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z art. 98 8 1 regulaminu postepowania przed Trybunalem Sprawiedliwosci

Data wplywu:

21 marca 2023 r.
Oznaczenie sqdu odsylajgcego:

Cour de cassation (Francja)

Data wydania postanowienia 0 wystapieniu Z wnieskiem owydanie
orzeczenia w trybie prejudycjalnym:

15 marca 2023 r.
Strony wnoszgce kasacje:
HJ
IK
LM
Druga strona postepowaniaskasacyjnego:

Twenty Rirst CapitahS.A.S.

Zwiezle przedstawienie stanu faktycznego i postepowania

W ‘mareu 2014 r.” utworzona przez HJ spotka ,R participation”, w ktorej
wspllnikamigdyli LM iIK, przeniosta na spotke T, wdrodze zbycia
przedsigbiorstwa, trzy przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania zajmujace si¢
inwestygjami na rynkach wschodzacych (zwane dalej ,,funduszami R”). HJ zostat
pracownikiem spotki T.

W dniu 5 czerwca 2014 r. w ramach przygotowan do przejecia tej dziatalnoSci
przez spotke Twenty First Capital (zwang dalej ,,spotkg TFC”) HJ zawart z ta
spotka umowe, na mocy ktoérej spotka TFC zobowigzata si¢ zatrudni¢ HJ
najpdzniej w dniu 1 listopada 2014 r.

W dniu 27 czerwca 2014r. te same strony zawarly umowe O partnerstwie
przewidujaca réznorodne wynagrodzenia na rzecz IK, HJ i1LM. W dniu
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24 pazdziernika 2014 r. spotka T zbyta na rzecz spotki TFC czgs¢ swojego
przedsi¢biorstwa, obejmujacg fundusze R, awdniu 11 grudnia 2014r. HJ
przystapit do spotki TFC jako cztonek zarzadu, dyrektor generalny i wiceprezes
tej spoiki.

HJ 11K pozwali spotke TFC o wykonanie umowy o partnerstwie i 0 zaptate
odszkodowania. LM dobrowolnie przystapit do postepowania w charakterze
interwenienta. Spotka TFC wniosta powddztwo wzajemne 0 Stwierdzenie
niewazno$ci umowy 0 partnerstwie.

Wyrokiem z dnia 10 stycznia 2019 r. tribunal de grande instance ‘de Paris (sad
pierwszej instancji w Paryzu) uznal, ze wynagrodzenia przewidziane W.umowie
0 partnerstwie miaty stanowi¢ wynagrodzenie za wspolprace przewidziang
w ramach pracy najemnej HJ i LM oraz w ramach sprawowania mandatu w spotee
przez HJ. Stwierdziwszy, ze spotka TFC byla spoika zarzadzajaca pertfelem,
ktora zarzadzata co najmniej jednym alternatywnym funduszem“inwestycyjnym
(zwanym dalej ,,AFI”), orzekl on, ze rzeczon€ wynagtodzenia powinny by¢
zgodne z zasadami ustanowionymi w art. L. 538=22-2 code menétaire et financier
(kodeksu monetarnego i finansowego) oraz art. 32910 reglement général de
I’Autorité des marchés financiers (rozporzadzenia ‘egdlnego urzedu nadzoru
rynkéw finansowych, AMF), ktore stanowig normy, ogélne porzadku publicznego.
Uznawszy, ze zgodno$¢ ta nie miafa miejsca; sad stwierdzit niewazno$¢ umowy
0 partnerstwie i oddalit zadania.

Wyrokiem z dnia 8 lutego.2021 w.cour d’appel de Paris (sad apelacyjny w Paryzu)
utrzymat ten wyrok w mogy. 1K, "HJ kM wniesli od tego wyroku kasacje.

