SENTENZA DELLA CORTE (Terza Sezione)

7 aprile 2016 (*)

«Rinvio pregiudiziale — Convenzione di Roma — Legge applicabile — Fusione
transfrontaliera — Direttiva 78/855/CEE — Direttiva 2005/56/CE — Fusione per -
incorporazione — Protezione dei creditori — Trasferimento dell’intero patrimonio attivo

passivo dalla societa incorporata alla societa incorporante» O ,

Nella causa C-483/14, £~ O

avente ad oggetto la domanda di pronuncia pregiudiziale proposta alla Coxte/ sgnsi
dell’articolo 267 TFUE, dall’Oberster Gerichtshof (Corte suprema, Austiief, or\décidione
del 28 agosto 2014, pervenuta in cancelleria il 31 ottobre 2014, nel procedimenttq

KA Finanz AG O

contro %

Sparkassen Versicherung AG Vienna Insurance Group, ( ( :

LA CORTE (Terza Sezj6ne

acente funzione di presidente

composta da M. Ilesi¢, presidente della SecondasSeziq
. G. Fernlund (relatore), giudici,

della Terza Sezione, C. Toader, M. Berger, E. Jatasi fid

avvocato generale: Y. Bot

cancelliere: V. Tourrés, amministratore

vista la fase scritta del procedim in seguit6 all’udienza del 23 settembre 2015,
%

considerate le osservazioni pre »
- per KA Finanz AG, \ iez’e C. Klausegger, Rechtsanwiilte;

- per Sparkassen sichetyng AG Vienna Insurance Group, da P.Konwitschka,
Rechtsanwalt; O

ignglo, da A. Rubio Gonzélez, in qualita di agente;

- per il gov

- per | CoﬁQ ione europea, da G. Braun, H. Stevibak ¢ M. Wilderspin, in qualita di

i e% Sioni dell’avvocato generale presentate all’udienza del 12 novembre 2015,

aro to la seguente

ﬁ'/ @ Sentenza



1 La domanda di pronuncia pregiudiziale verte sull’interpretazione della Convenzione
Roma sulla legge applicabile alle obbligazioni contrattuali, aperta alla firma a Roma }
giugno 1980 (GU L 266, pag. 1; in prosieguo: la «Convenzione di Romay), della [te
direttiva 78/855/CEE del Consiglio, del 9 ottobre 1978, basata sull’articolo 54, paragra
lettera g), del trattato e relativa alle fusioni delle societa per azioni (GU L 295, pag.
come modificata dalla direttiva 2009/109/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 16 \
settembre 2009 (GU L 259, pag. 14; in prosieguo: la «direttiva 78/855»), nonché della
direttiva 2005/56/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 ottobre 2005, relatiy
alle fusioni transfrontaliere delle societa di capitali (GU L 310, pag. 1). O

2 Tale domanda ¢& stata presentata nell’ambito di una controversia tra la KA Finanz A
prosieguo: la «KA Finanzy»), stabilita in Austria, succeduta alla Kommunalkre
International Bank LTD (in pr051eguo la «Kommunalkredlt») stablhta[éj ip¥

Versicherung intesa a ottenere dalla KA Finanz il pagamento degli €ssi tetativi ai
prestiti subordinati ch’essa aveva contratto con la Kommunalkredit prima che qugst’ultima

Contesto normativo
Diritto dell Unione
Convenzione di Roma

3 L’articolo 3 della Convenzione di Roma, che defini
dispone:

«l.  Le disposizioni della presente Convenzione shapplicano alle obbligazioni contrattuali

nelle situazioni che implicano un conflitto .
2. Esse non si applicano: O
() ( %

\ .

e)  alle questioni inerentj al dixitto delle societa, associazioni e persone giuridiche, quali la
costituzione, la capagitd piuridica, 1’organizzazione interna e lo scioglimento delle
societa, associazioni

ne giuridiche, nonché la responsabilitd legale personale
dei soci e degli obrgani
giuridica; '

er le obbligazioni della societd, associazione o persona
C.)». L‘&
4 L’artico patagsafo 1, di tale Convenzione, prevede quanto segue:

golato dalla legge scelta dalle parti. La scelta dev’essere espressa, o risultare
nevolmente certo dalle disposizioni del contratto o dalle circostanze. (...)».

™~ < . .
. ;> a) lasua interpretazione;
N



b) I’esecuzione delle obbligazioni che ne discendono; - / ‘

- /"\\
' N
¢)  nei limiti dei poteri attribuiti al giudice dalla sua legge processuale, le conseg@ \\
io \
\\\
b\\\\-

dell’inadempimento totale o parziale di quelle obbligazioni, compresa la liquida
del danno in quanto sia governata da norme giuridiche;

d) i diversi modi di estinzione delle obbligazioni nonché le prescrizioni e decadenze
fondate sul decorso di un termine;

(..) O |

2. Per quanto concerne le modalita di esecuzione e le misure che il creditore
prendere in caso di esecuzione difettosa, si avra riguardo alla legge .
I’esecuzione ha luogo».

