jako odvolaci soud potvrdil rozhodnuti
Handelsgericht Wien (Obchodni soud ve Vidni) a pfipomenul, ze pravni Gcinky faze jsou soucasti
pravniho postaveni pravnickych osob a Ze ochrana vériteld musi byt posuzovana podle prava, kterym
se fidi toto pravni postaveni, v projednavaném pripadé podle rakouského prava spole¢nosti.

Oberlandesgericht Wien (Vrchni zemsky soud ve Vidni) mél za to, Ze § 226 odst. 3 AktG, na jehoz
zakladé spolecnost KA Finanz uplatnuje, ze v disledku fize zanikly cenné papiry dotcené ve véci
v pavodnim fizeni, se na tyto cenné papiry nepouzije. Toto ustanoveni se totiz vztahuje pouze na
majitele dluhopistt s kvaziclenskymi resp. kvazikapitdlovymi prvky a pravy na podil ze zisku, jez
obvykle mohou byt majetkovymi pravy akcionare, pricemz v uvahu pfichazi predevsim podil na zisku
nebo vynosu likvidace.

Uvedeny soud pritom rozhodl, ze v projednavaném pripadé tomu tak neni, jak lze dovodit z emisnich
podminek. Tento soud dodal, Ze tyto podminky nestanovi kone¢ny zanik dotcenych dluhopisit
v pripadé, ze vlastni kapitdl klesne pod tdroven minimdalnich pozadavkd stanovenych v ramci
bankovniho dohledu, ale pouze to, Ze jejich splatnost by méla byt odlozena, dokud nebudou tyto
minimalni pozadavky splnény.

Spole¢nost KA Finanz podala k Oberster Gerichtshof (Nejvyssi soud) opravny prostiedek ,Revision®,
ktery se tykal — jak upfesnuje tento soud — otdzky, zda se § 226 odst. 3 AktG pouzije na podrizené
dluhopisy dotcené ve véci v ptivodnim fizeni.

Pro tucely rozhodnuti sporu v ptivodnim fizeni si Oberster Gerichtshof (Nejvyssi soud) klade otazku
rozhodného prava pro tento spor. V tomto ohledu tento soud upresnuje, ze pfi dpisu dluhopist
dotcenych ve véci v ptivodnim rizeni bylo sjedndno pouziti némeckého prava, ze emitentka téchto
dluhopisti, v projednavaném pripadé spolecnost Kommunalkredit, méla své sidlo na Kypru a ze
spolecnost, do které byla sloucena spole¢nost Kommunalkredit, tedy spole¢nost KA Finanz, jakoz
i spolecnost, kterd upsala uvedené dluhopisy, v projedndvaném piipadé spole¢nost Sparkassen
Versicherung, mély své sidlo v Rakousku.

Uvedeny soud zddrazhuje, Ze nafizeni Rim I se na dluhopisy dotéené ve véci v pavodnim fizeni
nepouzije, nebot byly vydany pred 17. prosincem 2009.

Kromé toho si Oberster Gerichtshof (Nejvyssi soud) klade otdzku, zda cenné papiry dotcené ve véci
v ptivodnim fizeni predstavuji cenné papiry ve smyslu ¢lanku 15 smérnice 78/855 a kromé toho zda
pravidla tykajici se ochrany vériteld, stanovend v tomto clanku, brani takovému ustanoveni
vnitrostatniho prava, jako je § 226 odst. 3 AktG, podle kterého spolecnost emitujici jiné cenné papiry
nez akcie, s nimiz jsou spojena zvlastni prava, miize jednostranné ukoncit pravni vztah, ktery ji vaze
k majiteldm téchto cennych papirti, a vyloucit opravnéné osoby z naroku na tcast a uspokojit tyto
majitele cennych papirt.
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Za téchto podminek se Oberster Gerichtshof (Nejvyssi soud) rozhodl prerusit fizeni a polozit
Soudnimu dvoru nasledujici predbézné otazky:

,1) Musi byt ¢l. 1 odst. 2 pism. e) Rimské tmluvy vykladdn v tom smyslu, Ze se vyjimka z rozsahu
pusobnosti této imluvy, platnd pro oblast ,prava obchodnich spole¢nosti’, vztahuje na:
a) restrukturalizace, jako je faze a déleni, a
b) pravidlo o ochrané véfitelt v rdmci takovych restrukturalizaci, jez stanovi ¢lanek 15 smérnice
78/855?

