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HOTARAREA CURTII (Camera a treia)

7 aprilie 2016*

»Irimitere preliminara — Conventia de la Roma — Legea aplicabild — Fuziune transfrontaliera —
Directiva 78/855/CEE — Directiva 2005/56/CE — Fuziune prin absorbtie — Protectia creditorilor —
Transferul tuturor activelor si pasivelor societatii absorbite catre societatea absorbantd”

In cauza C-483/14,
avand ca obiect o cerere de decizie preliminara formulatd in temeiul articolului 267 TFUE de Oberster
Gerichtshof (Curtea Supremd, Austria), prin decizia din 28 august 2014, primitd de Curte la
31 octombrie 2014, in procedura
KA Finanz AG
impotriva
Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group,
CURTEA (Camera a treia),
compusda din domnul M. Ilesi¢, presedintele Camerei a doua, indeplinind functia de presedinte al
Camerei a treia, doamnele C. Toader si M. Berger si domnii E. Jarasianas si C. G. Fernlund (raportor),
judecatori,
avocat general: domnul Y. Bot,
grefier: domnul V. Tourres, administrator,
avand in vedere procedura scrisa si in urma sedintei din 23 septembrie 2015,
luand in considerare observatiile prezentate:
— pentru KA Finanz AG, de S. Albiez si de C. Klausegger, Rechtsanwiilte;
— pentru Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group, de P. Konwitschka, Rechtsanwalt;
— pentru guvernul spaniol, de A. Rubio Gonzélez, in calitate de agent;
— pentru Comisia Europeand, de G. Braun, de H. Stgvlbak si de M. Wilderspin, in calitate de agenti,

dupa ascultarea concluziilor avocatului general in sedinta din 12 noiembrie 2015,

pronunta prezenta

* Limba de proceduri: germana.
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Hotarare

Cererea de decizie preliminard priveste interpretarea Conventiei de la Roma privind legea aplicabila
obligatiilor contractuale, deschisa spre semnare la Roma la 19 iunie 1980 (JO L 266, p. 1, Editie
speciala, JO 2007, L 347, p. 3, denumitd in continuare ,Conventia de la Roma”), a celei de A treia
directive 78/855/CEE a Consiliului din 9 octombrie 1978 in temeiul articolului 54 alineatul (3)
litera (g) din tratat, privind fuziunile societétilor comerciale pe actiuni (JO L 295, p. 36, Editie speciala,
17/vol. 1, p. 42), astfel cum a fost modificata prin Directiva 2009/109/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 16 septembrie 2009 (JO L 259, p. 14, denumitid in continuare ,Directiva 78/855”),
precum si a Directivei 2005/56/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 octombrie 2005
privind fuziunile transfrontaliere ale societétilor comerciale pe actiuni (JO L 310, p. 1, Editie speciald,
17/vol. 2, p. 107).

Aceastd cerere a fost formulatd in cadrul unui litigiu intre KA Finanz AG (denumita in continuare , KA
Finanz”), cu sediul in Austria, succesoarea in drepturi a Kommunalkredit International Bank LTD
(denumita in continuare ,Kommunalkredit”), cu sediul in Cipru, pe de o parte, si Sparkassen
Versicherung AG Vienna Insurance Group (denumitd in continuare ,Sparkassen Versicherung”), cu
sediul in Austria, pe de altd parte, cu privire la o cerere formulatd de Sparkassen Versicherung avand
ca obiect obligarea KA Finanz la plata dobéanzilor aferente unor imprumuturi subordonate acordate
Kommunalkredit inainte ca aceasta sa facd obiectul unei fuziuni prin absorbtie de catre KA Finanz.

Cadrul juridic
Dreptul Uniunii

Conventia de la Roma
Articolul 1 din Conventia de la Roma, care defineste domeniul de aplicare al acesteia, prevede:

»(1) Normele din prezenta conventie se aplicd obligatiilor contractuale in toate situatiile in care exista
un conflict de legi.

(2) Dispozitiile prezentei conventii nu se aplica:

[...]

(e) chestiunilor reglementate de dreptul societatilor si al altor persoane juridice, inregistrate sau nu,
cum sunt constituirea, prin inregistrare sau in alt mod, capacitatea juridica, functionarea interna
si dizolvarea societdtilor si a altor persoane juridice, inregistrate sau nu, precum si raspunderea
personala juridicd a administratorilor sau a membrilor acestora pentru obligatiile societatii sau ale
persoanei juridice;

[...]”
Articolul 3 alineatul (1) din aceastd conventie prevede urmétoarele:

»Contractul este guvernat de legea aleasd de catre pérti. Aceastd alegere trebuie s fie expresa sau sa
rezulte, cu un grad rezonabil de certitudine, din clauzele contractuale sau din imprejurdrile cauzei.

[...]"

2 ECLIL:EU:C:2016:205



5

HOTARAREA DIN 7.4.2016 — CAUZA C-483/14
KA FINANZ

Potrivit articolului 10 din conventia mentionata:

»(1) Legea aplicabild contractului in temeiul articolelor 3-6 si 12 din prezenta conventie reglementeaza
in special:

(a) interpretarea;
(b) executarea obligatiilor;

(c) in limitele competentei conferite instantei prin legea sa procedurald, urmarile incalcarii
contractului, inclusiv evaluarea prejudiciului in masura in care este reglementata de norme de
drept;

(d) diferitele moduri de stingere a obligatiilor, precum si prescriptia si decaderea;

[...]

(2) In ceea ce priveste modalitatile de executare si mdisurile care trebuie luate in cazul executdrii
defectuoase, se va tine seama de legea tarii in care are loc executarea.”

