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EUROOPA KOHTU OTSUS (kolmas koda)

7. aprill 2016*

Eelotsusetaotlus — Rooma konventsioon — Kohaldatav 6igus — Piiritilene thinemine — Direktiiv
78/855/EMU — Direktiiv 2005/56/EU — Uhinemine tthendamise teel — V6lausaldajate kaitse —
Uhendatava driiihingu vara ja kohustuste iileminek tihendavale ariithingule

Kohtuasjas C-483/14,

mille ese on ELTL artikli 267 alusel Oberster Gerichtshofi (Austria korgeim kohus) 28. augusti
2014. aasta otsusega esitatud eelotsusetaotlus, mis saabus Euroopa Kohtusse 31. oktoobril 2014,
menetluses

KA Finanz AG

versus

Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group,

EUROOPA KOHUS (kolmas koda),

koosseisus: teise koja president M. Ilesi¢ kolmanda koja presidendi iilesannetes, kohtunikud C. Toader,
M. Berger, E. Jarasitnas ja C. G. Fernlund (ettekandja),

kohtujurist: Y. Bot,

kohtusekretdr: ametnik V. Tourres,

arvestades kirjalikus menetluses ja 23. septembri 2015. aasta kohtuistungil esitatut,

arvestades seisukohti, mille esitasid:

— KA Finanz AG, esindajad Rechtsanwalt S. Albiez ja Rechtsanwalt C. Klausegger,

— Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group, esindaja: Rechtsanwalt P. Konwitschka,
— Hispaania valitsus, esindaja: A. Rubio Gonzélez,

— Euroopa Komisjon, esindajad: G. Braun, H. Stevlbaek ja M. Wilderspin,

olles 12. novembri 2015. aasta kohtuistungil dra kuulanud kohtujuristi ettepaneku,

on teinud jargmise

* Kohtumenetluse keel: saksa.
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otsuse

Eelotsusetaotlus puudutab kiisimust, kuidas tolgendada 19. juunil 1980. aastal Roomas allakirjutamiseks
avatud lepinguliste kohustuste suhtes kohaldatava éiguse konventsiooni (EUT L 266, lk 1; edaspidi
,Rooma konventsioon®), néukogu 9. oktoobri 1978. aasta kolmandat direktiivi 78/855/EMU, mis
kisitleb aktsiaseltside {ihinemist lihtuvalt asutamislepingu artikli 54 I6ike 3 punktist g (EUT L 295,
Ik 36; ELT erivdljaanne 7/01, lk 42), muudetud Euroopa Parlamendi ja noukogu 16. septembri
2009. aasta direktiiviga 2009/109/EU (ELT L 259, 1k 14; edaspidi ,direktiiv 78/855“), ning Euroopa
Parlamendi ja néukogu 26. oktoobri 2005. aasta direktiivi 2005/56/EU piiratud vastutusega driithingute
piiriiilese tthinemise kohta (ELT L 310, 1k 1).

Taotlus on esitatud Kiiprosel asutatud Kommunalkredit International Bank LTD (edaspidi
»Kommunalkredit“) digusjarglase, Austrias asutatud KA Finanz AG (edaspidi ,KA Finanz®), ja Austrias
asutatud Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group (edaspidi ,Sparkassen Versicherung®)
vahelises kohtuvaidluses Sparkassen Versicherungi noude iile, et KA Finanz maksaks talle intressi

allutatud laenu pealt, mille lepingu oli ta Kommunalkreditiga s6lminud enne, kui Kommunalkredit KA
Finanziga tihines.

Oiguslik raamistik
Liidu 6igus
Rooma konventsioon

Rooma konventsiooni artikkel 1, mis mairatleb konventsiooni kohaldamisala, satestab:

»1. Kédesoleva konventsiooni sitteid kohaldatakse lepinguliste kohustuste suhtes igas olukorras, kus
tuleb valida eri riikide diguse vahel.

2. Neid ei kohaldata:

[...]

e) dritthingudiguse ning muid juriidilisi isikuid ja organiseeritud isikute {ihendusi kasitleva diguse alla
kuuluvate kiisimuste suhtes, nagu nditeks asutamine registreerimise teel voi muul viisil, teo- ja
oigusvoime, struktuur voi dritthingute ning muude juriidiliste isikute ja organiseeritud isikute

tthenduste likvideerimine ning osanike ja liikmete kui niisuguste isiklik vastutus dritthingu, muu
juriidilise isiku voi ithenduse kohustuste eest;

[...].”
Konventsiooni artikli 3 ldige 1 néeb ette:

»Lepingu suhtes kohaldatakse lepingupoolte valitud 6igust. Valik peab olema viljendatud v6i nahtuma
selgesti lepingutingimustest voi juhtumi asjaoludest. [...]*

Konventsiooni artikkel 10 sitestab:

»1. Kédesoleva konventsiooni artiklite 3—-6 ja 12 alusel lepingu suhtes kohaldatav o6igus reguleerib
eelkoige:

a) tolgendamist;
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b) lepingust tulenevate kohustuste tiitmist;

¢) kohtu poolt talle menetlusdiguse alusel antud volituste raames lepingust tulenevate kohustuste
rikkumise tagajargede hindamist, sealhulgas tekitatud kahju hindamist niivord, kui see on digusega
reguleeritud;

d) kohustuste loppemise mitmesuguseid viise ning aegumisest ja tdhtaja moodumisest tulenevat
diguste kaotamist;

[...]

2. Lepingu tditmise viis ja lepingu mittetditmise korral voetavad meetmed méaratakse kindlaks, vottes
arvesse selle riigi oigust, kus lepingut tdidetakse.”