Majace zastosowanie przepisy prawa Unii

Dyrektywa, Parlamentus, Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca
2011 r. v sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
I zmiany “dyrektyw, 2003/41/WE i2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE)
nr 1060/2009 1 (WE) nr1095/2010 (Dz.U. L 174 z1.7.2011, s. 1) (zwana dalej
sdyrektywa ZAFL’)

Artykuh13

,»1. Panstwa cztonkowskie wymagaja, aby ZAFI posiadali polityke i praktyki
w zakresie wynagrodzen dla tych kategorii personelu, w tym kadry kierowniczej
wyzszego szczebla, 0sob podejmujacych decyzje obcigzone ryzykiem, osob
pelniagcych funkcje kontrolne, oraz wszelkich pracownikow otrzymujacych
catkowite wynagrodzenie plasujgce ich na tym samym szczeblu siatki ptac, co
kadra Kierownicza wyzszego szczebla iosoby podejmujace decyzje obcigzone
ryzykiem, ktorych dzialalno$¢ zawodowa ma istotny wplyw na profile ryzyka
ZAFI lub profile ryzyka zarzadzanych przez nich AFI; polityka i praktyki
w zakresie wynagrodzen musza by¢é zgodne Zzrozsadnym i skutecznym
zarzadzaniem ryzykiem i je propagowaé oraz nie moga sprzyja¢ podejmowaniu
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ryzyka niezgodnego z profilami ryzyka, regulaminami lub dokumentami
zatozycielskimi AFI, ktorymi zarzadzaja.

ZAF1 okreslaja  polityke ipraktyki w zakresie wynagrodzen zgodnie
Z zalacznikiem II.

2. Urzad zapewnia stworzenie wytycznych dotyczacych prawidlowej polityki
wynagrodzen zgodnej z zatacznikiem Il. Wytyczne uwzgledniaja zasady
prawidlowej polityki wynagrodzen okreslone w zaleceniu 2009/384/WE oraz
biorg pod uwage wielkos¢ ZAFI i wielko$¢ zarzadzanego przezen, AFI, ich
wewnetrzng organizacje 1 charakter, atakze zakres 1 ztozono$C “prowadzone;
dziatalnos$ci. Urzad S$cisle wspotpracuje z Europejskim  Qrganem “Nadzoru
(Europejskim Organem Nadzoru Bankowego) (EBA)”.

Artykut 61 ust. 1

»ZAFI prowadzacy dziatalno$¢ objeta niniejsza dyrektywa przed dniem 22 lipca
2013 r. przyjmuja wszystkie $rodki niezbedne dowspelnicnia wymogdéw prawa
krajowego wynikajacego z niniejszej dyrektywy r'sktadaja wniesek o zezwolenie
w okresie jednego roku od tego terminu”.

Wejscie W zycie i termin transpozycji

Zgodnie zart. 70 dyrektywa ZAFI “weszla W,zycie w dniu 21 lipca 2011r.
Zgodnie zjej art. 66 panstwa, cztonkowskie miaty do dnia 22 lipca 2013r.
dokona¢ transpozycji zasadniczyChyprzepisow tej dyrektywy, W szczegolnosci jej
art. 13.

Powolane przepisy krajowe

Artykut  1,.538-22-2, kedeksu monetarnego i finansowego, wprowadzony
zarzadzeniem nr2013-676"z dnia 25 lipca 2013 r. zmieniajgcym ramy prawne
zarzgdzania‘aktywami (ktére weszto w zycie w dniu 28 lipca 2013 r.), transponuje
art. 13 dyrektywy ZAFI. Przepis ten stanowi:

»L— Spotki zarzadzajace portfelem AFI, o ktérych mowa w pkt 1° i2° ust. Il
niniejszego “artykulu, okreslajg polityke i praktyki w zakresie wynagrodzen
nastgpujacych osob, w przypadku gdy ich dzialalno§¢ zawodowa ma wplyw na
profile tyzyka spotek zarzadzajacych portfelem lub profile ryzyka AFI, ktérymi
zarzadzaja:

1° osoby zarzadzajace;
2° cztonkowie rady administracyjnej lub zarzadu;

3° cztonkowie kierownictwa uproszczonych spotek akcyjnych i osoby pelnigce
funkcje zarzadcze [...];
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4° osoby podejmujace decyzje obcigzone ryzykiem;
5° osoby pelniace funkcje kontrolna;

6° osoby podlegajace spolce zarzadzajacej portfelem, ktore z uwagi na ich taczne
wynagrodzenie znajduja si¢ W tym samym przedziale wynagrodzenia co osoby
pehiace funkcje zarzadcze [...] | osoby podejmujace decyzje obcigzone ryzykiem.

Polityka i praktyki w zakresie wynagrodzen sg zgodne z prawidlowym
I skutecznym zarzadzaniem ryzykiem oraz promujg takie zarzadzanie i nie
zachgcaja do podejmowania ryzyka niezgodnego z profilamiwryzyka AFI
i elementami ich regulamindw lub statutow.

I1.— Niniejszy artykul ma zastosowanie do spotek zarzadzajacych portfelem AFL
1°1...]
2°1...]

Rozporzadzenie ogdlne urzedu nadzoru rynkow fimansowyeh okre§la warunki
dotyczace polityki i praktyk w zakresi€ wynagrodzen, obewigzujacych w tych
spotkach zarzadzajacych portfelem”,

Artykut 33 ust. I zarzadzeniag, Z dnia 25 lipca 2013 r. przewiduje przepis
przej$ciowy, zgodnie z ktorym ,,[s]potki, zarzadzajace, ktére W dniu ogloszenia
niniejszego zarzadzenia prowadzg, dziatalnos¢ odpowiadajaca zawartym w nim
przepisom, wystepuja przed dniem 22lipca 2014 r. o zezwolenie na prowadzenie
dziatalno$ci w charakterze spétki zarzadzajacej portfelem”.

Nota wyjasniajgca “do, dekretu nE2013-687 z dnia 25 lipca 2013 r. wydanego
w celu wykenaniay, zarzgdzeniaynr 2013-676 zawiera nast¢pujaca informacje:
»Wejscie Wizyeie: spotkizarzgdzajace prowadzace w dniu publikacji niniejszego
dekretu dziatalnos$¢ odpowiadajaca jego przepisom podejmuja wszelkie niezbedne
srodki Wicelu zastosowania si¢ do tych przepisow i sktadajg odpowiedni wniosek
0 zezwolenig najpédzniej do dnia 22 lipca 2014 r. [...]".

Zasadnigzevargumenty stron w postepowaniu gléwnym

W ramagh skargi kasacyjnej strony wnoszace kasacj¢ podnoszg W szczegdlnosci,
tytutem glownym, ze wymogi ustanowione Wwart. 13 dyrektywy ZAFlI,
transponowane do prawa francuskiego przez art. L.533-22-2 kodeksu
monetarnego i finansowego maja zastosowanie dopiero od momentu uzyskania
zezwolenia przez ZAFI. Poniewaz spotka TFC uzyskata zezwolenie dopiero
w dniu 18 sierpnia 2014 r., wywodza one z tego faktu, ze w dniu zawarcia umowy
o0 partnerstwie, czyli wdniu 27 czerwca 2014r., przepisy dotyczace
wynagrodzenia nie mialy zastosowania do tej spotki. Tytulem ewentualnym
podnosza, ze w dniu 27 czerwca 2014 r. przepisy te nie byly wiazace. Twierdza
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one, ze sad apelacyjny, uznajac, ze przepisy te mialy zastosowanie od dnia
22 lipca 2013r., naruszyt art.1 code civil (kodeksu cywilnego) i art. 33
zarzadzenia z dnia 25 lipca 2013r. interpretowanego w swietle art. 61 ust. 1
dyrektywy ZAFI.