Conventia de la Roma a fost inlocuita prin Regulamentul (CE) nr. 593/2008 al Parlamentului European
si al Consiliului din 17 iunie 2008 privind legea aplicabild obligatiilor contractuale (JO L 177, p. 6,
denumit in continuare ,Regulamentul Roma I”). Conform articolului 28 din regulamentul mentionat,
acesta se aplica contractelor incheiate dupa 17 decembrie 2009.

Directiva 78/855
Al treilea si al saselea considerent ale Directivei 78/855 au urmétorul cuprins:

»[...] protejarea intereselor asociatilor si tertilor impune coordonarea legislatiilor statelor membre
privind fuziunile societatilor anonime si [...] este necesar sd se introduca in dreptul tuturor statelor
membre unele dispozitii privind fuziunile;

[...]

[...] creditorii, inclusiv detinatorii de obligatiuni, precum si titularii care invocd alte drepturi asupra
societatilor care fuzioneazi trebuie protejati astfel incat fuziunea sa nu aduca atingere intereselor lor”.

Articolul 13 din aceasta directiva are urmatorul cuprins:

»(1) Legislatiile statelor membre trebuie sa prevada un sistem adecvat de protectie a intereselor
creditorilor societétilor care fuzioneaza, ale caror creante sunt anterioare datei publicarii proiectului
de fuziune si nu sunt scadente la data publicérii.

(2) In acest scop, legislatiile statelor membre prevad cel putin dreptul creditorilor in cauzd de a obtine
garantii adecvate, daca aceastd protectie este impusa de situatia financiara a societétilor care fuzioneaza
si dacd creditorii in cauzd nu dispun deja de astfel de garantii.

Statele membre stabilesc conditiile pentru protectia prevazuta la alineatul (1) si la primul paragraf din
prezentul alineat. In orice caz, statele membre se asigurd ci creditorii au posibilitatea si sesizeze
autoritatea administrativa sau judiciard competenta pentru a obtine garantiile adecvate, cu conditia ca
acestia sa poata dovedi, in mod credibil, ca fuziunea pune in pericol satisfacerea creantelor lor si ca
nu au obtinut garantii adecvate din partea societatii.
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(3) Protectia in cauzd poate fi diferita pentru creditorii societatii absorbante si pentru cei ai societatii
absorbite.”

Potrivit articolului 14 din directiva mentionata:

»Fara a aduce atingere normelor privind exercitarea colectiva a drepturilor lor, articolul 13 se aplica
detinatorilor de obligatiuni ale societatilor care fuzioneaza, cu exceptia cazului in care fuziunea a fost
aprobata de o adunare a detinatorilor de obligatiuni, dacd legislatia interna prevede o astfel de
adunare, sau individual de cétre detinatorii de obligatiuni.”

Articolul 15 din aceeasi directivd prevede:

»Detinatorilor de titluri, altele decat actiuni, care conferd drepturi speciale trebuie sa li se acorde in
cadrul societatii absorbante drepturi cel putin echivalente cu cele pe care le detineau la societatea
absorbitd, cu exceptia cazului in care modificarea drepturilor in cauza este aprobatd de o adunare a
detinatorilor de astfel de titluri, daca legislatia interna prevede o astfel de adunare, sau individual de
catre detinatorii de astfel de titluri sau a cazului in care detinatorii au dreptul de a obtine
rascumpararea titlurilor lor de catre societatea absorbanta.”

Directiva 78/855 a fost abrogata prin Directiva 2011/35/UE a Parlamentului European si a Consiliului
din 5 aprilie 2011 privind fuziunile societétilor comerciale pe actiuni (JO L 110, p. 1). In conformitate
cu articolul 33, Directiva 2011/35 a intrat in vigoare la 1 iulie 2011.

Directiva 2005/56

Reiese din considerentul (1) al Directivei 2005/56 cé aceasta are ca scop facilitarea efectudrii de fuziuni
transfrontaliere intre diverse forme de societati comerciale pe actiuni reglementate in dreptul diferitor
state membre.

Potrivit considerentului (3) al directivei mentionate, ,[iJn scopul facilitirii operatiunilor de fuziune
transfrontalierd, ar trebui sd se prevada ca, cu exceptia existentei unor dispozitii contrare ale prezentei
directive, fiecare societate comerciala participantd la o fuziune transfrontalierd, precum si fiecare [tert
interesat] se supun dispozitiilor si formalitatilor dreptului intern care s-ar aplica unei fuziuni de drept

4

intern [...]".
Articolul 2 din aceeasi directiva prevede:

»In sensul prezentei directive:

[...]

2. «fuziune» inseamna o operatiune prin care:

(a) una sau [mai] multe societiti comerciale care, ca urmare a dizolvarii fara lichidare, isi transfera
toate activele si pasivele unei alte societiti existente, societatea absorbanta, in schimbul emiterii
citre asociati a unor titluri de valoare sau actiuni reprezentand capitalul celeilalte societiti si,
dupa caz, prin efectuarea unei plati in numerar care nu depaseste 10 % din valoarea nominala
sau, in absenta unei valori nominale, din valoarea contabild nominala a titlurilor de valoare
sau a actiunilor respective sau
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Articolul 4 din Directiva 2005/56, intitulat ,,Conditii privind fuziunile transfrontaliere”, prevede:

»(1) Cu exceptia unor dispozitii contrare ale prezentei directive,

[...]

(b) o societate care participi la o fuziune transfrontaliera trebuie sa respecte dispozitiile si formalitétile
dreptului intern careia i se supune. [...]