Rooma konventsioon asendati Euroopa Parlamendi ja ndukogu 17. juuni 2008. aasta miirusega (EU)
nr 593/2008 lepinguliste volasuhete suhtes kohaldatava oiguse kohta (ELT 177, lk 6; edaspidi
»,Rooma I méérus®). Méaéruse artikli 28 kohaselt kohaldatakse seda lepingute suhtes, mis on sdlmitud
parast 17. detsembrit 2009.

Direktiiv 78/855
Direktiivi 78/855 pohjendused 3 ja 6 on jargmised:

»l...] daritthingu liikmete ja kolmandate isikute huvide kaitse nduab aktsiaseltside iithinemist
reguleerivate liikmesriikide seaduste kooskolastatust ja tihinemissitete viimist koigi liikmesriikide
seadustesse;

[...]

[...] volausaldajad, sealhulgas volakirjade omanikud, ja isikud, kellel on muid nodudeid {iihinevate
ariithingute vastu, vajavad édritihingute tthinemise korral kaitset oma huvide kahjustamise vastu®.

Selle direktiivi artikkel 13 on sdnastatud jargmiselt:

»1. Liikmesriikide seadustes tuleb ette ndha iihinevate d&riithingute volausaldajate huvide piisav
kaitsestisteem, juhul kui volausaldajate nduded péarinevad varasemast ajast kui avaldatud
tthinemisleping ja nende téhtpdev pole saabunud tithinemislepingu avaldamise kuupéevaks.

2. Selle saavutamiseks tuleb liikmesriikide seadustes sitestada vihemalt, et nimetatud volausaldajatel
oleks oOigus saada piisavaid tagatisi, juhul kui iihinevate daritthingute majanduslik seisund tingib
niisugust kaitset ja kui volausaldajatel neid tagatisi veel ei ole.

Liikmesriigid sétestavad loikes 1 ja kdesoleva loike esimeses loigus ette ndhtud kaitse tingimused.
Liikmesriigid tagavad igal juhul, et volausaldajatel oleks lubatud taotleda asjakohaselt haldus- voi
kohtuorganilt piisavaid tagatisi, kui nad suudavad usaldusvéirselt nédidata, et {thinemise tottu on nende
noduete rahuldamine ohus ja et driithingult ei ole saadud piisavaid tagatisi.

3. Uhendava ja ithendatava driiihingu volausaldajate kaitse véib olla erinev.
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Nimetatud direktiivi artikkel 14 sitestab:

sllma et see piiraks nende reeglite kohaldamist, millega reguleeritakse vdlakirjade omanike
kollektiivsete oOiguste teostamist, kohaldatakse tiihinevate ariithingute volakirjade omanike suhtes
artiklit 13, vélja arvatud juhud, kui volakirjade omanike koosolekul on iithinemine heaks kiidetud voi
kui niisugune koosolek on riigi seadustes ette ndhtud voi kui {ithinemise on heaks kiitnud iga
volakirjade omanik eraldi”.

Sama direktiivi artikkel 15 naeb ette:

»Eridigustega vadrtpaberite (v.a aktsiad) omanikele tuleb {ihendavas driithingus anda vahemalt
samasugused oigused, nagu neil olid ihendatavas dritithingus, vilja arvatud juhul, kui nende diguste
muutumine on heaks kiidetud véartpaberite omanike koosolekul ja kui niisugune koosolek on riigi
seadustes ette ndhtud vo6i kui ithinemise on heaks kiitnud iga védértpaberite omanik eraldi voi kui
vadrtpaberite omanike oOigusena ei ole ette ndahtud vaarpaberite tagasiostmine ithendava driithingu
poolt.”

Direktiiv 78/855 asendati Euroopa Parlamendi ja néukogu 5. aprilli 2011. aasta direktiiviga 2011/35/EL,
mis kasitleb aktsiaseltside thinemist (ELT L 110, lk 1). Vastavalt direktiivi 2011/35 artiklile 33 joustus
see direktiiv 1. juulil 2011.

Direktiiv 2005/56

Direktiivi 2005/56 pohjendusest 1 tuleneb, et selle direktiivi eesmirk on lihtsustada erinevate
liilkmesriikide 6igusaktidel pohinevate eri liiki piiratud vastutusega ériithingute piiritilest thinemist.

Nimetatud direktiivi pohjenduse 3 kohaselt ,[tuleks pliiriiileste iihinemiste lihtsustamiseks [...] ette
ndha, et iga piirilileses thinemises osaleva driithingu ja iga huvitatud kolmanda isiku suhtes
kohaldatakse siseriikliku oiguse sitteid ja vorminoudeid, mis kuuluksid kohaldamisele siseriikliku
tthinemise korral, kui kidesolev direktiiv ei sitesta teisiti [...]“

Direktiivi artikkel 2 satestab:

»Kéesolevas direktiivis kasutatakse jargmisi maisteid:

[...]

2. iihinemine — tegevus, mille kiigus:

a) annab ks dritthing voi annavad mitu &riithingut likvideerimismenetluseta lopetamisel kogu oma
vara ja kohustused iile monele teisele olemasolevale ariithingule — ithendavale ariithingule —
kusjuures nende vadrtpaberiomanikud, osanikud voi aktsionédrid saavad vastu teise dritthingu
osa- voi aktsiakapitali esindavad véirtpaberid, osad voi aktsiad ja kui see on ette ndhtud, rahalise
juurdemakse, mis ei iileta 10% asendatud vadrtpaberite, osade voi aktsiate nimivadrtuste
summast voi — kui see puudub — nimetatud véértpaberite, osade voi aktsiate arvestuslikust
vaartusest, voi

[...]%
Direktiivi 2005/56 artikkel 4 ,Piiriiilese ithinemise tingimused“ néeb ette:

,1. Kui kiesolev direktiiv ei sitesta teisiti,

[...]
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b) peab piiritileses ithinemises osalev dritihing jargima voi tditma tema jaoks kehtiva siseriikliku diguse
satteid ja vorminoudeid. [...]