Na poparcie swojej analizy strony wnoszace kasacje przedstawiajg sporzadzony
przez Komisje Europejska dokument w jezyku angielskim zatytutowany ,,AIFMD
Q&As from the European Commission” | przedstawiaja jego nastepujace
thumaczenie:

»[Pytanie] Artykut 61 ust. 1 stanowi, ze ZAFI prowadzacy dziatalno$¢ objeta
niniejsza dyrektywa przed dniem 22 lipca 2013 r. przyjmuja¢wszystkie, srodki
niezbedne do spelnienia wymogdéw prawa krajowego wynikajacegonz niniejszej
dyrektywy i w okresie jednego roku od tego dnia sktadaja wniosek 0 Zezwolenie.
Czy oznacza to, ze ZAFI majg rok na osiggnigcie pelejazgodnosci 2z prawem
krajowym i ztozenie wniosku 0 udzielenie zezwolenia?

[odpowiedZ] Zaktada si¢, ze W jednorocznym.ekresie przejseiowym ZAFI dotoza
wszelkich staran, aby spelni¢ wymogi krajowego. prawa “transponujacego
dyrektywe ZAFIl. Obowigzek ubieganiamsi¢y,0 zezwolenie [...] jest prawnie
wigzacy, ale moze zosta¢ wypetniony W terminie jednego roku od wejscia W zycie
dyrektywy. W odniesieniu do innych obowigzkowswynikajacych z dyrektywy
ZAFI (takich jak [...] wynagrodzenie [...]) ‘zarzadzajacy, ktory istniat w dniu
wejscia W zycie dyrektywy, ZAEI, powinien W,okresie przejsciowym podjaé
wszelkie $rodki (tj. dotozy¢ wszelkich staran) w celu przestrzegania dyrektywy
ZAFI we wszystkich dziataniachpodjetych poswejsciu w zycie dyrektywy (w dniu
22 lipca 2013 r.). Po tym okeesie przejsciowym wszystkie obowigzki wynikajace
z dyrektywy ZAFLsa prawnie wigzace™| ttumaczenie nieoficjalne].

Strony te pewolujg si¢ rownicz na pytania | odpowiedzi dotyczace dyrektywy
ZAFI opublikowane przez EUNGIPW, w ktorych uscislono, ze:

,Pytamie 1% [ostatnia_aktualizacja w dniu 17 lutego 2014 r.]: Do jakiego roku
obrachunkewegonZAFI prowadzacy dzialalno$¢ na podstawie dyrektywy ZAFI
przedidniemy22iipca 2013 r. i sktadajacy wniosek 0 udzielenie zezwolenia na
mocyadyrektywy W okresie od dnia 22 lipca 2013 r. do dnia 22 lipca 2014 r.
powinniypotraz pierwszy zastosowac zasady wynagradzania z dyrektywy ZAFI?
Odpowiedz 1: Punkt4 »Wytycznych dotyczacych polityki wynagrodzen dla
zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi« (ESMA/2013/232)
[...] stanowi, Ze »Niniejsze wytyczne wejda W zycie z dniem 22 lipca 2013 .,
Z zastrzezeniem przepisow przejsciowych dyrektywy w sprawie zarzadzajacych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Pytania iodpowiedzi Komisji Europejskiej dotyczace dyrektywy ZAFI
dostarczajg szczegdtowych wytycznych dotyczacych wykladni przepisow
przejsciowych znajdujacych sie¢ wart. 61 ust. 1 dyrektywy ZAFI. [...] Po
uzyskaniu przez przedsigbiorstwo zezwolenia dotyczacego AFI przedsigbiorstwo
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to podlega zasadom wynagradzania okreslonym w dyrektywie ZAFI oraz
wytycznym w sprawie wynagrodzen. W zwigzku ztym odpowiednie zasady
powinny zaczg¢ obowigzywac od dnia uzyskania zezwolenia.