(2) Dispozitiile si formalitatile mentionate la alineatul (1) litera (b) se refera in special la procesul
decizional referitor la fuziune si, ludnd in considerare natura transfrontalierd a fuziunii, la protectia
creditorilor societétilor care fuzioneazi, a titularilor de creante si a titularilor de titluri de valoare sau
actiuni, precum si a salariatilor in ceea ce priveste alte drepturi decat cele reglementate la articolul 16.

[‘“]n
Articolul 14 din aceasta directiva, intitulat ,Efectele fuziunii transfrontaliere”, prevede la alineatul (1):

yFuziunea transfrontaliera realizatd in conformitate cu articolul 2 alineatul (2) literele (a) si (c) produce
urmatoarele efecte incepand cu data mentionata la articolul 12:

(a) toate activele si pasivele societatii absorbite se transferd societitii absorbante;

[...]

(c) societatea absorbita isi inceteaza existenta.”

Dreptul austriac

Articolul 226 din Legea privind societatile pe actiuni (Aktiengesetz) din 31 martie 1965 (BGBI.
98/1965), in versiunea aplicabila faptelor din litigiul principal (denumita in continuare ,AktG”),
intitulat ,Protectia creditorilor”, reglementeaza protectia creditorilor in cazul unei fuziuni. Acesta are
urmatorul cuprins:

,1. In misura in care acestia se manifestd in termen de sase luni de la publicarea inregistririi fuziunii,
creditorii societétilor in cauza trebuie sa obtind garantii in cazul in care nu pot solicita satisfacerea
creantei lor. Acest drept se acordd insa creditorilor numai dacd demonstreazd in mod credibil ca
fuziunea constituie un risc pentru plata creantei lor. Creditorii trebuie informati cu privire la acest
drept in cadrul publicérii inregistrarii.

2. Nu beneficiaza de dreptul de a solicita garantii creditorii care, in procedura de insolventd, dispun de
un drept la satisfacerea preferentiala a creantelor dintr-o masa constituita conform dispozitiilor legale
in vederea protejarii lor si plasata sub supravegherea autoritatii competente.

3. Detinatorilor de obligatiuni si de drepturi de participare la profit trebuie si li se acorde drepturi
echivalente sau sa li se pliateasca o compensatie adecvata pentru modificarea drepturilor sau pentru

dreptul insusi.”

Potrivit instantei de trimitere, articolul 226 alineatul 3 din AktG a fost introdus in vederea transpunerii
articolului 15 din Directiva 78/855.
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Litigiul principal si intrebarile preliminare

In cursul anului 2005, Sparkassen Versicherung a subscris doua imprumuturi subordonate emise de
Kommunalkredit. Conditiile de emitere, identice pentru ambele imprumuturi (denumite in continuare
»conditiile de emitere”), stabilesc statutul acestora din urmd, precizeaza conditiile subordonirii lor,
precum si modalitatile de plata a dobanzilor si desemneaza legea aplicabila.

Potrivit articolului 2 din aceste conditii de emitere:

»Statut. Creantele aferente titlurilor reprezinta creante negarantate si subordonate asupra emitentei,
care au rang identic atat unele fata de altele, cat si in raport cu restul creantelor subordonate asupra
emitentei. In situatia dizolvirii, a lichidarii sau a insolventei emitentei, creantele aferente titlurilor pot
fi realizate numai dupa satisfacerea tuturor creantelor nesubordonate ale creditorilor; nu se va putea
plati, asadar, nicio suma in temeiul titlurilor de creantd inainte de a onora integral creantele tuturor
creditorilor nesubordonati ai emitentei sau inainte de a se constitui rezerve suficiente pentru aceste
sume. Niciun titular de creantd nu are dreptul si compenseze creantele sale aferente titlurilor cu
creantele emitentei. Nici emitenta, nici un tert nu pot garanta si nu vor furniza o garantie
contractuald pentru a garanta drepturile titularilor de creanta in temeiul titlurilor. Nicio conventie
ulterioard nu poate sd limiteze caracterul subordonat prevazut in prezentul articol, s devanseze data
scadentei titlurilor de creanta sau sa reduca termenul de preaviz aplicabil.”

Articolul 4 alineatul 1 litera (b) din conditiile de emitere are urmétorul continut:

»Plata dobanzilor. Plata valorii nominale sau a dobanzilor este permisd numai daca aceasta plata nu are
ca rezultat o scadere a fondurilor proprii relevante ale emitentei sub pragurile minime stabilite in
orientérile emise de Banca Centrald a Ciprului cu privire la calculul fondurilor proprii ale bancilor.”

Articolul 9 din aceste conditii de emitere prevede urmatoarele:

~Neexecutare. In situatia lichidarii sau a dizolvirii emitentei (cu exceptia cazului in care aceasta
intervine in urma unei operatiuni de fuziune, de reorganizare sau de restructurare, atit timp cat
emitenta este solvabild, operatiune in cadrul careia societatea care subzistd preia, in esentd, toate
activele si pasivele emitentei), fiecare detinitor de titlu de valoare are dreptul sa declare scadent titlul
sau si sa solicite rambursarea imediata a cuantumului rambursarii anticipate [...], precum si dobanzi
(eventual) scadente la data rambursarii.”

In sfarsit, articolul 12 alineatul 1 din conditiile de emitere sus-mentionate prevede:

»Legea aplicabild. Forma si continutul titlurilor, precum si toate drepturile si obligatiile detinétorilor de
titluri de valoare si ale emitentei se supun dreptului german.”