2. Loike 1 punktis b nimetatud sitete ja vorminduete hulka kuuluvad eelkdige ithinemisega seotud
otsustamismenetlust ja — {hinemise piirililest iseloomu arvestades - iihinevate ériithingute
volausaldajate, obligatsiooniomanike ja védartpaberite, osade voi aktsiate omanike kaitset ning tootajate
kaitset kasitlevad sdtted, kui tegemist on teiste kui artikliga 16 reguleeritud digustega. [...]“

Direktiivi artikli 14 ,Piiriiilese ithinemise tagajarjed” 16ige 1 sétestab:

»Vastavalt artikli 2 punkti 2 alapunktidele a ja c 1opule viidud piiriiilese ithinemisega kaasneb alates
artiklis 12 nimetatud kuupéevast jargnev:

a) Uhendatava ariithingu kogu vara ja koik kohustused ldhevad iile ithendavale ériiithingule;

[...]

¢) uhendatav dritithing lakkab olemast.”

Austria 6igus

Aktsiaseltse kasitleva 31. martsi 1965. aasta seaduse (Aktiengesetz, BGBI. 98/1965; edaspidi ,AktG")
pohikohtuasja asjaolude ajal kohaldatava redaktsiooni § 226 ,Volausaldajate kaitse“ reguleerib
volausaldajate kaitset ithinemise korral. Selle sonastus on jargmine:

»1. Kui asjaomaste édriithingute volausaldajad annavad endast teada kuue kuu jooksul alates tihinemise
registrisse kandmise avaldamisest, peavad nad saama tagatisi, kui nad ei saa nduda enda nouete
rahuldamist. See 6igus on volausaldajatel siiski iiksnes juhul, kui nad niitavad usaldusvéérsel moel, et
tthinemine kujutab endast riski nende noude rahuldamise jaoks. Volausaldajaid tuleb sellest digusest
teavitada registrikande avaldamisel.

2. Tagatiste noudmise digust ei ole volausaldajatel, kellel on maksejouetusmenetluses 6igus nouete
eelisjirjekorras rahuldamisele, mida tehakse digusnormide kohaselt nende kaitsmiseks moodustatud
reservist, mis on seatud padeva ametiasutuse jirelevalve alla.

3. Volakirjade ja kasumist osa saamise diguste omanikele tuleb anda samavadrsed digused voi kohaselt
hiivitada 6iguste muutumine voi kaotamine.”

Eelotsusetaotluse esitanud kohus tédpsustab, et AktG § 226 loige 3 lisati selleks, et votta iile
direktiivi 78/855 artikkel 15.

Pohikohtuasi ja eelotsuse kiisimused

Sparkassen Versicherung markis 2005. aastal kaks Kommunalkrediti emiteeritud allutatud laenu
volakirja. Volakirjade emissioonitingimustes (edaspidi ,emissioonitingimused®), mis on molema
nimetatud laenu puhul identsed, on kindlaks méédratud nende laenude staatus, tdpsustatud nende
allutamise tingimused, intressi maksmise tingimused ja kohaldatav digus.
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Emissioonitingimuste § 2 ndeb ette:

»Staatus. Volakirjadest tulenevad kohustused on emitendi tagamata ja allutatud kohustused, mis on
vordvddrsed omavahel ja emitendi koigi muude allutatud kohustustega. Emitendi lopetamise,
likvideerimise voi pankroti korral voib volakirjadest tulenevad kohustused tdita alles pérast
volausaldajate nende noduete rahuldamist, mis ei ole allutatud, mistdottu ei ole emiteeritavate
volakirjade osas voimalik teha makseid enne, kui emitendi koigi volausaldajate nduded, mis ei ole
allutatud, on tiielikult rahuldatud véi makseteks moodustatakse piisav reserv. Uhelgi volausaldajal ei
ole digust volakirjadest tulenevaid noudeid tasaarvestada emitendi nduetega. Emitent ega ilikski teine
isik ei saa anda ega anna praegu ega mingil ajal tulevikus lepingulist tagatist emiteeritavate volakirjade
omanikele nende vélakirjadest tulenevate diguste tagamise eesmirgil. Ukski hilisem leping ei saa piirata
kéesoleva §-ga 2 ette ndhtud allutatust, tuua volakirjade lunastamise tahtpdeva varasemale kuupéevale
ega lithendada kehtivat iilesiitlemistdahtaega.”

Emissioonitingimuste § 4 16ike 1 punkt b on sdnastatud jargmiselt:

sIntressi maksmine. Nimivddrtuse summa voi intressi véljamakseid on lubatud teha ainult juhul, kui
emitendi omakapitali suurus ei vdhene seetottu alla lubatud minimaalse piiri, mis on kehtestatud
Kiiprose keskpanga koostatud suunistes pankade omakapitali arvutamise kohta.”

Emissioonitingimuste § 9 sitestab:

»Kohustuse tditmata jatmine. Kui emitent likvideeritakse voi vabatahtlikult voi sundkorras lopetatakse
(vdlja arvatud thinemise, timberkorraldamise voi saneerimise eesmargil voi tagajérjel, kuigi ta on
maksejouline, kusjuures tegevust jitkav driithing votab iile emitendi koik varad ja kohustused), on igal
volausaldajal 6igus nouda oma volakirjade lunastamist ja [...] ennetdhtaegse lunastusvédrtuse kohest
véljamaksmist koos [...] lunastustahtpédevaks sissendutavaks muutunud intressiga.”

