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Prezentare,succinti,a situatiei de fapt si a procedurii principale

in,Juna martie, 20444 societatea R participation, creati de HJ si avandu-i ca asociati
pe LM si pe IK, a cedat societatii T, printr-o cesiune a fondului de comert, trei
organisme ‘def plasament colectiv dedicate investitiilor pe pietele emergente
(denumite in continuare ,,fondurile R”). HJ a devenit salariat al societatii T.

La 5 iunie 2014, pentru a organiza preluarea acestei activitati de catre societatea
Twenty First Capital (denumita in continuare ,,societatea TFC”), HJ a incheiat cu
societatea respectiva un contract potrivit careia societatea TFC promitea ca pana
la 1 noiembrie 2014 cel tarziu sa il angajeze.

La 27 iunie 2014, aceleasi parti au incheiat un contract de parteneriat care
prevedea diverse remuneratii in favoarea lui IK, HJ si LM. La 24 octombrie 2014,
societatea T a cedat o parte din fondul sau de comert care cuprindea fondurile R
societdtii TFC; la 11 decembrie 2014, HJ s-a alaturat societatii TFC in calitate de
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membru al organului de conducere, de director general si de al doilea director al
acestei societati.

HJ si IK au chemat in judecata societatea TFC pentru executarea contractului de
parteneriat si plata de daune-interese. LM a intervenit voluntar in cadrul
procesului. Societatea TFC a solicitat, pe cale reconventionald, constatarea
nulitatii contractului de parteneriat.

Prin hotararea din 10 ianuaric 2019, tribunal de grande instance de Paris
(Tribunalul de Mare Instanta din Paris) a apreciat ca remuneratiile prevazute in
contractul de parteneriat aveau ca obiect remunerarea cooperafii care, trebuia
exercitatd in cadrul functiilor salariate ale HJ si LM, pre¢um $i in ‘eadrul
mandatelor sociale ale lui HJ. Aratdnd ca societatea TEE, era o) soCietatede
administrare de portofolii care administreaza cel putin ‘un fond' de, investitii
alternativ (denumit in continuare ,,FIA”), acesta a ‘statuat cd remuneratiile
respective trebuiau sa respecte normele prevazute la articoluhL.%533-22-2,din code
monétaire et financier (Codul monetar si finaneiar) siyla articolal(319-10 din
réglement général de I’AMF (Regulamentul, gencral al YAVMP [Autorité des
marchés financiers]) care fac parte din nérmele de ordine publica imperative.
Considerand nu aceasta era situatia ingspetatribunalul~as@nulat contractul de
parteneriat si a respins cererile.

Prin hotdrarea din 8 februarie 2021, cour d*appel.de Paris (Curtea de Apel din
Paris) a confirmat aceasta hotarare. IK, HJ si kM au formulat recurs impotriva
hotararii respective.

Dispozitiile de drept al Uniunii relevante

Directiva 2011/64/UE aPatlamentalui European si a Consiliului din 8 iunie 2011
privind administrateriinfondurilor de investitii alternative si de modificare a
Directivelor 2003/41/GE si,2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009
si (UE) nry,1095/2010 (JO 2011, L 174, p. 1) (denumitd in continuare ,,Directiva
AIFM”).

Articolul 13

»(I)Statele membre solicitda AFIA sa aplice politici si practici de remunerare
pentruycategoriile de personal, ale cdror activitdti profesionale au un impact
semnificativ asupra profilului sdu de risc sau asupra profilurilor de risc ale FIA pe
care le administreaza, inclusiv pentru cadrele superioare de conducere, persoanele
care 1si asuma riscurile si cele cu functii de control, precum si orice angajat ce
primeste o remuneratie totald care il plaseaza in aceeasi categorie de remunerare
cu persoanele aflate in functii de conducere s1 persoanele care isi asuma riscurile,
care sa fie compatibile cu o administrare solida si eficace a riscurilor si sa
promoveze acest tip de administrare si care sa nu incurajeze asumarea de riscuri
incompatibild cu profilurile de risc, cu regulile sau cu actul constitutiv ale FIA pe
care le administreaza.
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AFIA stabilesc politicile si practicile de remunerare in conformitate cu dispozitiile
din anexa Il.

(2) AEVMP elaboreaza ghiduri cu privire la politicile solide de remunerare
conforme cu principiile prevazute in anexa II. Ghidurile tin seama de principiile
politicilor solide de remunerare mentionate in Recomandarea 2009/384/CE, de
dimensiunea AFIA si a FIA pe care acestia le administreaza, de organizarea lor
internd si de natura, amploarea si complexitatea activitatilor lor. AEVMP
coopereaza strans cu Autoritatea europeana de supraveghere (Autoritatea bancara
europeand) (ABE).”