Intrucat nu a mai indeplinit, de la sfarsitul anului 2008, cerintele minime stabilite in orientirile emise
de Banca Centrala a Ciprului cu privire la calculul fondurilor proprii, Kommunalkredit nu a mai platit
catre Sparkassen Versicherung dobanzile convenite in conditiile de emitere.

Kommunalkredit a ficut obiectul unei fuziuni prin absorbtie de céitre KA Finanz AG. La data de
18 septembrie 2010, aceastd fuziune a fost inregistrata la Registrul Comertului din Austria si a devenit
efectiva, asadar, incepand cu aceasta data.

In fata instantelor austriece, Sparkassen Versicherung soliciti obligarea KA Finanz la plata dobanzilor
convenite cu privire la cele doud imprumuturi subordonate in discutie in litigiul principal, aferente
anilor 2009 si 2010. Cu titlu subsidiar, Sparkassen Versicherung solicita KA Finanz sd ii acorde
drepturi echivalente in sensul articolului 226 alineatul 3 din AktG si sa raspunda pentru integralitatea
prejudiciului produs prin refuzul de a-i recunoaste drepturile mentionate.
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KA Finanz arat§, cu titlu principal, ca fuziunea a avut ca efect incetarea imprumuturilor subordonate in
discutie in litigiul principal. Cu titlu subsidiar, aceasta sustine ca obligatiile care rezulta din respectivele
imprumuturi nu i-au fost transmise intrucét ele si-au pierdut orice valoare ca urmare a disparitiei
totale a fondurilor proprii ale Kommunalkredit.

KA Finanz considera ca, dat fiind ca plata dobénzilor si a capitalului depindeau de dotarea cu fonduri
proprii a Kommunalkredit, aceste imprumuturi aveau caracterul unor fonduri proprii si constituiau
titluri de participare la profit in sensul articolului 226 alineatul 3 din AktG. In opinia KA Finanz,
tindnd seama de pierderile suferite de Kommunalkredit, a carei existenta era amenintata si care afisa,
la data de 31 decembrie 2008, fonduri proprii negative de aproximativ 1 miliard de euro, titlurile in
discutie in litigiul principal nu mai aveau nicio valoare la data fuziunii. KA Finanz deduce din aceasta
cd, avand in vedere o astfel de pierdere, nu era obligata nici sd acorde drepturi echivalente
detinatorilor acestor titluri si nici sa le plateasca vreo compensatie.

In primi instant3, Handelsgericht Wien (Tribunalul Comercial din Viena) a respins cererea formulati
de KA Finanz avand ca obiect constatarea in prealabil a faptului ca titlurile in discutie in litigiul
principal incetasera ca urmare a fuziunii si cd angajamentele Kommunalkredit care decurgeau din
imprumuturile subordonate nu ii fusesera transferate.

Aceastd instantd a statuat ca titlurile in cauza in litigiul principal nu erau nici titluri de participare la
profit, nici alte titluri asimilabile unor actiuni, dat fiind ca nu aveau caracterul unor capitaluri proprii
si nici nu depindeau de profitul obtinut de Kommunalkredit. In consecinti, potrivit Handelsgericht
Wien (Tribunalul Comercial din Viena), KA Finanz nu avea dreptul si desfiinteze aceste titluri in
cadrul fuziunii. Instanta mentionata a considerat in plus cd imprumuturile subordonate fusesera
transferate citre KA Finanz in cadrul transmisiunii universale a patrimoniului apartinind
Kommunalkredit.

Instanta de trimitere precizeazd cad Handelsgericht Wien (Tribunalul Comercial din Viena) a solutionat
litigiul cu care a fost sesizat fara a se pronunta cu privire la problema legii aplicabile acestuia.

Oberlandesgericht Wien (Tribunalul Regional Superior din Viena) a confirmat in apel decizia
Handelsgericht Wien (Tribunalul Comercial din Viena), amintind cé efectele juridice ale unei fuziuni
fac parte din statutul personal si cd protectia creditorilor trebuie apreciata in raport cu legea care
reglementeazd acest statut, in spetd dreptul austriac al societatilor.

Oberlandesgericht Wien (Tribunalul Regional Superior din Viena) a apreciat cd articolul 226
alineatul 3 din AktG, pe care se intemeiazd KA Finanz pentru a sustine ca fuziunea a avut ca efect
incetarea titlurilor in discutie in litigiul principal, nu era aplicabil acestora. Dispozitia ar viza numai
detinatorii de obligatiuni ale céror caracteristici permit asimilarea acestor titulari unui asociat sau care
le fac asemdnatoare unor fonduri proprii, precum si titularii de titluri de participare la profit care
confera drepturi ce se numdrda in mod obisnuit printre drepturile financiare si patrimoniale ale
actionarilor, in special cel de participare la profit si/sau la veniturile realizate in urma lichidarii.

Or, instanta mentionata a statuat ca nu aceasta era situatia in speta, astfel cum se putea deduce din
conditiile de emitere. Ea a addugat ca in respectivele conditii nu se prevede cd imprumuturile in cauza
ar fi in mod cert nedatorate in cazul in care capitalurile proprii ar sciddea sub pragul minim prudential,
ci doar ca ele nu ar fi exigibile atat timp cat aceste cerinte minime nu ar fi indeplinite.

KA Finanz a sesizat Oberster Gerichtshof (Curtea Suprema) cu un recurs vizand, astfel cum precizeaza

aceasta instantd, problema daca articolul 226 alineatul 3 din AktG se aplica imprumuturilor
subordonate in discutie in litigiul principal.