6 La Convenzione di Roma ¢ stata sostituita dal regolamento (CE)
Parlamento europeo e del Consiglio, del 17 giugno 2008, sulla legge
obbligazioni contrattuali (GU L 177, pag. 6; in prosieguo: il «regolarer
sensi del suo articolo 28, tale regolamento si applica ai contratti cn@ﬁ' ¢ a~partire dal 17

dicembre 2009.

Direttiva 78/855

«(...) la tutela degli interessi dei soci e dei terzi righiede @)o dinamento delle legislazioni
£l aziont’e (...) occorre introdurre nel

(...)
(...) i creditori, obbligazionisti o no, ed i orte, I" i di altri titoli delle societa partecipanti alla
fusione devono essere tutelati o evitare ché-1arealizzazione della fusione li leday.

S
«l.  Le legislazioni degli Statj pri devono prevedere un adeguato sistema di tutela

degli interessi dei creditofi dele secieta partecipanti alla fusione per i crediti che siano
anteriori alla pubblicazip a‘e]\ ogetto di fusione e che non siano ancora scaduti al

8 L articolo 13 di tale direttiva.co

2. A tal fine le ;
abbiano il diritto i er€ adeguate garanzie, qualora la situazione finanziaria delle societa
partecipanti i renda necessaria tale tutela e qualora detti creditori non dispongano

stabiliscono le condizioni per la tutela di cui al paragrafo 1 e al primo
sente paragrafo. In ogni caso, gli Stati membri provvedono affinché i creditori
rivplgersi all’autoritd amministrativa o giudiziaria competente per ottenere adeguate
a condizione che possano dimostrare, in modo credibile, che la fusione
ette i loro crediti e che la societa non ha fornito loro adeguate garanzie.

ﬁ @ La tutela pud essere diversa per i creditori della societa incorporante e per quelli della
“ny
AN

//\ Ocietd incorporatay.
O



9 Ai sensi dellarticolo 14 di detta direttiva: - /\

«Fatte salve le disposizioni relative all’esercizio collettivo dei loro diritti, I’articolo| 1
applicabile agli obbligazionisti delle societa partecipanti alla fusione, a meno che la fusjo
sia stata approvata dall’assemblea degli obbligazionisti, se la legislazione nazionalé\la \
prevede, oppure dai singoli obbligazionisti».

10 L’articolo 15 della stessa direttiva cosi prevede:

«I portatori di titoli diversi dalle azioni, forniti di diritti speciali, devono beneﬁci
societa incorporante, di diritti almeno equivalenti a quelli di cui beneficiavano nella séciek
incorporata, a meno che la modifica dei loro diritti sia stata approvata da un’assemblea de
portatori di detti titoli, se la legislazione nazionale la prevede, oppure dai singpll p
detti titoli o anche a meno che tali portatori abbiano il diritto dj ottenere il ris
titoli da parte della societa incorporante». .

11 La direttiva 78/855 & stata abrogata dalla direttiva 2011/35/UE del Parl Lo/ eliropeo e
del Consiglio, del 5 aprile 2011, relativa alle fusioni delle societa pET_azi GU L 110,
pag. 1). Conformemente a quanto previsto dal suo articolo 33,@5 dird 11/35 & entrata
in vigore il 1° luglio 2011. ‘

Direttiva 2005/56

12 Risulta dal considerando 1 della direttiva 2005/56 che e
realizzazione di fusioni transfrontaliere tra diversi tigh
legislazioni di Stati membri diversi. ;

13 Conformemente al considerando 3 della de «[pJer facilitare le operazioni di

fusione transfrontaliera, ¢ opportuno prevedere /la presente direttiva non dispone
altrimenti, ogni societa partecipante ad una fusione farfsfrontaliera ed ogni terzo interessato

restino soggetti alle disposizioni e alle foprmatita della legislazione nazionale che sarebbe
applicabile in caso di fusione nazionale (..

14 Lrarticolo 2 di tale direttiva stablllto segue:

«Ai fini della presente direttiva, skintende per:

iqre mediante la quale:

asferiscono, a causa e all’atto dello scioglimento senza
liquidazjene, tofalita del loro patrimonio attivo e passivo ad altra societa
asocieta incorporante — mediante 1’assegnazione ai loro soci di titoli o
tativi del capitale sociale della societa incorporante ed eventualmente

uo
_ d in'sgnguaglio in contanti non superiore al 10% del valore nominale di tali titoli o di
t , in mancanza di valore nominale, della loro parita contabile; o

0 4 della direttiva 2005/56, intitolato «Condizioni relative alle fusioni
rontalierex», cosi prevede:

7a M

{7
< &

" «1.