Articolul 61 alineatul (1)

PR

»AFIA care desfasoara activitdti in temeiul prezentei directive naintesde 22, iulie
2013 1iau toate masurile necesare pentru a se conformailegislatiei nationale
derivate din prezenta directiva si depun o cerere de autorizare in termemde un an
de la data respectiva”.

Intrarea in vigoare si termenul de transpuneté

Tn conformitate cu articolul 70 din aceasta, 'Rirectiva AIFMa intrat in vigoare la
21 iulie 2011. Potrivit articolului,66 din aceastay, statele membre trebuiau sa
transpuna, pana la 22 iulie 20134 cea mai mare parte‘@ dispozitiilor din directiva
mentionatd, Tn special articolul 43 din‘aceasta.

Dispozitiile nationale invocate

Articolul L.533-22-2 din, €odul monetar si financiar, instituit prin ordonnance n°
2013-676 du 25, juillet, 201 3xmodifiant le cadre juridique de la gestion d’actifs
(Ordonanta ‘ar. 2023-6¥76"din 25, iulie 2013 de modificare a cadrului juridic de
administrare-a activelor) (intratd in vigoare la 28 iulie 2013) transpune articolul 13
din Directiva AIFM. Acestaprevede:

,L.—Societdtile,de administrare de portofolii ale FIA mentionate la punctele 1° si
2%%alesalineatului™=l al prezentului articol stabilesc politicile si practicile de
temunerare a urmatoarelor persoane, atunci cand activitatile lor profesionale au un
impact asupra profilurilor de risc ale societdtilor de administrare de portofolii sau
ale FTA pe care le administreaza:

1° administratori;
2° membri ai consiliului de administratie sau ai organului de conducere;

3° directori ai unor societati pe actiuni simplificate si persoane care exercita o
functie de conducere [...];

4° persoane care 1si asuma riscurile;
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5° persoane cu functii de control;

6° persoane plasate sub autoritatea societdtii de administrare de portofolii ce
primesc o remuneratie totala care 11 plaseaza In aceeasi categorie de remunerare cu
persoanele aflate in functii de conducere [...] si persoanele care isi asuma riscurile.

Politicile si practicile de remunerare sunt compatibile cu o administrare solida si
eficace a riscurilor, promoveaza acest tip de administrare si nu incurajeaza
asumarea de riscuri incompatibild cu profilurile de risc ale FIA si cu elementele
regulilor sau ale actului constitutiv al FIA.

I1.— Prezentul articol se aplica societdtilor de administrare de portefoliiale FEA:
1°[..]
2°[...].

Regulamentul general al Autorité des marches “financiers (Autoritatea pentru
valori mobiliare si piete) stabileste conditiile pentru politicilel si practicile de
remunerare a acestor societati de administrarexde portofolii.”

Articolul 33 sectiunea I din Ordonantandin 2§ tulie 2013 prevede o dispozitie
tranzitorie potrivit careia ,,[s]ocietatile devadministrare care desfasoard, la data
publicarii prezentei ordonantegactivitati carescorespund dispozitiilor pe care le
contine solicita autorizarea lor in ealitate, de societati de administrare de portofolii
[...], inainte de 22 iulie 2014.™

Nota explicativa a Deeretului» nr.2013-687 din 25 iulie 2013 adoptat pentru
punerea in aplicare a Ordonamtei nra2013-676 cuprinde urmatoarea mentiune:
nHIntrarea in vigoare:wsocietdtilende administrare care desfasoard activitati ce
corespund dispozitiilonmentionate in prezentul decret la data publicarii sale 1au
toate masurile necesate pentruia respecta dispozitiile acestuia si depun o cerere de
autorizare adecvata pandla 22 iulie 2014 cel tarziu [...]".

Argumenteleesentiale ale partilor din litigiul principal

Invrecursul formulat, recurentii sustin, printre altele, cu titlu principal, ca cerintele
prevagzute la articolul 13 din Directiva AIFM si transpuse in dreptul francez prin
articolul¢L. 533-22-2 din Codul monetar si financiar se aplicd numai de la data
obtinerii autorizatiei de citre administratorul FIA. Tntruct societatea TFC a
obtinut autorizatia sa abia la 18 august 2014, acestia deduc de aici cd normele
privind remunerarea nu erau aplicabile societdtii respective la data incheierii
contractului de parteneriat, 27 iunie 2014. Ei arata, in subsidiar, cd normele
mentionate nu erau obligatorii la 27 iunie 2014. Acestia sustin cd cour d’appel
(Curtea de Apel), atunci cand a considerat ca normele respective se aplica de la 22
iulie 2013, a incalcat articolul 1 din code civil (Codul civil) si articolul 33 din
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Ordonanta din 25 iulie 2013, interpretat in lumina articolului 61 alineatul (1) din
Directiva AIFM.