ECLILEU:C:2016:205 7
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Pentru a putea solutiona litigiul principal, Oberster Gerichtshof (Curtea Suprema) ridica problema legii
aplicabile litigiului. In aceastd privintd, instanta mentionati precizeazi ci, la momentul subscrierii
imprumuturilor in discutie in litigiul principal, s-a convenit ca legea aplicabila sa fie cea germand, cé
societatea emitenta a acestor imprumuturi, in speta Kommunalkredit, avea sediul in Cipru si ca
societatea care a absorbit Kommunalkredit, respectiv KA Finanz, precum si cea care a subscris
imprumuturile mentionate, in speta Sparkassen Versicherung, au sediul in Austria.

Instanta mentionata subliniaza ca Regulamentul Roma I nu este aplicabil imprumuturilor in discutie in
litigiul principal intrucat acestea au fost incheiate anterior datei de 17 decembrie 2009.

In plus, Oberster Gerichtshof (Curtea Supremai) se intreabi, pe de o parte, daca titlurile in discutie in
litigiul principal constituie titluri in sensul articolului 15 din Directiva 78/855 si, pe de altd parte, daca
normele referitoare la protectia creditorilor, previzute la acest articol, se opun unei dispozitii nationale
precum articolul 226 alineatul 3 din AktG, in temeiul céreia o societate emitenta a unor titluri, altele
decat actiuni, care confera drepturi speciale poate sd puna capat in mod unilateral raportului juridic
care o leaga de detindtorii acestor titluri si sd satisfacd acesti detinatori.

In aceste conditii, Oberster Gerichtshof (Curtea Supremd) a hotarat sa suspende judecarea cauzei si sa
adreseze Curtii urmatoarele intrebari preliminare:

»1) Articolul 1 alineatul (2) litera (e) din Conventia de la Roma trebuie interpretat in sensul ci
domeniul exceptat al «dreptului societatilor comerciale» include
a) procese de reorganizare precum fuziuni si divizari si
b) in cadrul proceselor de reorganizare, dispozitia privind protectia creditorilor prevazuta la
articolul 15 din Directiva 78/855][...]?

2) Aplicarea articolului 15 din Directiva 2011/35 ar conduce la aceeasi concluzie?

3) In cazul unui raspuns afirmativ la prima si la a doua intrebare: domeniul exceptat previazut la
articolul 1 alineatul (2) litera (d) din Regulamentul Roma I — dispozitie care succede articolului 1
alineatul (2) litera (e) din Conventia de la Roma — conduce la aceeasi concluzie sau acesta trebuie
interpretat in mod diferit? In caz afirmativ, in ce mod?

4) Din dreptul primar al Uniunii, in special libertatea de stabilire in temeiul articolului 49 TFUE,
libera prestare a serviciilor in temeiul articolului 56 TFUE sau libera circulatie a capitalurilor si a
platilor in temeiul articolului 63 TFUE, se pot deduce conditiile privind tratamentul fuziunilor sub
aspectul conflictului de legi, in special dacd trebuie aplicat dreptul national al statului societatii
absorbite in afara acestui stat sau dreptul national al societatii absorbante?

5) In cazul unui rispuns negativ la a patra intrebare: din dreptul derivat al Uniunii, in special
Directiva 2005/56, Directiva 2011/35 sau A sasea directiva 82/891/CEE a Consiliului din
17 decembrie 1982 in temeiul articolului 54 alineatul (3) litera (g) din tratat, privind divizarea
societétilor comerciale pe actiuni (JO L 378, p. 47, Editie speciald, 17/vol. 1, p. 50), se pot deduce
principiile privind tratamentul sub aspectul conflictului de legi, in special dacd trebuie aplicat
dreptul national al statului societatii absorbite in afara acestui stat sau dreptul national al societatii
absorbante sau daca normele care reglementeazd conflictul de legi prevad libertatea de a alege
dreptul national material aplicabil?

6) Articolul 15 din Directiva 78/855 trebuie interpretat in sensul cd, in situatia unei fuziuni
transfrontaliere, in raport cu detinatorul altor titluri de valoare decét actiuni, care conferd drepturi
speciale, mai ales in cazul unor obligatii subordonate, emitentul are dreptul sa inceteze raportul
juridic si sa satisfaca beneficiarii?

7) Aplicarea articolului 15 din Directiva 2011/35 ar conduce la aceeasi concluzie?”
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Cu privire la intrebarile preliminare

Cu titlu introductiv, este necesar sa se arate cd, in temeiul articolului 2 litera (a) din Primul protocol
din 19 decembrie 1988 privind interpretarea de catre Curtea de Justitie a Comunitatilor Europene a
Conventiei privind legea aplicabild obligatiilor contractuale, deschisd spre semnare la Roma la 19 iunie
1980 (JO 1989, C 27, p. 47, JO 2007, L 347, p.18), Curtea are competenta de a se pronunta cu privire la
intrebari referitoare la aceasta conventie in cadrul unei cereri de decizie preliminard formulatd de
Oberster Gerichtshof (Curtea Suprema).

In plus, trebuie amintit ci, potrivit unei jurisprudente constante a Curtii, intrebarile referitoare la
interpretarea dreptului Uniunii adresate de instanta nationald in cadrul normativ si factual pe care il
defineste sub raspunderea sa si a cirui exactitate Curtea nu are competenta si o verifice beneficiaza
de o prezumtie de pertinentd. Curtea poate refuza sa se pronunte asupra unei cereri formulate de o
instanta nationald numai dacé este evident ca interpretarea solicitata a dreptului Uniunii nu are nicio
legitura cu realitatea sau cu obiectul litigiului principal, atunci cand problema este de natura ipotetica
ori atunci cand Curtea nu dispune de elementele de fapt si de drept necesare pentru a raspunde in
mod util la intrebdrile care i-au fost adresate (Hotararea Verder LabTec, C-657/13, EU:C:2015:331,
punctul 29 si jurisprudenta citata).