AN
N ¢
Ny
\\

Se la presente direttiva non dispone altrimenti:



(.er) , \
b) una societa che partecipa ad una fusione transfrontaliera rispetta le disposizionj € 1e/// ' \
formalita della legislazione nazionale cui & soggetta. (...) . \

2. Le disposizioni e le formalita di cui al paragrafo 1, lettera b), riguardano, in particolare T
il processo decisionale relativo alla fusione e, tenuto conto del carattere transfrontaliero della

fusione, la protezione dei creditori delle societa che ‘partecipano alla fusione, degli -
obbligazionisti e dei possessori di titoli o quote, nonché dei lavoratori per quanto riguard

diritti diversi da quelli disciplinati dall’articolo 16. (...)». :
16 L’articolo 14 di tale direttiva, intitolato «Effetti della fusione transfrontaliera», dispc&
paragrafo 1: 1~ '

«La fusione transfrontaliera realizzata secondo ’articolo 2, paragrafo 2,
comporta, a partire dalla data di cui all’articolo 12, gli effetti seguenti:

a) [Pintero patrimonio attivo € passivo della societd incorporata €412
incorporante;

o O%

¢) lasocieta incorporata si estingue».

Diritto austriaco

pgesetz), del 31 marzo 1965
{i del procedimento principale (in
, regola la protezione dei creditori

17  L’articolo 226 della legge sulle societa per 47ioni
(BGBI. 98/1965), nella sua versione applicapile 2
prosieguo: 1« AktG»), intitolato «Protezione deicred
in caso di fusione. Esso & formulato come segue:

«l. Al creditori delle societa interessat o1 restate garanzie, qualora essi non possano
esigere la propria soddisfazione, sempreché essi si presentino entro un termine di sei mesi a
decorrere dalla pubblicazione gistrazione della fusione. Tuttavia, tale diritto €
{imostrano in maniera credibile che la fusione

on spetta ai creditori che, nella procedura d’insolvenza,
ishacimento a partire da una massa costituita secondo le

disposizioni di legg i délla loro tutela e collocata sotto la sorveglianza dell’autorita

competente. _

3.  Diritti vatenth, devono essere accordati ai titolari di obbligazioni e di partecipazioni
0 dwno esge “tto di adeguata compensazione la modifica dei diritti o il diritto
stes

do dice del rinvio, I’articolo 226, paragrafo 3, dell’ AktG & stato introdotto per
{colo 15 della direttiva 78/855.

f g edimento principale e questioni pregiudiziali

/
y
/<\/ {@ ¢l corso dell’anno 2005, la Sparkassen Versicherung ha softoscritto due prestiti
. \\ subordinati emessi dalla Kommunalkredit. Le condizioni di emissione, identiche per
.



ambedue i prestiti (in prosieguo: le «condizioni di emissione»), ne fissano lo sta
precisano le condizioni della loro subordinazione nonché le modalitd di pagamento de
interessi e designano la legge applicabile.

20 Al sensi dell’articolo 2 di tali condizioni di emisSione:

«Status. I crediti derivanti dai titoli costituiscono crediti nei confronti dell’emittente non
garantiti e subordinati, i quali sono di pari rango tra loro-e rispetto a tutti gli altri crediti
subordinati sull’emittente. In caso di scioglimento, liquidazione o fallimento dell’emittende,
crediti derivanti dai titoli possono essere soddisfatti soltanto dopo il soddlsfamm@ d i
diritti non subordinati dei creditori; nessun importo potra pertanto essere pagato in forZs
titoli fino a quando non siano stati pienamente soddisfatti i crediti di tutti i credltorx non
subordinati dell’emittente o non siano stati effettuati, in relazione a[ dgiti—~
accantonamenti sufficienti. Un creditore in forza di un titolo non pud compe
- crediti derivanti dai titoli con crediti dell’emittente. Non potra mai essere 2

21 L’articolo 4, paragrafo 1, lettera b), delle condizioni di emissiope

«Pagamento degli interessi. Il valore nominale pud essere ri
essere pagatl soltanto se 11 capitale proprio dell’ emlttent' '

22 L’articolo 9 di tali condizioni stabilisce come

«Mancato adempimento. In caso di liquidazione o scloglimento dell’emittente (salvo che cid
avvenga ai fini o in conseguenza di una fStene, una ristrutturazione o un risanamento,
allorché la societa ¢ solvibile, nel contest@a]i I’impresa che sopravvive riprende in
sostanza tutti gli attivi e le o@azioni emittente), ogni portatore puod dichiarare
esigibile il suo titolo e chiederne&\| immediato rimborso a concorrenza dell’importo di
rimborso anticipato (...) unit

beressi (eventualmente) maturati fino alla data del
rimborsoy. AN

N
23 Infine, ’articolo 12, paraé/'\,lﬁlle suddette condizioni di emissione prevede:

1 contenuto dei titoli, nonché tutti i diritti e le obbligazioni
sono disciplinati dal diritto tedesco».