Lopuks néeb emissioonitingimuste § 12 loige 1 ette, et:

»Kohaldatav o6igus. Volakirjade vormile ja sisule ning volausaldajate ja emitendi oigustele ja
kohustustele kohaldatakse Saksa digust.”

2008. aasta lopus ei tditnud Kommunalkredit enam Kiiprose Keskpanga suunistes ette ndhtud pankade
omakapitali minimaalseid noudeid, mistottu ei maksnud ta sellest ajast alates Sparkassen
Versicherungile emissioonitingimustes ette ndhtud intressi.

Kommunalkredit ithines KA Finanziga. Uhinemise kohta tehti kanne Austria driregistrisse
18. septembril 2010 ning seega joustus see sel kuupideval.

Sparkassen Versicherung esitas Austria kohtule hagi, ndudes KA Finanzilt kahe allutatud laenu
2009. ja 2010. aasta eest sissendutavaks muutunud intressi maksmist. Teise vdimalusena nouab
Sparkassen Versicherung, et KA Finanz annaks talle samaviirsed oigused AktG § 226 loike 3
tahenduses ja vastutaks vastavate diguste tunnustamata jatmisest tuleneva kogu kahju eest.

KA Finanz viidab esiteks, et pohikohtuasjas kasitletavad allutatud laenud 16ppesid tthinemise tagajarjel.
Teise voimalusena vdidab ta, nendest laenudest tulenevad kohustused pole talle iile ldinud, kuna need
volakirjad on Kommunalkrediti omakapitali vihenemise tottu oma vaartuse téielikult kaotanud.

KA Finanz leiab, et kuivord intressi- ja pohisumma maksed soltusid Kommunalkrediti omakapitali
osakaalust, siis olid need volakirjad oma olemuselt kasumist osa saamise digused AktG § 226 loike 3
tdhenduses. KA Finanzi arvates olid pohikohtuasjas kasitletavad vdlakirjad — arvestades seda, et
Kommunalkredit sattus eksisteerimist ohustavatesse majanduslikesse raskustesse, mistottu tema
omakapital oli 31. detsembri 2008. aasta seisuga umbes 1 miljardi euro suuruses negatiivne —
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tthinemise kuupdevaks oma védrtuse tdielikult kaotanud. KA Finanz jareldab sellest, et niisugust
kahjumit arvestades ei olnud ta kohustatud andma nende volakirjade omanikele samavéérseid oigusi
ega maksma neile hiivitist.

Esimeses kohtuastmes jittis Handelsgericht Wien (Viini kaubanduskohus) rahuldamata KA Finanzi
esimese vdimalusena esitatud noude tuvastada, et pohikohtuasjas kaisitletavad volakirjad olid
tthinemise kuupéevaks loppenud ja Kommunalkrediti allutatud laenudest tulenevad kohustused ei
olnud talle iile lainud.

See kohus leidis, et volakirjade puhul ei olnud tegemist kasumist osa saamise digustega ega aktsiatega
vordsustatavate digustega, kuna need volakirjad ei kuulunud oma olemuselt omakapitali ega soltunud
ka Kommunalkrediti kasumist. Handelsgericht Wien (Viini kaubanduskohus) leidis seega, et
KA Finanzil ei olnud o6igust asjaomaseid volakirju seoses itihinemisega lopetada. Ta leidis veel, et
allutatud laenud ldksid iille KA Finanzile kui Kommunalkrediti iildéigusjarglasele.

Eelotsusetaotluse esitanud kohus tépsustab, et Handelsgericht Wien (Viini kaubanduskohus) jattis
lahtiseks kiisimuse, milline oli talle lahendamiseks esitatud kohtuvaidluse suhtes kohaldatav 6igus.

Oberlandesgericht Wien (Viini korgeim piirkondlik kohus, Austria) kinnitas apellatsioonimenetluses
Handelsgericht Wien’i (Viini kaubanduskohus) otsust, meenutades, et d&riithingute {ihinemise
oiguslikud tagajarjed maaratakse kindlaks nende isikute pohikirja alusel ja volausaldajate kaitset tuleb
hinnata pohikirja suhtes kohaldatava 6iguse jargi, milleks antud juhul on Austria digus.

Oberlandesgericht Wien (Viini korgeim piirkondlik kohus, Austria) leidis, et AktG § 226 16ige 3, millele
KA Finanz tugineb, viitmaks, et ithinemise tagajarjeks oli pohikohtuasjas kasitletavate volakirjade
16ppemine, ei olnud nendele volakirjadele kohaldatav. Viidatud séte holmab nimelt ainult isikuid,
kellele kuuluvad volakirjad, mille laad lubab sarnastada nende omanikke aktsionédridega vo6i mis
muudab need sarnaseks omakapitali osalusega, voi kellele kuuluvad kasumist osa saamise odigused,
millest tulenevad rahalised ja omandit puudutavad oigused, mis on tavaliselt aktsionéridel, eelkoige
oigus kasumiosale ja/voi likvideerimisel voimalikule osale varast.

Samas leidis see kohus, et nagu seda vois emissioonitingimustest tuletada, ei olnud see antud juhul nii.
Ta lisas, et need tingimused ei néde ette mitte seda, et omakapitali miinimumnouete tditmata jatmise
korral 16peb o6igus nduda konealuste laenude tagasimaksmist, vaid et nende tasumist ei saa nouda
enne nende miinimumnduete téditmist.