In aceasti privinti, este necesar si se arate in primul rand ci, intrucat Directiva 2011/35 a intrat in
vigoare de la 1 iulie 2011, adicd dupa data faptelor din litigiul principal, a doua intrebare, a cincea
intrebare, in masura in care aceasta priveste interpretarea respectivei directive, precum si a saptea
intrebare sunt inadmisibile.

In al doilea rand, Regulamentul Roma I, al cirui articol 28 prevede ca se aplici contractelor incheiate
incepand cu 17 decembrie 2009, astfel cum a indicat si instanta de trimitere, nu era inca in vigoare
atunci cand au fost incheiate contractele in discutie in litigiul principal, respectiv in cursul anului
2005. Prin urmare, a treia intrebare este inadmisibila.

In al treilea rand, este cert ci litigiul principal priveste efectele asupra unor imprumuturi subordonate
pe care le are o fuziune prin absorbtie intre doud societiti. Prin urmare, prima intrebare este
inadmisibild in masura in care priveste interpretarea articolului 1 alineatul (2) litera (e) din Conventia
de la Roma prin raportare la divizarea societétilor. Pe de alta parte, intrucat Directiva 82/891 priveste
divizarea societatilor comerciale pe actiuni, a cincea intrebare este de asemenea inadmisibild in
masura in care priveste interpretarea acestei directive.

Rezulta cd sunt admisibile numai prima intrebare, in masura in care nu priveste interpretarea
dispozitiilor articolului 1 alineatul (2) litera (e) din Conventia de la Roma prin raportare la divizarea
societdtilor, a patra intrebare, a cincea intrebare, in mésura priveste interpretarea Directivei 2005/56,
precum si a sasea intrebare.

In ceea ce priveste prima, a patra si a cincea intrebare, din cererea de decizie preliminari rezulti ci
instanta de trimitere a adresat aceste intrebdri pentru a se putea pronunta in privinta situatiei
contractelor in discutie in litigiul principal in urma fuziunii prin absorbtie a Kommunalkredit de catre
KA Finanz, ceea ce, din punctul sau de vedere, implicd in prealabil necesitatea stabilirii legii aplicabile
acestor contracte dupa aceastd fuziune.

In consecinti, este necesar sa se considere ci prima, a patra si a cincea intrebare, in masura in care
sunt admisibile, privesc, in esentd, problema stabilirii legii care este aplicabild, din perspectiva dreptului
Uniunii, ca urmare a unei fuziuni prin absorbtie transfrontaliere, pe de o parte, interpretarii, executarii
obligatiilor, precum si modurilor de stingere a unui contract de imprumut incheiat de societatea
absorbitd, cum sunt contractele in discutie in litigiul principal, si, pe de alta parte, cererii, cum este
cea care a fost formulatd cu titlu subsidiar de Sparkassen Versicherung, prin care un creditor
urmareste sa se prevaleze de protectia creditorilor prevazuta la articolul 15 din Directiva 78/855.
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In ceea ce priveste a sasea intrebare, instanta de trimitere solicitd sa se stabileascd, in esentd, daca
articolul 15 din Directiva 78/855 trebuie interpretat in sensul cad aceasta dispozitie acorda drepturi
emitentei titlurilor, altele decat actiuni, care confera drepturi speciale.

Pentru a raspunde la chestiunea privind legea care este aplicabild, ca urmare a unei fuziuni prin
absorbtie transfrontaliere, interpretarii, executarii obligatiilor, precum si modurilor de stingere a unui
contract de imprumut incheiat de societatea absorbitd, cum sunt contractele in discutie in litigiul
principal, trebuie, in primul rand, sa se examineze daca si in ce masura este aplicabild Conventia de la
Roma acestui contract.

In acest context, trebuie subliniat ci, potrivit articolului 1 alineatul (1) din Conventia de la Roma,
normele acestei conventii se aplica obligatiilor contractuale in toate situatiile in care existd un conflict

de legi.

Totusi, prin derogare de la aceasti norma de competenta materiala, articolul 1 alineatul (2) litera (e)
din conventia mentionatd exclude din domeniul de aplicare al acesteia chestiunile reglementate de
dreptul societétilor si al altor persoane juridice, inregistrate sau nu, cum sunt constituirea, prin
inregistrare sau in alt mod, capacitatea juridica, functionarea interna si dizolvarea societatilor si a altor
persoane juridice, inregistrate sau nu, precum si raspunderea personala juridicd a administratorilor sau
a membrilor acestora pentru obligatiile societétii sau ale persoanei juridice.

Din Raportul asupra Conventiei privind legea aplicabild obligatiilor contractuale, de Mario Giuliano,
profesor la Universitatea din Milano, si de Paul Lagarde, profesor la Universitatea Paris I (JO 1980,
C 282, p. 1), rezultd ca in domeniul de aplicare al Conventiei de la Roma nu au fost incluse
chestiunile reglementate de dreptul societatilor si al altor persoane juridice, inregistrate sau nu, din
cauza lucrdrilor in curs in materia dreptului societatilor comerciale in cadrul Comunitatilor Europene.
Rezulta de asemenea din acest raport ca actele care reglementeazd dizolvarea societatilor, cum sunt
fuziunea sau reorganizarea societitilor, figureazd printre cele vizate de excluderea mentionatd la
articolul 1 alineatul (2) din aceastd conventie. Astfel, conventia nu se aplica fuziunii societatilor.