2) Bude zavér stejny i v pripadé pouziti ¢lanku 15 smérnice 2011/35?

3) V pripadé kladné odpovédi na prvni a druhou otdzku: Vede vyjimka z rozsahu pasobnosti nafizeni
Rim I, uvedena v ¢l. 1 odst. 2 pism. d) tohoto nafizeni — jakozto pravni Gprava nahrazujici
ustanoveni ¢l. 1 odst. 2 pism. e) Rimské timluvy — ke stejnému zévéru, nebo musi byt tato vyjimka
vykladédna jinak? A pokud ano, jak?

4) Lze z primdarniho unijniho prava, a zejména ze svobody usazovani podle ¢lanku 49 SFEU, volného
pohybu sluzeb podle c¢lanku 56 SFEU nebo volného pohybu kapitilu a plateb podle
¢lanku 63 SFEU, dovodit kolizni normy vztahujici se na fuze, zejména zda je rozhodnym pravem
vnitrostatni pravo statu zanikajici spole¢nosti nebo vnitrostatni pravo statu ndstupnické
spolecnosti?

5) V pripadé zaporné odpovédi na ¢tvrtou otdzku: Lze ze sekunddrniho unijniho prava, a zejména ze
smérnice 2005/56, smérnice 2011/35 nebo Sesté smérnice Rady 82/891/EHS ze dne 17. prosince
1982, zalozené na ¢l. 54 odst. 3 pism. g) Smlouvy, o rozdéleni akciovych spole¢nosti (Ut. vést.
1982, L 378, s. 47; Zvl. vyd. 17/01, s. 50), dovodit zasady koliznich norem, zejména zda je
rozhodnym pravem vnitrostatni pravo statu zanikajici spole¢nosti nebo vnitrostatni pravo statu
nastupnické spoleCnosti, nebo je véci vnitrostitntho mezindrodniho prava soukromého, aby
upravilo, které vnitrostatni hmotné pravo se v dané situaci pouzije?

6) Musi byt clanek 15 smérnice 78/855 vykladan v tom smyslu, ze v pripadé preshrani¢ni fize je
emitent opravnén ukoncit pravni vztah s majiteli jinych cennych papirtt nez akcii, s nimiz jsou
spojena zvlastni prava — zejména podrizenych dluhopisti — a uspokojit jejich pohledavky?

7) Bude zavér stejny i v pripadé pouziti ¢lanku 15 smérnice 2011/35?“

K predbéznym otazkam

Uvodem je tfeba podotknout, Ze podle ¢l. 2 pism. a) prvniho protokolu ze dne 19. prosince 1988
o vykladu Umluvy o pravu rozhodném pro smluvni zdvazkové vztahy, oteviené k podpisu v Rimé dne
19. ¢ervna 1980, Soudnim dvorem Evropskych spole¢enstvi (Ut. vést. 1989, L 48, s. 1), ma Soudni dvitr
pravomoc rozhodovat o otdzkach tykajicich se této imluvy v ramci zadosti o rozhodnuti o predbézné
otdzce predlozené Oberster Gerichtshof (Nejvyssi soud).

Mimoto je tfeba pripomenout, ze podle ustilené judikatury Soudniho dvora se na otdzky tykajici se
vykladu unijniho prava polozené vnitrostatnim soudem v pravnim a skutkovém ramci, ktery tento
soud vymezi v ramci své odpovédnosti a jehoz spravnost nepfislusi Soudnimu dvoru ovérovat,
vztahuje domnénka relevance. Odmitnuti rozhodnout o ziddosti podané vnitrostaitnim soudem ze
strany Soudniho dvora je mozné pouze tehdy, pokud je zjevné, Ze zadany vyklad unijniho prava nemad
zadny vztah k realité nebo predmétu sporu v pivodnim fizeni, jestlize se jedna o hypoteticky problém
nebo také jestlize Soudni dvir nedisponuje skutkovymi nebo pravnimi poznatky nezbytnymi pro
uzitecnou odpovéd na otdzky, které jsou mu poloZeny (rozsudek Verder LabTec,
C-657/13, EU:C:2015:331, bod 29 a citovand judikatura).
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V tomto ohledu je nejprve tfeba podotknout, ze vzhledem k tomu, Ze smérnice 2011/35 vstoupila
v platnost az 1. ¢ervence 2011, tedy po dobé rozhodné z hlediska skutecnosti v pavodnim fizeni, jsou
druhd otdzka, patd otizka — v rozsahu, v némz se tykda vykladu této smérnice — a sedmd otazka
nepripustné.