KA Finanz esitas Oberster Gerichtshofile (korgeim kohus) kassatsioonkaebuse, mis selle kohtu sonul
puudutab kiisimust, kas AktG § 226 16ige 3 on kohaldatav pohikohtuasjas kasitletavatele allutatud
laenudele.

Pohikohtuasja lahendades tekkis Oberster Gerichtshofil (korgeim kohus) kiisimus, millist oigust
vaidluse suhtes kohaldada. See kohus tdpsustab, et pohikohtuasjas kasitletavate laenuvolakirjade
markimisel lepiti kokku Saksa diguse kohaldamises, et emitendist driiihingu — st Kommunalkrediti —
asukoht oli Kiipros, ning et Kommunalkrediti ithendanud é&riithingu KA Finanz ja nimetatud
volakirjade markija Sparkassen Versicherungi asukoht on Austria.

Nimetatud kohus réhutab, et pohikohtuasjas kaisitletavate laenude suhtes ei kuulu kohaldamisele
Rooma I maédrus, sest laenulepingud solmiti enne 17. septembrit 2009.

Lisaks tekivad Oberster Gerichtshofil (korgeim kohus) kiisimused, kas pohikohtuasjas késitletavad
volakirjad on védrtpaberid direktiivi 78/855 artikli 15 tdhenduses ning kas selles artiklis toodud
sdtetega volausaldajate kaitse kohta on vastuolus selline siseriiklik digusnorm nagu AktG § 226 loige 3,
mille kohaselt on eridigustega seotud véirtpaberite (v.a aktsiad) emitendist ariithingul digus lopetada
ithepoolselt nende véartpaberite omanikega digussuhe ja need omanikud vilja osta.
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Neil asjaoludel otsustas Oberster Gerichtshof (korgeim kohus) menetluse peatada ja esitada Euroopa
Kohtule jargmised eelotsuse kiisimused:

»1. Kas Rooma konventsiooni artikli 1 16ike 2 punkti e tuleb tdlgendada nii, et ,ariithingudiguse”
valdkondlik erand hélmab
a) selliseid imberkorraldamisi nagu ithinemine ja jagunemine ning
b) timberkorraldamise kdigus volausaldajate kaitset direktiivi 78/855 artikli 15 alusel?

2. Kas direktiivi 2011/35 artikli 15 kohaldamine viib samasuguse tulemuseni?

3. Kui esimesele ja teisele kiisimusele tuleb vastata jaatavalt, siis kas Rooma I maaruse artikli 1 16ike 2
punktis d — mis on Rooma konventsiooni artikli 1 1dike 2 punktile e ajaliselt jargnenud site —
satestatud valdkondlik erand viib samasuguse tulemuseni voi tuleb seda teisiti tolgendada? Kui
seda tuleb teisiti tolgendada, siis kuidas?

4. Kas liidu esmasest digusest nagu ELTL artiklis 49 sdtestatud asutamisvabadusest, ELTL artiklis 56
sdtestatud teenuste osutamise vabadusest ja ELTL artiklis 63 sdtestatud kapitali ja maksete vabast
liilkumisest tulenevad ériithingute {ihinemist kasitlevad kollisiooninormid, eelkoige see, kas
kohaldamisele kuulub ithendava voi iihendatava ériithingu asukohariigi 6igus?

5. Kui neljandale kiisimusele tuleb vastata eitavalt, siis kas liidu teisesest oigusest, eelkoige
direktiivist 2005/56, direktiivist 2011/35 voi noukogu 17. detsembri 1982. aasta kuuendast
direktiivist 82/891/EMU, mis kisitleb aktsiaseltside jagunemist lihtuvalt asutamislepingu artikli 54
lIoike 3 punktist g (EUT L 378, lk 47), tulenevad driithingute iihinemist kisitlevad
kollisiooninormid, eelkdige see, kas kohaldamisele kuulub ithendava voi {ihendatava éritihingu
asukohariigi oigus, voi tuleb riikide rahvusvahelise eradiguse alusel maédrata, millise riigi
materiaaldigusnorme kohaldatakse?

6. Kas direktiivi 78/855 artiklit 15 tuleb télgendada nii, et emitendil on eridigustega seotud
vadrtpaberite (v.a aktsiad), eelkoige allutatud volakirjade omanike suhtes piiriiilese {ithinemise
korral digus lopetada digussuhe ja need omanikud vélja osta?

7. Kas direktiivi 2011/35 artikli 15 kohaldamine viib samasuguse tulemuseni?“

Eelotsuse kiisimuste analitiis

Koigepealt tuleb mairkida, et 19. detsembri 1988. aasta esimese protokolli 19. juunil 1980. aastal
Roomas allakirjutamiseks avatud lepinguliste kohustuste suhtes kohaldatava o6iguse konventsiooni
kohta (EUT 1989, L 48, 1k 1) artikli 2 punkti a kohaselt on Furoopa Kohus pidev vastama
eelotsusemenetluses Oberster Gerichtshofi (korgeim kohus) esitatud kiisimustele, mis kasitlevad seda
konventsiooni.