«Legge applicabile.
dei portatori e dell’e

24  Non soddlsfa endo™piu, a partire dalla fine del 2008, i requisiti minimi in materia di
stabiliti dalle linee guida della Banca centrale di Cipro, la
cessato il pagamento alla Sparkassen Versicherung degli interessi

ale’fusione ¢ stata iscritta nel registro austriaco delle imprese il 18 settembre 2010
guenza, ¢ diventata effettiva in tale data.

1zi ai giudici austriaci, la Sparkassen Versicherung richiede alla KA Finanz il
/ mento degli interessi pattuiti per i due prestiti subordinati, di cui trattasi nel
procedlmento principale, relativamente agli anni 2009 e 2010. In subordine, la Sparkassen

"
\\O



Versicherung chiede che la KA Finanz le conferisca diritti equivalenti, ai sensi dell’aftizaﬂo/’_\
226, paragrafo 3, dell’AktG, e risponda della totalitd dei danni risultanti dal rifiu 1/
riconoscerle tali diritti. /

i

/ | \

\\
La KA Finanz afferma, in via principale, che ’operazione di fusione ha avuto effettd \
estinguere i crediti subordinati di cui trattasi nel procedimento principale. In subordine, T~ _

28

29

30

31

32

33

sostiene che le obbligazioni derivanti da tali crediti non le sono state trasferite, poiché questi
ultimi avrebbero perso qualsiasi valore in seguito alla completa scomparsa del capitale
proprio della Kommunalkredit. '

La KA Finanz considera che, poiché il pagamento degli interessi e del capitale dipeftideva

dalla dotazione di capitale proprio della Kommunalkredit, tali prestiti avevano natura d

capitale proprio e costituivano titoli partecipativi ai sensi dell’articolo 22, paragrafq’
dell’AktG. Secondo la KA Finanz, tenuto conto delle perdite subite dalla Ko '
la cui esistenza era in pericolo e che, al 31 dicembre 2008, aveva un patri
negativo di circa 1 miliardo di euro, i titoli di cui si tratta nel procedirk
momento dell’operazione di fusione, avevano perso qualsiasi valore. La K
conclude che, in considerazione della suddetta perdita, essa non ers t2 n€a conferire
diritti equivalenti ai portatori di detti titoli, né a versare loro un@ome g

In prima istanza, 1"Handelsgericht Wien (Tribunale commerciz
domanda della KA Finanz diretta a far accertare, in via pri
dell’operazione di fusione, dei titoli di cui trattasi nel proced
gli impegni della Kommunalkredit derivanti dai prespiti™ ati non le fossero stati
trasferiti.

no natura di capitale proprio, né
dipendevano dagli utili della Kommunalkredit. Peptdntb, secondo I’Handelsgericht Wien
(Tribunale commerciale di Vienna), la KA Finanz noirera legittimata ad estinguere i titoli in
questione nell’ambito della fusione. T dice ha ritenuto, inoltre, che i prestiti
subordinati fossero stati trasferiti-alla KA nell’ambito della trasmissione universale
del patrimonio della Kommunal

delggericht Wien (Tribunale commerciale di Vienna)
ha deciso la controversia di cti.er invgstito senza pronunciarsi sulla questione della legge
applicabile ad essa.

L’Oberlandesgericht
decisione dell’Handg
che gli effetti giuridj
la protezione dei
status, ossia

ien (Tribunale commerciale di Vienna), dopo aver ricordato
fusione rientrano nell’ambito dello status della persona, e che
i-tloveva essere valutata sulla base della legge che disciplina tale
austriaca sulle societa.

IPAKLG, sul quale si fonda la KA Finanz per sostenere che la fusione ha
0,di estinguere i titoli di cui trattasi nel procedimento principale, non fosse ad
fle. Rientrerebbero nell’ambito di applicazione di tale disposizione unicamente i
bligazioni con caratteristiche che consentono di assimilare tali titolari al socio o
endono simili a capitale proprio, nonché i titolari di titoli partecipativi che

“Che
/\ \/7 riscono diritti finanziari e patrimoniali tipici degli azionisti, e in particolare quello di
NEY

cipare agli utili e/o al residuo della liquidazione.