Jednak w odniesieniu do przepisOw dotyczacych wynagrodzenia zmiennego, tj.
przepisow bedacych przedmiotem wytycznych w sekcjach XI (og6lne wymogi
dotyczace uwzglednienia ryzyka) 1XII (szczegblowe wymogi dotyczace
uwzglednienia ryzyka) wytycznych w sprawie wynagrodzen, zarzadzajacy musza
je stosowa¢ przy obliczaniu platnosci zwigzanych z nowymi przydziatami
wynagrodzen zmiennych na rzecz okreslonego personelu (zgodnie“z definicja
zawarta W wytycznych w sprawie wynagrodzen) w odniesieniu “do “okresow
wydajnosci nastepujacych po okresie, w Ktorym otrzymali zezwolenie. Wezwigzku
Z tym, system zmiennych wynagrodzen ZAFI powinien| mie¢ zastosowanie
wytacznie do pelnych okreséw wydajnosci, a jego stosowanie nalezy zacza¢ od
pierwszego petnego okresu wydajnosci po uzyskaniu zezwoleniayprzez ZAFL

Na przyktad: [...] wprzypadku ZAFI juz zarzadzajgeego, AFIL, ‘stosujgcego rok
obrachunkowy konczacy si¢ wdniu 3legrudnia, / ktory, zlozyt wniosek
0 zezwolenie przed dniem 22 lipca 2014 r.\1 uzyskal'zezwolenie po tej dacie
(réwniez wtedy, kiedy zezwolenia udzieléno,poidniu 3%, grudnia 2014 r.), przepisy
dyrektywy ZAFI w sprawie wynagrodzen \zmiennych nalezy stosowaé do
obliczenia ptatnosci za rok obrachufikowy 2005 [ttumaczenie nieoficjalne].

Wreszcie powotujg si¢ one na Przewodnik ZAFI < Wynagrodzenie za zarzadzanie
AFI, opublikowany przez AME, wedtug ktérego (s. 3):

»Zgodnie z art. 61 ust.l dyrektywy, ZAFL spotki zarzadzajace istniejace w dniu
22 lipca 2013 r. beda miaky jeden rok,do dnia 22 lipca 2014 r. na wypehienie
obowiazkow wynikajacych zidyrektywy ZAFI i na ztozenie wniosku 0 zezwolenie
do wlasciwego organu:

W zwiazku Z tymymogaywystapi¢ trzy przypadki:

— spotki“zarzadzajacey ktore otrzymaja zezwolenie ZAFI w okresie od dnia
22lipca 2013yr. do dnia 31 grudnia 2013 r.: $rodki przewidziane W pozycji
dotyczacej ‘wynagrodzen ZAFI w dziedzinie wynagrodzenia bg¢da miaty
zastosowanie do roku obrachunkowego 2014 (w odniesieniu do wynagrodzen
zmiennych wyptacanych w 2015 r.);

— spotki zarzadzajagce, ktore otrzymajg zezwolenie ZAFI w okresie od dnia
1 stycznia 2014 r. do dnia 22 lipca 2014 r.: $rodki przewidziane W pozycji
dotyczacej wynagrodzen ZAFI w dziedzinie wynagrodzenia beda miaty
zastosowanie do roku obrachunkowego 2015 (w odniesieniu do wynagrodzen
zmiennych wyptacanych w 2016 r.);

— nastgpnie do nowych spotek zarzadzajacych otrzymujacych zezwolenie ZAFI
wroku n, po dniu 22 lipca 2014r., stosuje si¢ t¢ samg prawidlowosc:
pierwszym rokiem obrachunkowym, ktory nalezy uwzgledni¢ przy stosowaniu
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srodkow przewidzianych W pozycji dotyczacej wynagrodzen ZAFI, bedzie rok
n+1 w odniesieniu do wynagrodzen zmiennych wyptacanych w roku n+2”.