Lisaks tuleb meelde tuletada, et Euroopa Kohtu viljakujunenud kohtupraktika kohaselt eeldatakse, et
liidu o6iguse tolgendamist puudutavad kiisimused, mis siseriiklik kohus on esitanud 6iguslikus ja
faktilises raamistikus, mille ta on médratlenud omal vastutusel ja mille tipsuse kontrollimine ei ole
Euroopa Kohtu iilesanne, on asjakohased. Siseriikliku kohtu esitatud eelotsusetaotluse saab Euroopa
Kohus jdtta 1dbi vaatamata vaid siis, kui on ilmne, et liidu diguse télgendamine, mida siseriiklik kohus
palub, ei ole mingil viisil seotud pohikohtuasja faktiliste asjaolude voi esemega, voi ka juhul, kui
probleem on oletuslik voi kui Euroopa Kohtule ei ole teada vajalikke faktilisi voi diguslikke asjaolusid,
et anda talle esitatud kiisimustele tarvilik vastus (kohtuotsus Verder LabTec, C-657/13, EU:C:2015:331,
punkt 29 ja seal viidatud kohtupraktika).
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Selles osas tuleb mirkida esiteks, et kuna direktiiv 2011/35 joustus alles 1. juulil 2011 ehk
pohikohtuasjas asetleidnud asjaoludest hiljem, siis on teine ja viies kiisimus selle direktiivi
tolgendamist puudutavas osas ning seitsmes kiisimus vastuvoetamatud.

Teiseks, nagu mairkis ka eelotsusetaotluse esitanud kohus, ei olnud Rooma I madrus — mille artikkel 28
ndeb ette, et seda madrust kohaldatakse alates 17. detsembrist 2009 solmitud lepingute suhtes —
pohikohtuasjas kisitletavate lepingute sdlmimise ajal ehk 2005. aastal veel joustunud. Jarelikult on
kolmas kiisimus vastuvoetamatu.

Kolmandaks on selge, et pohikohtuasi kisitleb kahe éritihingu ithendamise teel {ithinemise tagajargi
allutatud laenudele. Seega on esimene kiisimus vastuvoetamatu osas, milles see puudutab Rooma
konventsiooni artikli 1 loike 2 punkti e tolgendamist é&ritthingute jagunemise puhul. Kuna
direktiiv 82/891 puudutab aktsiaseltside jagunemist, siis on ka viies kiisimus selle direktiivi
tolgendamist puudutavas osas vastuvoetamatu.

Sellest tuleneb, et vastuvoetavad on vaid esimene kiisimus osas, milles see ei puuduta Rooma
konventsiooni artikli 1 16ike 2 punkti e tolgendamist seoses driiihingute jagunemisega, neljas kiisimus,
viies kiisimus direktiivi 2005/56 télgendamist puudutavas osas ja kuues kiisimus.

Mis puutub esimesse, neljandasse ja viiendasse kiisimusse, siis selgub eelotsusetaotlusest, et selle
taotluse esitanud kohus esitas need kiisimused selleks, et lahendada kiisimus, mis saab pohikohtuasjas
kasitletavatest lepingutest parast Kommunalkrediti ja KA Finanzi thinemist tihendamise teel, mis
eeldab tema hinnangul seda, et tuleb lahendada kiisimus, millist 6igust kohaldatakse nendele
lepingutele pérast seda {ihinemist.

Seega tuleb todeda, et esimene, neljas ja viies kiisimus puudutavad osas, milles need on vastuvoetavad,
sisuliselt probleemi, kuidas liidu 6iguse seisukohast médrata kindlaks pérast piiriiilest ithendamise teel
toimunud thinemist kohaldatav oigus esiteks tihendatava ariithingu solmitud selliste laenulepingu
tolgendamise, kohustuste tditmise ja lepingu loppemise viiside suhtes, nagu on pohikohtuasjas
kasitletavad laenulepingud, mille on sdlminud ithendatud ariithing, ning teiseks sellise néude suhtes,
nagu esitas teise voimalusena Sparkassen Versicherung, milles volausaldaja véidab, et tal on digus saada
direktiivi 78/855 artiklis 15 volausaldajatele ette ndhtud kaitset.

Oma kuuenda kiisimusega palub eelotsusetaotluse esitanud kohus sisuliselt selgitada, kas
direktiivi 78/855 artiklit 15 tuleb tdlgendada nii, et see sdte annab oigusi eridigustega seotud
vadrtpaberite (v.a aktsiad) emitendile.

Vastamaks kiisimusele, millist digust tuleb kohaldada parast ithendamise teel toimunud piiriiilest
tthinemist ithendatava &riithingu sélmitud selliste laenulepingu tdlgendamise, kohustuste tditmise ja
lepingu loppemise viiside suhtes, nagu on pohikohtuasjas kasitletavad laenulepingud, mille on
solminud iihendatud dritihing, tuleb esimesena analiitisida, mil méadral on selle lepingu suhtes
kohaldatav Rooma konventsioon.

Selles kontekstis on oluline mérkida, et Rooma konventsiooni artikli 1 loike 1 kohaselt on selle
konventsiooni sidtted kohaldatavad lepinguliste kohustuste suhtes olukordades, kus tuleb valida eri
riikide diguse vahel.

Erandina sellest sisulise padevuse reeglist vilistab nimetatud konventsiooni artikli 1 16ike 2 punkt e
konventsiooni kohaldamisalast dridiguse valdkonda jddavad kiisimused, nagu asutamine, teo- ja
digusvoime, struktuur, driithingute ning muude juriidiliste isikute ja organiseeritud isikute {ihenduste
lopetamine ning osanike ja liikkmete kui niisuguste isiklik vastutus ériithingu, muu juriidilise isiku voi
tthenduse kohustuste eest.
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Milano iilikooli professori Mario Giuliano ja Pariisi I iilikooli professori Paul Lagarde’i aruandest
lepinguliste kohustuste suhtes kohaldatava 6iguse konventsiooni kohta (EUT 1980, C 282, lk 1)
tuleneb, et driithingudiguse valdkonda jadvaid kiisimusi ei voetud Rooma konventsiooni
kohaldamisalasse seetéttu, et Euroopa Uhenduste raames oli ériithingudiguse alane t66 alles kiimas.
Sellest aruandest tuleneb veel, et é&riithingute lopetamist reguleerivad aktid - kui see ldopetamine
toimub édritthingute iihinemise voi konsolideerimise teel - kuuluvad selle konventsiooni artikli 1
loikes 2 ette ndhtud erandite hulka. Niisiis ei ole see konventsioon driiihingute iihinemise suhtes
kohaldatav.