34 Orbene, il suddetto giudice ha statuito che tale circostanza non ricorreva nel caso di spegie, \
come poteva ricavarsi dalle condizioni di emissione. Esso ha aggiunto che tali condigiopi ,
prevedono non gia che i prestiti in questione cessino definitivamente di essere dov Dr/// \
qualora il capitale proprio finisca sotto la soglia minima di prudenza, ma semplicementé ch
essi non siano esigibili fintanto che tali esigenze minime non siano soddisfatte.

35 La KA Finanz ha proposto ricorso per cassazione dinanzi all’Oberster Gerichtshof (Corte
suprema) vertente, come precisa tale giudice, sulla questione dell’applicabilita dell’articolo
226, paragrafo 3, dell’ AktG ai prestiti subordinati di cui trattasi nel procedimento pringipa

36  Per poter decidere della controversia nel procedimento principale, I’Oberster Geric
(Corte suprema) s’interroga sulla legge applicabile a tale controversia. A tal proposito, de
giudice precisa che al momento della sottoscrizione dei prestiti, di Uil trattasi (
procedimento principale, era stato convenuto di applicare la legge tedesca, ‘
emittente di tali prestiti, nella fattispecie la Kommunalkredit, aveva la sua.sede
la societa che aveva assorbito la Kommunalkredit, cioé la KA Finanz{
aveva sottoscritto detti prestiti, nella fattispecie la Sparkassen Versicheru) g, N
sede in Austria.

37  Detto giudice rileva che il regolamento Roma I non & applicab@ dipre
procedimento principale poiché essi sono stati conclusi prima de mbre 2009.

38  Inoltre, I'Oberster Gerichtshof (Corte suprema) si chiede,
trattasi nel procedimento principale costituiscano titoli ajsensidellafticolo 15 della direttiva
78/855, e, dall’altra parte, se le norme relative alla prte dei creditori, previste da tale
articolo, ostino ad una disposizione nazionale, ¢ot artteelo/226, paragrafo 3, dell’ AktG,
ai sensi della quale una societa che emette tito alfe azioni, forniti di diritti speciali,
puo unilateralmente porre fine al rapporto giv la lega ai portatori di tali titoli e
compensarli.

39  Alla luce di quanto sopra, I’Oberster Geri ' hof (Corte suprema) ha deciso di sospendere
la pronuncia e di sottoporre alla g_grte le die"qfiéstioni pregiudiziali seguenti:
«l)  Se Particolo 1, paragrafo era ¢), della Convenzione di Roma debba essere
interpretato nel senso N adero, ttoriale per il “diritto delle societa” ricomprenda
ome fusioni e scissioni e

a)  processi di ristrutturaZian
b) la diSpOSiZio@tela dei creditori di cui all’articolo 15 della direttiva
1

18 nel quadro di tali processi di ristrutturazione.

w

efl’articolo 15 della direttiva 2011/35 conduca alla medesima

osta affermativa alla prima e alla seconda questione, se la deroga
i cui all’articolo 1, paragrafo 2, lettera d), del regolamento Roma -
izione succeduta all’articolo 1, paragrafo 2, lettera €), della Convenzione di
~"conduca alla medesima conclusione o debba essere interpretata diversamente.
0 affermativo, in che modo.

\f& ‘Se dal diritto primario dell’Unione, e segnatamente dalla liberta di stabilimento di cui
/ ;- all’articolo 49 TFUE, dalla libera prestazione di servizi di cui all’articolo 56 TFUE o
4 ( /7 dal libero movimento dei capitali e dei pagamenti di cui all’articolo 63 TFUE, possano

< desumersi indicazioni sulle norme di conflitto applicabili alle fusioni e in particolare



se debba applicarsi il diritto nazionale dello Stato della societa incorporata o il dititfo \

nazionale della societa incorporante. - // \
e, / \
a \

5)  In caso di risposta negativa alla quarta questione: se dal diritto derivato dell’Uni
segnatamente dalla direttiva 2005/56, dalla direttiva 2011/35 o dalla sesta diret
82/891/CEE del Consiglio, del 17 dicembre 1982, basata sull’articolo 54, paragrafo 3, T
lettera g), del trattato e relativa alle scissioni delle societa per azioni (GU L 378, p.
47), possano essere desunti principi sulle norme di conflitto applicabili, e in particolares
se debba applicarsi il diritto nazionale dello Stato della societa incorporata o il di

nazionale della societd incorporante, oppure se il diritto internazionale i’ ato

nazionale possa stabilire il diritto materiale nazionale al quale si ricollega la fattis

in questione. e
L~

6)  Se I’articolo 15 della direttiva 78/855 debba essere interpretato nel senso/Che
di una fusione transfrontaliera, ’emittente sia autorizzato, nei confrop :

di titoli diversi dalle azioni, cui si collegano diritti speciali, & teefare di
obbligazioni subordinate, a porre fine al rapporto giuridico e a stralctare™4 posizione
degli aventi diritto.