Spotka TFC, bedaca strong pozwana, odpowiada, ze przepisy art. L. 533-22-2
kodeksu monetarnego i finansowego miaty zastosowanie W dniu zawarcia umowy
0 partnerstwie, czyli w dniu 27 czerwca 2014 r., poniewaz mimo ze zarzadzenie
zdnia 25lipca 2013 r. przewiduje poOzZniejsze wejscie W zycie niektorych
przepisow transponujacych, nie dotyczy to przepiséw naktadajacych na podmioty
gospodarcze obowigzek wprowadzenia praktyk i polityki wynagrodzen cztonkéw
kierownictwa spolek zarzadzajacych AFI ,,zgodnych z rozsadnym i Skutecznym
zarzadzaniem ryzykiem”.

Podnosi ona réwniez, ze nawet przy zalozeniu, iz ZAFI przyshiguje pewien okres
na zastosowanie si¢ do nowych przepiséw transponujacych dyrektywg\ZAFI, nie
moga oni zawrze¢ W tym okresie umowy przewidujacej Wyhagredzenie sprzeczne
z art. 13 tej dyrektywy, poniewaz jej art. 61 ust. 1 wymaga od nichpaby ,przyj[eli]
wszystkie $rodki niezbedne do spelnienia ‘wymegéw prawa krajowego
wynikajacego z niniejszej dyrektywy”.

Zwiezle przedstawienie uzasadnienia, odeslania prejudycjalnego ipytania
prejudycjalne

Rozstrzygnigcie sporu zalezy od'tego, ezy art. L3\533-22-2 kodeksu monetarnego
i finansowego, ktory wszedt Wezycie w dniu 28 lipca 2013 r., mial zastosowanie
w dniu zawarcia umowy 0 partnerstwie z'dnia 27 czerwca 2014 r. Udzielenie
odpowiedzi na to p¥tanie, wymaga “dokonania wykladni dyrektywy ZAFI,
W szczegolnoscei jej art. 13, 61,

Cour de cassation (sgdwkasacyjny) stwierdza, ze dokument autorstwa Komisji
wydaje siggprzyznawac,\iz istnieje roczny okres przejsciowy, konczacy sie¢ w dniu
21 lipca«2014 r.}va przed ta'data od ZAFI oczekuje si¢ jedynie dotozenia wszelkich
starans, abyy, spelnié, wymogi krajowej ustawy transponujacej dyrektywe ZAFI,
I dopiero po tej'dacie wszystkie obowiazki wynikajace z dyrektywy ZAFI staja sie
prawnie wigzgcey, W ramach tej analizy nie jest istotna ani data ztozenia wniosku
0 zezwolenie, ani data jego uzyskania.

Sadwow zauwaza jednak, ze z analiz pochodzacych od EUNGiPW i AMF wynika,
iz ZAFL podlega zasadom wynagradzania okre§lonym w dyrektywie ZAFI
I wytycznym w sprawie wynagrodzen dopiero od dnia uzyskania zezwolenia, za$
przed uzyskaniem tego zezwolenia zasadom tym nie podlega. Zgodnie z tymi
analizami rzeczone zasady maja zastosowanie dopiero od poczatku roku
obrachunkowego nastepujacego po uzyskaniu zezwolenia.