Kuna aga Euroopa Kohtule esitatud toimikust selgub, et pohikohtuasjas kasitletavad lepingud kuulusid
enne Kommunalkrediti ithinemist KA Finanziga Rooma konventsiooni kohaldamisalasse ning pooled
olid kooskolas selle konventsiooni artikli 3 loikega 1 valinud nende lepingute suhtes kohaldatavaks
diguseks Saksa oiguse, siis tuleb kindlaks teha, kas see oigus jddb nende lepingute suhtes
kohaldatavaks ka pdrast tthinemist ning sellest tulenevalt nimetatud konventsiooni artikli 10 loike 1
alusel ka nende tolgendamise, nende alusel vodetud kohustuste tditmise ja nende ldppemise
mitmesuguste viiside suhtes.

Selleks on oluline teisena analiiiisida Euroopa Liidu seadusandja poolt &ritihingute {ihinemise
valdkonnas vastu voetud oigusakte. Siinkohal tuleb markida, et selles valdkonnas on kaks
regulatsiooni, mille eesmérk on korraldada ithinemise menetlust ja reguleerida ithinemise o6iguslikke
tagajirgi, nimelt esiteks direktiiv 78/855, mis on selle direktiivi pohjenduse 3 kohaselt vastu voetud
selleks, et kooskolastada aktsiaseltside iihinemist reguleerivaid liikmesriikide seadusi ja viia
tthinemissétted koigi liilkmesriikide seadustesse, ning teiseks direktiiv 2005/56, mis on selle direktiivi
pohjenduse 1 kohaselt vastu voetud selleks, et lihtsustada erinevate liikmesriikide o6igusaktidel
pohinevate eri liiki piiratud vastutusega édriithingute piiritilest thinemist.

Kuna aga pohikohtuasi puudutab piiriiilese iithinemise tagajargi allutatud laenude suhtes, siis tuleb
direktiivi 2005/56 alusel kindlaks teha selle thinemise toime seda laadi laenudele.

Direktiivi 2005/56 artikli 2 punkti 2 alapunktist a tuleneb, et tthinemine ithendamise teel on selline
toiming, milles kdigus annab iiks &rilihing v6i annavad mitu dritthingut likvideerimismenetluseta
l6petamisel kogu oma vara ja kohustused iile monele teisele olemasolevale ériithingule — tihendavale
aritihingule.

Sellise toimingu tagajirgede kohta tuleneb direktiivi artikli 14 loike 2 punktist a, et piiriiilese
tthinemisega kaasneb alates selle ithinemise joustumise kuupdevast ithendatava ériithingu kogu vara ja
koikide kohustuste iileminek tthendavale ariithingule.

Uhinemine iihendamise teel tihendab seega, et ithendav iriithing omandab iihendatava iriiihingu
tervikuna, ilma et sellest eraldataks likvideerimise kaigus kohustused, ning selle tulemusena — ilma
uuendusteta — astub {ihendav d&riiihing poolena ithendatava ariithingu asemele koigis viimase poolt
solmitud lepingutes. Seega jaab nendele lepingutele kohaldunud 6igus kohaldatavaks ka parast
tthinemist.

Sellest jareldub, et liidu oigust tuleb tolgendada nii, et pérast piiriiilest thinemist on tihendatava
arithingu s6lmitud selliste laenulepingu tolgendamise, kohustuste tditmise ja lepingu loppemise viiside
suhtes, nagu on pohikohtuasjas késitletavad laenulepingud, kohaldatav sama oigus, mis kehtis selle
lepingu suhtes enne iihinemist.

Mis puutub volausaldajate kaitsesse piiriiilese ithinemise korral, millele Sparkasse Versicherung kohtus
tugineb, siis tuleb markida, et direktiivi 2005/56 pohjendusest 3 ja artiklist 4 tuleneb, et piiriiileselt
tthinenud é&riithingu suhtes jadvad — eelkoige tema volausaldajate kaitset puudutavas osas — kehtima
need siseriiklikud 6igusnormid ja vormindéuded, mis oleksid kehtinud riigisisese ithinemise puhul.
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Sellest tuleneb, et niisugusel juhul, nagu Kkasitletakse pohikohtuasjas, on iihendatava &riithingu
volausaldajate kaitset reguleerivad digusnormid need siseriiklikud digusnormid, mis kehtivad selle
ariithingu suhtes.

Kuna liikmesriigid peavad siseriikliku tithinemise korral jiargima vdlausaldajaid puudutavas osas
direktiivi 78/855 artikleid 13—15, siis peavad nad jargima neid sdtteid ka piiriiilese tthinemise korral.

Kui selle direktiivi artiklid 13 ja 14 puudutavad volausaldajate kaitset, mis vastavalt kas on voi ei ole
kohustuslik, siis direktiivi artikkel 15 puudutab eridigustega seotud vaartpaberite (v.a aktsiad) omanike
kaitset.

Niisiis on kiisimus selles, kuidas eristada direktiivi 78/855 artiklis 15 nimetatud vaértpabereid muudest
volainstrumentidest.