Zadruhé nafizeni Rim I, jehoz ¢ldnek 28 stanovi, ze se pouzije na smlouvy uzaviené od 17. prosince
2009, jak uvedl i predkladajici soud, nebylo jesté v dobé, kdy byly uzavieny smlouvy dotcené ve véci
v ptivodnim fizeni, tedy béhem roku 2005, platné. Tteti otdzka je tudiz nepfipustna.

Zatfeti je nesporné, ze spor v puvodnim fizeni se tykd ucinkd fize dvou podnikii sloucenim na
podrizené dluhopisy. V duasledku toho je nepfipustnd prvni otdzka v rozsahu, v némz se tykd vykladu
¢l. 1 odst. 2 pism. e) Rimské imluvy, pokud jde o rozdéleni spole¢nosti. A déle vzhledem k tomu, Ze
pfedmétem smeérnice 82/891 je rozdéleni akciovych spolecnosti, je rovnéz nepfipustnd patd otazka
v rozsahu, v némz se tykd vykladu této smérnice.

Z toho vyplyv4, ze pripustnd je pouze prvni otdzka, a to v rozsahu, v némz se netykd vykladu
ustanoveni ¢l. 1 odst. 2 pism. e) Rimské iumluvy ohledné rozdéleni akciovych spolecnosti, dale ¢tvrta
otdzka, pata otazka v rozsahu, v némz se tyka vykladu smérnice 2005/56, jakoz i Sestd otazka.

Pokud jde o prvni, ¢tvrtou a patou otazku, z zadosti o rozhodnuti o predbézné otazce vyplyvd, ze
predkladajici soud polozil tyto otdzky za tim ucelem, aby se mohl vyslovit k otdzce dusledka fuze
sloucenim spolecnosti Kommunalkredit se spolecnosti KA Finanz pro smlouvy dotené ve véci
v pavodnim fizeni, coz z jeho pohledu predpokladd, Zze nejprve bude vyfeSena otizka rozhodného
prava pro tyto smlouvy po této fuzi.

Je tudiz tfeba mit za to, ze prvni, Ctvrtd a patd otazka sméfuji v rozsahu, v némz jsou pripustné,
k tomu, aby bylo z hlediska unijnitho prava urceno préavo rozhodné po preshrani¢ni fuzi slou¢enim
jednak pro vyklad, pro plnéni zavazkd, jakoz i zpisoby zaniku takové smlouvy o dpisu dluhopisu, jako
jsou smlouvy dotcené ve véci v ptivodnim rizeni uzaviené zanikajici spolecnosti, a jednak pro navrh, jak
byl podptrné uveden spolecnosti Sparkassen Versicherung, dovolavat se ochrany véritel stanovené
v ¢lanku 15 smérnice 78/855.

Podstatou Sesté otazky predkladajictho soudu je, zda musi byt clanek 15 smérnice 78/855 vykladan
v tom smyslu, Ze toto ustanoveni svéfuje emitentce jinych cennych papirti, nez jsou akcie, zvlastni
prava.

Pro tcely odpovédi na otazku rozhodného prava po preshrani¢ni fuzi slou¢enim pokud jde o vyklad,
plnéni zavazkd, jakoz i zpusoby zaniku takové smlouvy o upisu dluhopisu, jako jsou smlouvy dotéené
ve véci v pavodnim fizeni uzaviené zanikajici spolecnosti, je tfeba zaprvé zkoumat, zda a v jakém
rozsahu je Rimsk4 timluva pouzitelnd na tuto smlouvu.

V této souvislosti je tfeba podotknout, Ze podle ¢l. 1 odst. 1 Rimské imluvy se tato imluva pouzije na
zavazky ze smluv, které maji vztah k pravu raznych zemi.