Totusi, intrucét din dosarul prezentat Curtii reiese cd, anterior fuziunii Kommunalkredit cu KA Finanz,
contractele in discutie in litigiul principal intrau in domeniul de aplicare a Conventiei de la Roma si cé
partile contractante au ales, conform articolului 3 alineatul (1) din aceasta conventie, legea germana ca
lege aplicabila acestor contracte, trebuie sa se stabileasca daca aceasta lege continua sa fie, dupa aceasta
fuziune, aplicabild contractelor mentionate si, prin urmare, potrivit articolului 10 alineatul (1) din
conventia amintita, interpretarii lor, executarii obligatiilor pe care le previad, precum si modurilor lor
de stingere.

In acest scop, este necesar si se examineze, in al doilea rand, textele adoptate de legiuitorul Uniunii
Europene in materia fuziunii societitilor. In acest context, trebuie aritat ci aceasti materie a facut
obiectul a doua reglementari, destinate atdt organizarii procedurii de fuziune, cat si reglementarii
efectelor juridice ale fuziunii, si anume, pe de o parte, Directiva 78/855, adoptata, astfel cum rezulta
din al treilea considerent al acesteia, pentru coordonarea legislatiilor statelor membre privind fuziunile
societatilor anonime si introducerea in dreptul tuturor statelor membre a unor dispozitii privind
fuziunile, si, pe de alta parte, Directiva 2005/56, adoptata, astfel cum reiese din considerentul (1) al
acesteia, pentru facilitarea efectudrii de fuziuni transfrontaliere intre diverse forme de societati
comerciale pe actiuni reglementate in dreptul diferitor state membre.

Or, din moment ce cauza principald priveste solutia care urmeazi a fi data in cazul unor imprumuturi

subordonate, ca urmare a unei fuziuni transfrontaliere, trebuie sa se stabileascd, pe baza Directivei
2005/56, efectul acestei fuziuni asupra unor imprumuturi de aceastd natura.
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Din textul articolului 2 punctul 2 litera (a) din Directiva 2005/56 rezulta ca o fuziune prin absorbtie
este operatiunea prin care una sau mai multe societati comerciale isi transfera, ca urmare a dizolvirii
fara lichidare, toate activele si pasivele unei alte societiti existente, si anume societatea absorbanta.

In ceea ce priveste efectul unei astfel de operatiuni, din textul articolului 14 alineatul (1) litera (a) din
aceastd directiva reiese cd fuziunea transfrontaliera determind, incepand cu data la care isi produce
efectele aceastd fuziune, transferul tuturor activelor si pasivelor societatii absorbite catre societatea
absorbanta.

O fuziune prin absorbtie implica, asadar, dobandirea in totalitate a societdtii absorbite de cétre
societatea absorbanta, fara stingerea obligatiilor pe care o lichidare ar fi determinat-o, si conduce, fara
novatie, la substituirea societatii absorbite de catre societatea absorbantd ca parte la toate contractele
incheiate de cea dintai. In consecinti, legea care era aplicabild acestor contracte inainte de fuziune
ramane legea aplicabild dupa aceastd fuziune.

In consecinti, dreptul Uniunii trebuie interpretat in sensul ci legea aplicabild, ca urmare a unei fuziuni
prin absorbtie transfrontaliere, interpretdrii, executarii obligatiilor, precum si modurilor de stingere a
unui contract de imprumut incheiat de societatea absorbitd, cum sunt contractele de imprumut in
discutie in litigiul principal, este legea care era aplicabila respectivului contract anterior acestei fuziuni.

In ceea ce priveste protectia intereselor creditorilor in cadrul unei fuziuni transfrontaliere, de care se
prevaleaza Sparkasse Versicherung prin cererea formulata in subsidiar, trebuie aratat ca din textul
considerentului (3) si din textul articolului 4 din Directiva 2005/56 rezulti cd o societate care
participa la o fuziune transfrontaliera ramaéne, in ceea ce priveste mai ales protectia creditorilor sdi,
sub incidenta dispozitiilor si a formalitatilor previazute de legislatia nationald care ar fi aplicabild in
cadrul unei fuziuni nationale.

Rezultd ca dispozitiile care reglementeaza protectia creditorilor societétii absorbite sunt, intr-un caz
precum cel in discutie in litigiul principal, cele previzute de legislatia nationala care era aplicabild
acestei societati.

In misura in care statele membre, in cadrul unei fuziuni nationale, trebuie si se conformeze articolelor
13-15 din Directiva 78/855 in ceea ce priveste protectia creditorilor, ele sunt, prin urmare, obligate sa
respecte aceste dispozitii si in cadrul unei fuziuni transfrontaliere.

Or, in timp ce articolele 13 si 14 din aceasta directivd vizeaza protectia creditorilor, inclusiv a
detinatorilor de obligatiuni, articolul 15 din directiva mentionata priveste protectia detinatorilor de
titluri, altele decét actiunile, care conferd drepturi speciale.

Se ridicd, asadar, problema modului in care trebuie ficutd distinctia intre titlurile mentionate la
articolul 15 din Directiva 78/855 si celelalte titluri de creanta.