Selles osas selgub selle direktiivi ettevalmistavatest materjalidest — milleks on ettepanek noukogu
kolmandaks direktiiviks, et Lkooskolastada tagatisi, mida liikmesriigid noéuavad ériithingutelt
asutamislepingu artikli 58 loikes 2 madratletud tdhenduses nii osanike ja aktsiondride kui ka
kolmandate isikute huvide kaitseks seoses aktsiaseltside ithinemisega (EUT 1970, C 89, lk 20), ning
muudatusettepanek ndukogu kolmandaks direktiiviks, et kooskolastada tagatisi, mida liikmesriigid
nduavad driithingutelt asutamislepingu artikli 58 loikes 2 médratletud tdhenduses nii osanike ja
aktsiondride kui ka kolmandate isikute huvide kaitseks seoses aktsiaseltside iithinemisega
(KOM (72) 1668 loplik) — et eridigustega seotud véértpaberid (v.a aktsiad) nimetatud direktiivi
artikli 15 tdahenduses viitavad muu hulgas ka vahetusvodlakirjadele, aktsiate mérkimise eesodigustele,
kasumi jaotamisel osalemise digust andvatele volakirjadele ja méarkimisdigustele.

Niisiis annavad niisugused vaartpaberid nende omanikele laiemaid 6igusi, kui lihtsalt kokkulepitud voéla
ja intressi tasumine. Nii on see eelkoige védrtpaberite puhul, mis annavad nende omanikele diguse
vahetada neid aktsiate vastu voi diguse osaleda emitendi kasumi jaotamisel.

Kéesoleval juhul tuleneb emissioonitingimustest, nagu eelotsusetaotluse esitanud kohus neid kirjeldab,
et pohikohtuasjas késitletavad védrtpaberid ei ndi andvat nende omanikele laiemaid o6igusi, kui
kokkulepitud vola ja intressi tasumine. Seega ndib, et need véartpaberid ei kuulu direktiivi 78/855
artikli 15 kohaldamisalasse, kuid eelotsusetaotluse esitanud kohus peab seda siiski kontrollima.

Juhul kui see kohus jouab vastupidisele jareldusele, tuleb markida, et selle sitte tahenduses eridigustega
seotud védrtpaberite (v.a aktsiad) omanikel peavad iihendavas dritihingus olema vahemalt vordvaarsed
digused nende digustega, mis neil olid ithendatavas édriiihingus, vilja arvatud siis, kui nende diguste
muutmise oli heaks kiitnud nende véairtpaberite omanike iildkoosolek, voi nende védrtpaberite
omanikud tksikult voi kui neil omanikel on 6igus saavutada oma véértpaberite viljaostmine {thendava
aritthingu poolt.

Seega tuleneb direktiivi 78/855 artiklist 15, et selle direktiivi eesmdrk on kaitsta eridigustega seotud
vadrtpaberite (v.a aktsiad) omanike huve.

Kuna aga eelotsusetaotlusest selgub, et AktG artikli 226 loige 3 lisati direktiivi 78/855 artikli 15
tilevotmiseks ning et esimene nendest sdtetest ndib andvat niisuguste vaartpaberite emitentidele diguse
l16petada iithepoolselt nende vaartpaberite omanikega digussuhe ja need omanikud vélja osta, siis tuleb
markida, et selline digusnorm ei ole kooskolas direktiivi 78/855 artikli 15 sonastuse ega eesmérgiga,
kuna viimati nimetatud sdte ei anna oOigusi mitte nende védrtpaberite emitendile, vaid nende
omanikele. Seega ei saa selline site nagu AktG artikli 226 loige 3 kujutada endast direktiivi 78/855
artikli 15 tilevotmist.

Sellest jareldub, et direktiivi 78/855 artiklit 15 tuleb tdlgendada nii, et see séte ei anna digusi mitte
eridigustega seotud véirtpaberite (v.a aktsiad) emitendile, vaid selliste vdédrtpaberite omanikele.
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Kohtukulud

Kuna pohikohtuasja poolte jaoks on kdesolev menetlus eelotsusetaotluse esitanud kohtus pooleli oleva
asja liks staadium, otsustab kohtukulude jaotuse siseriiklik kohus. Euroopa Kohtule seisukohtade
esitamisega seotud kulusid, vilja arvatud poolte kohtukulud, ei hivitata.

Esitatud pohjendustest lahtudes Euroopa Kohus (kolmas koda) otsustab:
1. Liidu 6igust tuleb tolgendada nii, et:

— pérast piiriiilest ithinemist on ithendatava driithingu solmitud selliste laenulepingu
tolgendamise, kohustuste tditmise ja lepingu loppemise viiside suhtes, nagu on
pohikohtuasjas kisitletavad laenulepingud, kohaldatav sama 0igus, mis kehtis selle
lepingu suhtes enne ithinemist;

— niisugusel juhul, nagu kisitletakse pohikohtuasjas, on ithendatava ériithingu vélausaldajate
kaitset reguleerivad oigusnormid need siseriiklikud o6igusnormid, mis kehtivad selle
driithingu suhtes.

2. Noukogu 9. oktoobri 1978. aasta kolmanda direktiivi 78/855/EMU, mis kisitleb aktsiaseltside
ithinemist lihtuvalt asutamislepingu artikli 54 16ike 3 punktist g, mida on muudetud Euroopa
Parlamendi ja néukogu 16. septembri 2009. aasta direktiiviga 2009/109/EU, artiklit 15 tuleb
tolgendada nii, et see site ei anna digusi mitte eridigustega seotud viirtpaberite (v.a aktsiad)
emitendile, vaid selliste viddrtpaberite omanikele.

Allkirjad
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