7)  Se lapplicazione dell’articolo 15 della direttiva 201@ alla medesima

conclusioney.
Sulle questioni pregiudiziali ' @

40  In via preliminare, occorre rilevare che, in viiti el@clo 2, lettera a), del primo

competente a pronunciarsi sulle questioni relative 3-tale Convenzione nell’ambito di una
domanda di pronuncia pregiudiziale presenl’Oberster Gerichtshof (Corte suprema).
41  Si deve, inoltre, ricordare che,@condo costatfte giurisprudenza della Corte, le questioni
relative all’interpretazione del diijtio. dell’Unione sollevate dal giudice nazionale nel
contesto normativo e fattualg"ehe eglideéfinisce sotto la propria responsabilita, e del quale
non spetta alla Corte verificare tjezza, godono di una presunzione di rilevanza. Il
diniego, da parte della Corte,. di unciarsi su una domanda proposta da un giudice
nazionale ¢ possibile soffanfo~gualora appaia in modo manifesto che I’interpretazione del
diritto dell’Unione richie$ %}a alcun rapporto con la realta effettiva o con "oggetto del
procedimento principale, Quatora la questione sia di tipo ipotetico, o anche quando la Corte
non disponga deglilel pdi fatto e di diritto necessari per rispondere in modo utile alle

questioni che softoposte (v., in particolare, sentenza Verder LabTec, C-657/13,
EU:C:2015:331punto.29 e la giurisprudenza ivi citata).

42 rre rilevare, in primo luogo, che poiché la direttiva 2011/35 & entrata in
1IL1° luglio 2011, quindi posteriormente ai fatti del procedimento principale,
questione, la quinta questione, nei limiti in cui quest’ultima verte

azione di tale direttiva, nonché la settima questione sono irricevibili.

43 nsgcopdo luogo, il regolamento Roma 1, il cui articolo 28 prevede che esso si applica ai

\/* érrl, atti conclusi a partire dal 17 dicembre 2009, come indicato anche dal giudice del rinvio,

0 p era ancora in vigore nel momento in cui sono stati conclusi i contratti di cui al

{\ Vi / cedimento principale, vale a dire nel corso del 2005. Pertanto, la terza questione &
& irricevibile.

NS



44 In terzo luogo, & pacifico che la controversia di cui trattasi nel procedimento priricz;a’lf_\\
riguarda gli effetti, sui prestiti subordinati, di una fusione per incorporazione avvenufa tpd , \
due societa. Di conseguenza, ¢ irricevibile la prima questione, nella parte in cui essa|ve @///
sull’interpretazione dell’articolo 1, paragrafo 2, lettera e), della Convenzione di Rom \
riguardo alle scissioni tra societ. Peraltro, poiché la direttiva 82/891 & relativa alle scissidnj
di societd per azioni, la quinta questione & irricevibile nella parte in cui essa verte
sull’interpretazione di tale direttiva.

45 Ne consegue che sono ricevibili soltanto la prima questione, nella parte in cui essa non ¥
sull’interpretazione delle disposizioni dell’articolo 1, paragrafo 2, lettera
Convenzione di Roma riguardo alle scissioni tra societd, la quarta questione, la g
questione, nella parte in cui essa verte sull’interpretazione della direttiva 2005/56, nonch
sesta questione. ~

¢l

46 Per quanto riguarda le questioni prima, quarta e quinta, risulta dalla domanda
pregiudiziale che il giudice del rinvio ha sottoposto tali questioni per
sulla sorte da riservare, in seguito alla fusione per incorporazione della Ko
parte della KA Finanz, ai contratti di cui si tratta nel procedimefite ppi
presuppone, dal suo punto di vista, la necessita di risolv@ la ql@

applicabile a tali contratti successivamente a detta fusione. % .
ninta, €1 limiti in cui sono

alla luce del diritto

47  Occorre, quindi, considerare che le questioni prima, quarta
ricevibili, mirano in sostanza a determinare la legge da
dell’Unione, in seguito ad una fusione per incorporazione: Ontaliera, da una parte,
all’interpretazione, all’esecuzione delle obbligazioni n@é ai modi d’estinzione di un
contratto di prestito, del tipo dei contratti dj i trattasi nel procedimento
principale, concluso dalla societa incorporata, £ parte, ad una domanda, come quella
che ¢ stata formulata in subordine dalla Sparka ‘
intende avvalersi della protezione dei creditori
78/855.

ta dall’articolo 15 della direttiva

48  Per quanto riguarda la sesta quée&sione, il 1? i€¢ del rinvio chiede in sostanza se I’articolo
15 della direttiva 78/855 debba i

e Interpretato nel senso che tale disposizione conferisce
diritti all’emittente di titoli, diversi oni, forniti di diritti speciali.