In aceasta privintd, din lucririle pregititoare la aceasta directivd, in spetd Propunerea privind o a treia
directivd a Consiliului privind coordonarea garantiilor impuse in statele membre societatilor
comerciale, in sensul articolului 58 alineatul (2) din tratat, pentru protejarea intereselor asociatilor si
ale tertilor in privinta fuziunilor societatilor comerciale pe actiuni (JO 1970, C 89, p. 20), precum si
Propunerea modificata privind o a treia directivd a Consiliului privind coordonarea garantiilor impuse
in statele membre societdtilor comerciale, in sensul articolului 58 alineatul (2) din tratat, pentru
protejarea intereselor asociatilor si ale tertilor in privinta fuziunilor societétilor comerciale pe actiuni
[COM(72) 1668 final], rezultd ca titlurile, altele decét actiunile, care confera drepturi speciale, in
sensul articolului 15 din directiva mentionatd, vizeazd, printre alte titluri, obligatiunile care pot fi
schimbate cu actiuni, obligatiunile insotite de drepturi preferentiale de subscriere la capitalul social,
obligatiunile participante la profit, precum si drepturile de subscriere.
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Astfel, asemenea titluri sunt cele care confera detinatorilor lor drepturi mai extinse decat o simpla
rambursare a creantelor si a dobanzilor convenite. Acest lucru este valabil, prin urmare, in special in
cazul titlurilor care acorda detindtorilor lor dreptul de a le schimba cu actiuni sau dreptul de a
participa la profitul societétii emitente.

In spets, din conditiile de emitere, astfel cum au fost prezentate de instanta de trimitere, reiese ci
titlurile in discutie in litigiul principal nu par si confere detindtorilor lor drepturi mai extinse decat o
simpla rambursare a creantelor si a dobéanzilor convenite. Ar rezulta deci ca aceste titluri nu intra in
domeniul de aplicare al articolului 15 din Directiva 78/855, aspect a carui verificare revine instantei de
trimitere.

In ipoteza in care aceasti instantd ar ajunge la concluzia contrari, este necesar si se arate ci
articolul 15 din Directiva 78/855 prevede ca detindtorilor de titluri, altele decat actiuni, care confera
drepturi speciale in sensul acestei dispozitii trebuie sa li se acorde in cadrul societatii absorbante
drepturi cel putin echivalente cu cele pe care le detineau la societatea absorbitd, cu exceptia cazului in
care modificarea drepturilor in cauza a fost aprobata de o adunare a detinatorilor de astfel de titluri,
dacd legislatia interna prevede o astfel de adunare, sau individual de catre detindtorii de astfel de
titluri sau a cazului in care detindtorii au dreptul de a obtine rascumpararea titlurilor lor de catre
societatea absorbanta.

Rezultd, prin urmare, din modul de redactare a articolului 15 din Directiva 78/855 ca acesta are ca
obiect conservarea intereselor detinatorilor de titluri, altele decat actiuni, care confera drepturi
speciale.

Or, dat fiind ca din cererea de decizie preliminard rezulta ca articolul 226 alineatul 3 din AktG a fost
introdus pentru a transpune articolul 15 din Directiva 78/855 si ca prima dintre aceste dispozitii pare
sa confere emitentei unor astfel de titluri dreptul de a pune capit in mod unilateral raportului juridic
care o leagd de detinatorii acestor titluri si sa satisfaca acesti detinatori, trebuie subliniat cid un astfel
de drept este strain de textul si de obiectivul articolului 15 din Directiva 78/855, aceastd ultima
dispozitie conferind drepturi detinatorilor respectivelor titluri, dar nu emitentei. Prin urmare, o
dispozitie precum articolul 226 alineatul 3 din AktG nu poate constitui o transpunere a articolului 15
din Directiva 78/855.

In consecinti, articolul 15 din Directiva 78/855 trebuie interpretat in sensul ci aceasti dispozitie
confera drepturi detinatorilor de titluri, altele decat actiuni, care conferd drepturi speciale, dar nu
emitentei unor astfel de titluri.

Cu privire la cheltuielile de judecata

Intrucat, in privinta partilor din litigiul principal, procedura are caracterul unui incident survenit la
instanta de trimitere, este de competenta acesteia si se pronunte cu privire la cheltuielile de judecata.
Cheltuielile efectuate pentru a prezenta observatii Curtii, altele decét cele ale partilor mentionate, nu
pot face obiectul unei rambursari.

Pentru aceste motive, Curtea (Camera a treia) declara:

1) Dreptul Uniunii trebuie interpretat in sensul ca:
— legea aplicabild, ca urmare a unei fuziuni prin absorbtie transfrontaliere, interpretarii,
executarii obligatiilor, precam si modurilor de stingere a unui contract de imprumut

incheiat de societatea absorbitda, cum sunt contractele de imprumut in discutie in litigiul
principal, este cea care era aplicabila respectivului contract anterior acestei fuziuni;
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— dispozitiile care reglementeaza protectia creditorilor societatii absorbite sunt, intr-un caz
precum cel in discutie in litigiul principal, cele prevazute de legislatia nationala care era
aplicabila acestei societati.

2) Articolul 15 din A treia directiva 78/855/CEE a Consiliului din 9 octombrie 1978 in temeiul
articolului 54 alineatul (3) litera (g) din tratat, privind fuziunile societatilor comerciale pe
actiuni, astfel cum a fost modificata prin Directiva 2009/109/CE a Parlamentului European si
a Consiliului din 16 septembrie 2009, trebuie interpretat in sensul ca aceasta dispozitie
confera drepturi detinitorilor de titluri, altele decat actiuni, care confera drepturi speciale,
dar nu emitentei unor astfel de titluri.

Semnaturi
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