Cour de cassation uwaza, ze W $wietle brzmienia art. 61 ust. 1 dyrektywy ZAFI
zadna z proponowanych wyktadni nie jest oczywista. W szczegdlnosci z artykutu
tego nie wynika jasno, jaki jest zwigzek migdzy uzyskaniem zezwolenia
a podleganiem zasadom wynikajacym z dyrektywy.
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Wydaje si¢, ze mozna sobie wyobrazi¢ rowniez inng wyktadnie, w Ktorej
dokonuje si¢ rozrdznienia W zaleznoSci od tego, czy wynagrodzenie zostato
uzgodnione przed transpozycja dyrektywy ZAFI do prawa krajowego, Czy po jej
transpozycji: w pierwszym przypadku trzeba przyznaé, ze trudno bytoby zadac¢ od
ZAFI natychmiastowego zakwestionowania wynagrodzenia, ktére w momencie
ustalania nie naruszalo Zzadnej zasady, i mozna od niego wymagac¢ co najwyzej,
aby w okresie przejsciowym dotozyt wszelkich staran celem spetnienia nowych
wymogoéw dotyczacych wynagrodzen; W drugim przypadku mozna sobie
wyobrazi¢, ze wejScie W zycie krajowego aktu transponujacego dyrektywe ZAFI
natychmiast zakazuje zarzadzajacym uzgadniania na przyszto$¢_wynagrodzen,
ktore bytyby sprzeczne z zasadami ustanowionymi w tej dyrektywie,, ktora juz
weszta W zycie.

Poniewaz doktadna interpretacja wtasciwych przepisow_dyrektywy ZAFI nie jest
oczywista, a Trybunat Sprawiedliwosci nie miat sposgbnoSei dokonaé¢ ‘wyktadni
art. 61 ust. 1 tej dyrektywy, Cour de cassation (sad,kasacyjny)uwaza, zc nalezy
zwrdcic si¢ do Trybunatu z nastgpujacymi pytaniami prejudycjalnymi.

1) a) Czy art. 13 iart. 61 ust. 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwea 2011 r.“w sprawic zarzadzajacych
alternatywnymi  funduszami_ inwestycyjnymi’, zmiany  dyrektyw
2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozperzadzenw(WE) nr 1060/2009 i (UE)
nr 1095/2010 nalezy interprétowaé Witen',sposob, ze zarzadzajacy
prowadzacy dziatalno$é, nawpodstawie dyrektywy przed dniem 22 lipca
2013 r. sa zobowigzani wdo W przestrzegania obowigzkow zwigzanych
z polityka i praktykami w zakresie'wynagrodzen:

1)  poczawszy od\uptywu terminu transpozycji tej dyrektywy,

i)  poczawszys, od, ‘dnia, wejscia W zycie przepisOw transponujacych
dyrektywe,do'prawa krajowego,

Iii). ‘poczawszy od uplywu okresu jednego roku, nastepujacego w dniu
21'lipea 2014, przyznanego w art. 61 ust. 1, czy tez

iV)), poczawszy od momentu uzyskania zezwolenia na prowadzenie
dziatalno$ci jako zarzadzajacy, o0 ktorym mowa W rzeczonej
dyrektywie?

b) Czy odpowiedZ na powyzsze pytanie zalezy od tego, czy wynagrodzenie
wyplacone  przez zarzadzajacego alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi pracownikowi lub cztonkowi kierownictwa spotki zostato
uzgodnione przed czy po:

i)  uplywie terminu transpozycji dyrektywy,

i)  dniu wejScia W zycie przepisow transponujacych dyrektywe do prawa
krajowego,
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iii) uptywie wdniu 21 lipca 2014 r. terminu przyznanego w art. 61 ust. 1
dyrektywy,

iv) dniu uzyskania zezwolenia przez zarzadzajacego alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi?

Zaktadajac, ze z odpowiedzi na pytanie 1 wynika, iz W nastepstwie
transpozycji dyrektywy do prawa krajowego zarzadzajacy alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi jest przez pewien okres zobowigzany jedynie
do dotozenia wszelkich staran w celu przestrzegania przepisOw prawa
krajowego wynikajacych z rozpatrywanej dyrektywy, czyasSpeinia on ten
obowigzek, jezeli w tym okresie zatrudnia pracownika lub{powotuje.eztonka
kierownictwa spotki na  warunkach dotyczacych™ wymagrodzenia
niespetniajagcych wymogow przepisu krajowego transponujacego art.13
dyrektywy?