49 Per rispondere alla questio_}e gge applicabile, in seguito ad una fusione per
incorporazione transfrontaliéra; ‘ rpretazione, all’esecuzione delle obbligazioni nonché
ai modi d’estinzione di ué nﬁfaq o di prestito, del tipo dei contratti di prestito di cui trattasi
nel procedimento principale, “soncluso dalla societa incorporata occorre, in primo luogo,
esaminare se e in qudle rata Convenzione di Roma & applicabile a tale contratto.

rraze sottolineare che, ai termini dell’articolo 1, paragrafo 1, della
anJe disposizioni di tale Convenzione si applicano, nelle situazioni che
implicano yh & o'di leggi, alle obbligazioni contrattuali.

50 In tale contest

0Za a tale regola di competenza per materia, I’articolo 1, paragrafo 2, lettera
onvenzione esclude dal campo di applicazione di quest’ultima le questioni
iritto delle societa, associazioni e persone giuridiche, quali la costituzione, la
iiridica, I”organizzazione interna e lo scioglimento delle societa, associazioni e
iuridiche, nonché la responsabilita legale personale dei soci e degli organi per le
tgazioni della societd, associazione o persona giuridica.

% alla relazione sulla Convenzione relativa alla legge applicabile alle obbligazioni
~. contrattuali, da Mario Giuliano, docente all’universita di Milano, e da Paul Lagarde, docente



all’universita di Parigi 1 (GU 1980, C 282, pag. 1) risulta che le questioni relative al diritfo_
delle societa, associazioni e persone giuridiche non sono state incluse nel cam
applicazione della Convenzione di Roma per lavori in corso, all’epoca, in materia di diri \
delle societa nel quadro delle Comunita europee. Risulta parimenti da tale rapporto che g \
atti che disciplinano lo scioglimento delle societa, quali la fusione o il raggruppamento™di

societa, rientrano nel novero di quelli che ricadono nell’ambito dell’esclusione prevista T

all’articolo 1, paragrafo 2, di tale Convenzione. Quest’ultima non si applica, quindi, alla
fusione tra societa. A

procedimento principale rientravano, prima della fusione di cui & stata ogge

Kommunalkredit da parte della KA Finanz, nel campo di applicazione della Convenzione d
Roma e che le parti contraenti avevano scelto, conformemente all’articolo 3 ;
tale Convenzione, la legge tedesca quale legge applicabile a tali co
determinare se tale legge continui a regolare detti contratti dopo la S ofc e,
pertanto, in virtll dell’articolo 10, paragrafo 1, della summenzionata BRVeNZIong
interpretazione, 1’esecuzione delle obbligazioni che ne discendono nonckh ¢’ modi di
estinzione.

53 Tuttavia, poiché dal fascicolo fornito alla Corte risulta che i contratti di cui tra@;"?e

54 A tal fine, & necessario esaminare, in secondo luogo, i testi adotidtij eria di fusione di
societa dal legislatore dell’Unione europea. In siffatto contesto, &
materia ¢ stata oggetto di due atti legislativi, volti al contemp
fusione e a regolare gli effetti giuridici della fusione, vale a\dit
78/855, adottata, come risulta dal suo terzo considerande! persoordinare le legislazioni degli
Stati membri riguardanti le fusioni di societa per azion enrodurre nel diritto di tutti gli
Stati membri istituto della fusione, e, dall’altya parte,Na dire
risulta dal suo considerando 1, per facilitare e
diversi tipi di societa di capitali soggette alle legislas

subordinati in seguito ad una fusione tran iera, occorre determinare, sulla base della

55 Orbene, poiché il procedimento principale _concétne la sorte da riservare a prestiti
fr
direttiva 2005/56, ’effetto di tal@sione s@i di tale natura.

56  Dall’articolo 2, punto 2, letter: »% direttiva 2005/56 deriva che una fusione per
incorporazione & 1’operazioné ¢8¥n4ui 0 pill societa trasferiscono, a causa e all’atto dello
scioglimento senza liquidazion tofalita del loro patrimonio attivo e passivo ad altra
societd preesistente, vale adire Ta soeieta incorporante.

4 . . .
itale operazione, deriva dall’articolo 14, paragrafo 2, lettera
usidne transfrontaliera comporta, a partire dalla data in cui tale

sferimento dell’intero patrimonio attivo e passivo della societa
rporante.