Odchylné od této normy vylucuje nicméné ¢l. 1 odst. 2 pism. e) uvedené umluvy z oblasti ptisobnosti
této umluvy otazky upravené pravem obchodnich spolec¢nosti, sdruzeni nebo pravnickych osob tykajici
se napriklad zalozeni, zptsobilosti k pravim a pravnim tkondm, vnitfni organizace nebo ruseni
obchodnich spolec¢nosti, sdruzeni a pravnickych osob a osobni zdkonné odpovédnosti jejich spole¢nikit
a organt za zavazky obchodni spole¢nosti, sdruzeni nebo pravnické osoby.

Ze zpravy o Umluvé o pravu rozhodném pro smluvni zivazkové vztahy, vypracované Mariem
Giulianem, profesorem na univerzité v Mildné¢, a Paulem Lagardem, profesorem na univerzité Pafiz I (
Ut. vést. 1980, C 282, s. 1) vyplyv4, Ze otdzky spadajici do oblasti prava obchodnich spole¢nosti,
sdruzeni nebo pravnickych osob nebyly zahrnuty do oblasti ptisobnosti Rimské dmluvy z divodt
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tehdy probihajicich praci v oblasti prava obchodnich spole¢nosti v rdmci Evropskych spolecenstvi.
Z této zpravy rovnéz vyplyva, ze akty upravujici takové zruseni spolecnosti, jako je fize nebo seskupeni
spolecnosti, se objevuji v mnoha pripadech, pro néz jsou stanoveny vyjimky uvedené v ¢l. 1 odst. 2 této
umluvy. Tato tmluva se tak nepouzije na fazi spole¢nosti.

Nicméné vzhledem k tomu, ze ze spisu predlozeného Soudnimu dvoru vyplyvd, ze smlouvy dotcené ve
véci v ptvodnim fizeni spadaly pred fuzi spole¢nosti Kommunalkredit se spolecnosti KA Finanz do
oblasti ptisobnosti Rimské timluvy a ze smluvni strany podle ¢l. 3 odst. 1 této imluvy zvolily némecké
pravo jako pravo rozhodné pro tyto smlouvy, je tfeba urcit, zda se timto pravem ridi uvedené smlouvy
i po této fazi, a tedy, podle ¢l. 10 odst. 1 uvedené amluvy, i jejich vyklad, plnéni zavazkd vyplyvajicich
ze smlouvy, jakoz i jejich zptisoby zaniku.

Za timto Ucelem je zadruhé treba zkoumat texty prijaté normotvircem Evropské unie v oblasti fuze
spolec¢nosti. V této souvislosti je tfeba podotknout, Ze tato oblast je pfedmétem dvou pravnich dprav,
urcenych k organizaci postupu fuze a upravé pravnich acinka fuze, tedy na jedné strané smérnice
78/855 prijaté — jak vyplyva z jejtho trettho bodu od@vodnéni — za tcelem koordinace pravnich
predpist clenskych statt tykajicich se fazi akciovych spole¢nosti a na druhé strané smérnice 2005/56
prijaté — jak vyplyva z jejtho prvniho bodu odévodnéni — za tcelem usnadnéni provadéni
preshrani¢nich fazi riznych forem kapitidlovych spolec¢nosti, které se ridi pravnimi rady rtznych
¢lenskych statt.

Vzhledem k tomu, Ze se véc v pavodnim fizeni tykd dutsledkit preshrani¢ni fze spolecnosti pro
podrizené dluhopisy, je pritom tieba na zdkladé smérnice 2005/56 urcit ucinek této fize na dluhopisy
takové povahy.

Z ¢lanku 2 bodu 2 pism. a) smérnice 2005/56 vyplyva, ze fize sloucenim je proces, pri kterém jedna
nebo vice spolecnosti prevadéji v dusledku zruseni bez likvidace celé své obchodni jméni na jinou jiz
existujici spole¢nost, a sice nastupnickou spole¢nost.

Pokud jde o tcinek takového procesu, z ¢l. 14 odst. 2 pism. a) této smérnice vyplyvd, ze preshranic¢ni
faze spolecnosti ma ode dne, kdy tato fize nabude Ucinnosti, za nasledek prechod celého obchodniho
jmeéni zanikajici spole¢nosti na nastupnickou spole¢nost.

Faze sloucenim tedy predpokladd, ze nastupnicka spolecnost ziska zanikajici spolecnost jako celek bez
zaniku zavazkd, které by zptsobila likvidace, a ma bez novace za nasledek nahrazeni zanikajici
spolecnosti nastupnickou spolecnosti, ktera se stane stranou veskerych smluv uzavienych zanikajici
spolecnosti. Pravo, které se pouzilo na smlouvy pred fuzi, tudiz zistava pouzitelné i po této fuzi.