58  Una fusiofe incofporazione implica, quindi, che la societa incorporante acquisisce la
i€td) ] pemaa«ﬁella sua integralita, senza I’estinzione delle obbligazioni che avrebbe
: 0 “wnaxJ)juidazione, e comporta, senza novazione, la sostituzione della societa
t¢ d}la societa incorporata quale parte di tutti i contratti conclusi da quest’ultima.

legge che era applicabile a tali contratti prima della fusione rimane la legge
€ dopo tale fusione.

57  Per quanto riguarda I’
a), di tale direttiva,
fusione ha efficaci
incorporata alla-sooi

Ne onsegue che il diritto dell’Unione deve essere interpretato nel senso che la legge

<1p cabile~ in seguito ad una fusione per incorporazione transfrontaliera —

. v all’interpretazione, all’esecuzione delle obbligazioni nonché ai modi di estinzione di un

\‘\_\ \> contratto di prestito, del tipo dei contratti di prestito di cui trattasi nel procedimento
™,

)

A



principale, concluso dalla societd incorporata, ¢ la legge che era applicabile a tale cofitigtto

prima della suddetta fusione.

60  Per quanto riguarda la protezione degli interessi dei creditori nel quadro di una fusio
transfrontaliera, invocata dalla Sparkasse Versicherung in subordine, occorre rilevare
dal considerando 3 e dall’articolo 4 della direttiva 2005/56 deriva che una societd che
partecipa ad una fusione transfrontaliera resta soggetta, segnatamente per quanto concerne la
protezione dei creditori, alle disposizioni ¢ alle formalita della legislazione nazionale ¢
sarebbe applicabile in caso di fusione nazionale. "

61  Ne consegue che le disposizioni che disciplinano la protezione dei creditori della sdsjeta
incorporata, in un caso come quello di cui trattasi nel procedimento principale, sono quells

della legislazione nazionale applicabile a tale societa.

62  Gli Stati membri, dovendo conformarsi, nel caso di una fusione nazionale, ag 1@0 f da

63  Orbene, mentre gli articoli 13 e 14 di tale direttiva riguardagf3 101 dei creditori
rispettivamente non obbligazionisti e obbligazionisti, ’articele/ 3
concerne la protezione dei portatori di titoli diversi dalle azioni,

64  La questione sollevata ¢ quindi quella di sapere come disti ¥jtoli di cui all’articolo
15 della direttiva 78/855 dagli altri titoli di credito. s

65 A tal proposito, dai lavori preparatori di tale
terza direttiva del Consiglio per il coordina
Stati membri alle societa ai sensi dell’articol

mistre di garanzia imposte negli
a 2, del trattato nell’interesse dei

dalla modifica alla proposta di terza direttiva del\Consiglio per il coordinamento delle
misure di garanzia richieste negli Stati me alle societd a mente dell’articolo 58, secondo
teressi tanto dei soci come dei terzi in caso di

comma, del trattato per proteggere gli in
fusione di societa per azioni [C 2) 1668-def.] — risulta che i titoli diversi dalle azioni,
forniti di diritti speciali, ai sensi dell’articolo 15 della detta direttiva, riguardano tra gli altri
titoli, le obbligazioni permutgbt
preferenziale al capitale sociale;
sottoscrizione. /\- '

66  Titoli siffatti sono, quiné, quelli“che conferiscono ai loro portatori diritti pit ampi di un
mero rimborso dei ¢ 0&'§i

interessi convenuti. Cio vale, in particolare, per i titoli che
riconoscono ai loro il diritto a permutarli contro azioni o il diritto a partecipare agli
utili della societp-

quanto risulta dalle condizioni di emissione, come presentate dal
itoli di cui si tratta nel procedimento principale non sembrano conferire

rerebbe, dunque, che tali titoli non rientrino nel campo d’applicazione
5 della direttiva 78/855, circostanza che spetta al giudice del rinvio verificare.

icolo 15 della direttiva 78/855 prevede che i portatori di titoli diversi dalle azioni, forniti
tti speciali, ai sensi di tale disposizione, devono beneficiare, nella societa incorporante,
iritti almeno equivalenti a quelli di cui beneficiavano nella societd incorporata, a meno
{_ che la modifica di tali diritti sia stata approvata da un’assemblea dei portatori di detti titoli,

societa incorporante.

69  Dalla formulazione dellarticolo 15 della direttiva 78/855 deriva, quindi, che esso ha
aoogetto g nroterione deoli interecas det nartatnr, Ad 154417 Aivarc: dalla amimm Foasemitd A0 Al wlisl

se la legislazione nazionale la prevede, oppure dai singoli portatori di detti titoli o anch (\
meno che tali portatori abbiano il diritto di ottenere il riscatto dei loro titoli da parte i
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