Z toho vyplyvd, Ze unijni prdvo musi byt vykldddno v tom smyslu, Ze rozhodnym pravem po
preshrani¢ni fazi sloucenim, pouzitelnym na vyklad, plnéni zavazk, jakoz i na zptsoby zaniku smlouvy
o upisu dluhopisu, jako jsou smlouvy o upisu dluhopisu dotéené ve véci v pavodnim fizeni, uzaviené
zanikajici spolecnosti, je pravo, které bylo pouzitelné na tuto smlouvu pred touto fuzi.

Pokud jde o ochranu z4jmu véritelt v ramci preshranicni flize spolecnosti, které se dovolava spolecnost
Sparkasse Versicherung svym podptirnym ndvrhem, je tfeba poukdzat na to, ze z bodu 3 a z ¢lanku 4
smérnice 2005/56 vyplyva, Ze pro spolec¢nost, kterd se tGcastni preshrani¢ni fuze spolecnosti, nadile
plati — zejména pokud jde o ochranu jejich vériteld — predpisy a formdalni pozadavky vnitrostatniho
prava pouzitelného v pripadé vnitrostatni fuze.

Z vyse uvedeného vyplyvd, Ze ustanovenimi upravujicimi ochranu vériteld zanikajici spolec¢nosti

v takovém pripadé, jako je pripad dotcCeny ve véci v pivodnim fizeni, jsou ustanoveni vnitrostatnich
pravnich predpist, kterymi se ridila tato spolecnost.
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Vzhledem k tomu, Ze ¢lenské staty museji v ramci vnitrostatni fize dodrzovat ¢lanky 13 az 15 smérnice
78/855, pokud jde o ochranu vériteld, jsou tudiz povinny dodrzovat tato ustanoveni i v ramci
preshrani¢ni fize spole¢nosti.

Zatimco se Clanek 13 této smérnice tykd ochrany vériteld, ktefi nejsou majiteli dluhopisti, a ¢lanek 14
se tykd majiteld dluhopist, tykd se clanek 15 uvedené smérnice ochrany majiteldt jinych cennych
papird nez akcii, s nimiz jsou spojena zvlastni prava.

Vyvstava tedy otazka, jak rozliSovat cenné papiry stanovené v clanku 15 smérnice 78/855 od jinych
dluhovych cennych papirti.

V tomto ohledu vyplyva z pripravnych praci na této smérnici, v projedndvaném pripadé z navrhu treti
smérnice Rady o koordinaci ochrannych opatfeni, ktera jsou na ochranu z4jmu spole¢nika a tretich
osob vyzadovana v clenskych statech od spolecnosti ve smyslu ¢l. 58 odst. 2 Smlouvy pfi fazich
akciovych spole¢nosti (Ut. vést. 1970, C 89, s. 20), jakoz i z pozménéného navrhu treti smérnice Rady
o koordinaci ochrannych opatreni, ktera jsou na ochranu zajmua spolecnik a tretich osob vyzadovana
v Clenskych statech od spole¢nosti ve smyslu ¢l. 58 odst. 2 Smlouvy prfi fazich akciovych spole¢nosti
[COM (72) 1668 final], Ze jiné cenné papiry nez akcie, s nimiz jsou spojena zvlastni prava ve smyslu
¢lanku 15 uvedené smérnice, zahrnuji kromé jinych cennych papiri dluhopisy vyménitelné za akcie,
dluhopisy s prioritnimi upisovacimi pravy k zdkladnimu kapitdlu, dluhopisy spojené s podilem na
zisku, jakoz i op¢ni listy.

Takové cenné papiry tak prizndvaji svym majitelim S$ir$i prava, nez je pouhd thrada pohledavek
a sjednanych urokd. To plati zejména pro cenné papiry, které svym majiteldm priznavaji pravo
vyménit je za akcie ¢i pravo podilet se na zisku emitentky.

V projednavaném pripadé vyplyva z emisnich podminek, jak byly nastinény predkladajicim soudem, ze
cenné papiry dotCené ve véci v pavodnim Fizeni zfejmé neprizndvaji svym majiteldm $ir$i prava nez
pouhou uhradu pohledavek a sjednanych droka. Tyto cenné papiry tedy pravdépodobné nespadaji do
oblasti ptisobnosti ¢lanku 15 smérnice 78/855, coz prislusi ovérit predkladajicimu soudu.

Pro pripad, ze tento soud dospéje k opacnému zavéru, je treba podotknout, Ze ¢lanek 15 smérnice
78/855 stanovi, ze majitelé jinych cennych papirti nez akcii, s nimiz jsou spojena zvlastni prava ve
smyslu tohoto ustanoveni, musi ziskat v nastupnické spolecnosti prava, ktera jsou alespon rovnocenna
pravam, jez méli v zanikajici spolecnosti, ledaze byla zména téchto prav schvilena schtizi majitelti
téchto cennych papirti, jestlize vnitrostatni pravni predpisy takovou schuzi pripoustéji, nebo kazdym
jednotlivym majitelem uvedenych cennych papird, nebo jestlize maji tito majitelé pravo na odkoupeni
svych cennych papird nastupnickou spole¢nosti.

Ze znéni clanku 15 smérnice 78/855 tedy vyplyva, ze jeho ucelem je chréanit zajmy majitelt jinych
cennych papir nez akcii, s nimiz jsou spojena zvlastni prava.

Vzhledem k tomu, Ze z zadosti o rozhodnuti o predbézné otazce plyne, ze § 226 odst. 3 AktG byl
zaveden za UcCelem provedeni ¢lanku 15 smérnice 78/855 a Zze toto ustanoveni patrné opraviuje
emitentku takovych cennych papirti jednostranné ukoncit pravni vztah, ktery ji vaze k majitelim
téchto cennych papird, a uspokojit tyto majitele cennych papirti, je tfeba podotknout, ze takové pravo
je neslucitelné se znénim a ucelem clanku 15 smérnice 78/855, nebot posledné uvedené ustanoveni
pfiznava prava majiteldm téchto cennych papird, avsak nikoli jejich emitentce. Takové ustanoveni,
jako je § 226 odst. 3 AktG, tudiz nemize predstavovat provedeni ¢lanku 15 smérnice 78/855.

Z uvedeného vyplyvd, ze clanek 15 smérnice 78/855 musi byt vykldddn v tom smyslu, Ze toto

ustanoveni priznavd prava majiteldm jinych cennych papird nez akcii, s nimiz jsou spojena zvlastni
prava, ale nikoli emitentce takovych cennych papira.
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K nakladum rizeni

Vzhledem k tomu, Ze fizeni md, pokud jde o ucastniky pivodniho fizeni, povahu inciden¢niho fizeni ve
vztahu ke sporu probihajicimu pred predkladajicim soudem, je k rozhodnuti o ndkladech fizeni
prislusny uvedeny soud. Vydaje vzniklé predlozenim jinych vyjadfeni Soudnimu dvoru nez vyjadieni
uvedenych Gcastnikd fizeni se nenahrazuji.

Z téchto diivod Soudni dvir (treti senét) rozhodl takto:
1) Unijni pravo musi byt vykladano v tom smyslu, Ze:

— rozhodnym priavem po preshrani¢ni fazi sloucenim, pouzitelnym na vyklad, plnéni
zavazki, jakoz i na zpasoby zaniku smlouvy o upisu dluhopisu, jako jsou smlouvy o tpisu
dluhopisu dotcené ve véci v pavodnim rizeni, uzaviené zanikajici spoleCnosti, je pravo,
které bylo pouzitelné na tuto smlouvu pred touto fuzi;

— ustanovenimi upravujicimi ochranu véritelt zanikajici spole¢nosti v takovém pripadé, jako
je pripad dotceny ve véci v puvodnim rizeni, jsou ustanoveni vnitrostatnich pravnich
predpist, kterymi se ridila tato spole¢nost.

2) Clanek 15 tfeti smérnice Rady 78/855/EHS ze dne 9. rijna 1978, zalozené na ¢l. 54 odst. 3
pism. g) Smlouvy, o fazich akciovych spole¢nosti, ve znéni smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2009/109/ES ze dne 16. zari 2009, musi byt vykladin v tom smyslu, Ze toto
ustanoveni priznava prava majitelam jinych cennych papira nez akcii, s nimiz jsou spojena
zvlastni prava, ale nikoli emitentce takovych cennych papiri.

Podpisy.
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