In sprijinul analizei lor, recurentii prezintd un document in limba engleza, intitulat
HAIFMD Q&As from the European Commission”, intocmit de Comisia
Europeana, a carui traducere o furnizeazd dupa cum urmeaza:

»[intrebare] Articolul 61 alineatul (1) prevede ca AFIA care desfasoara activitati
in temeiul prezentei directive Tnainte de 22 iulie 2013 iau toate masurile necesare
pentru a se conforma legislatiei nationale derivate din prezenta directiva si depun
o cerere de autorizare in termen de un an de la data respectiva. Aceasta laseamna
ca administratorii au la dispozitie un an pentru a se conforma péideplin legislatiei
nationale si pentru a depune o cerere de autorizare?

[Raspuns] Pe perioada de tranzitie de un an, se asteapta‘ea AFIA sa‘depund toate
eforturile pentru a se conforma cerintelor legii “hationale "de transpunere a
Directivei AIFM. Obligatia de a solicita o autorizatiey[...] estewebligatorie din
punct de vedere juridic, dar poate fi respectatd in termen déyun an de la intrarea 1n
vigoare a directivei. In ceea ce priveste celélalte obligatii prévazute de Directiva
AIFM (precum [...] remunerarea [...]),«tn administrator,care ar exista la data
intrdrii in vigoare a Directivei AIFM trebuiejpentru perioada de tranzitie, sa ia
toate masurile (cu alte cuvinte sdepunaitoate eforturile) pentru a se conforma
Directivei AIFM 1in legaturd cu'toate activitatile desfasurate ulterior intrarii in
vigoare a directivei (la 22 iulie'2013)y Dupa aceasta perioada de tranzitie, toate
obligatiile care decurg din, Directiva AIFM sunt obligatorii din punct de vedere
juridic.”

Acestia invoca de.asemenea Intrebarile-Raspunsuri referitoare la Directiva AIFM,
publicate de AEVMP,, in care,scprecizeaza:

,Intrebarea, IN[ultitha actualizaré din 17 februarie 2014]: Care este exercitiul
contabil in care, AFTA, care desfasoara activitati in temeiul Directivei AIFM
Tnaintesde 22 iulie 201381 care depun o cerere de autorizare in temeiul directivei
intre 22 1ulie'2013 si 22"1ulie 2014 trebuie sa aplice pentru prima data regulile de
remunerare ale ALEMD? Raspunsul 1: Punctul 4 din Ghidul privind politicile de
remunerare aplicabile administratorilor fondurilor de investitii alternative
(ESMAJ2018/232) prevede ca ,,Prezentul ghid va intra in vigoare la 22 iulie 2013,
sub rezerva dispozitiilor tranzitorii din Directiva privind administratorii fondurilor
de investitii alternative”.

Intrebarile si raspunsurile Comisiei Europene cu privire la Directiva AIFM au
oferit orientdri specifice in legdturd cu interpretarea dispozitiilor tranzitorii ale
articolului 61 alineatul (1) din Directiva AIFM. [....] Odata ce o intreprindere este
autorizatd ca FIA, aceasta face obiectul normelor de remunerare prevazute de
Directiva AIFM si al Ghidului privind remunerarea. In consecinti, normele
relevante trebuie sa inceapa sa se aplice de la data autorizarii.
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Cu toate acestea, in ceea ce priveste normele privind remuneratia variabila (cu alte
cuvinte cele pentru care sunt furnizate orientari in sectiunile XI (cerinte generale
privind alinierea riscurilor) si XII (cerinte specifice privind alinierea riscurilor) din
Ghidul privind remunerarea, administratorii trebuie sd le aplice pentru calculul
platilor referitoare la noile alocdri de remuneratii variabile personalului lor
identificat (astfel cum este definit in Ghidul privind remunerarea) pentru
perioadele de performantd care urmeaza celei in care au fost autorizati. Astfel,
regimul de remunerare variabild a AFIA va trebui sa se aplice numai in perioadele
de performantd complete si in prima perioadd de performantd completd dupa ce
administratorul a fost autorizat.

De exemplu: [...] pentru un administrator care administreaza’deja FIA al“earui
exercitiu contabil se Incheie la 31 decembrie si care depunesoncetere de autorizare
inainte de 22 iulie 2014 si obtine o autorizatie dupa aceasta'data (in¢lusiy in‘eazul
in care autorizatia este obtinutd dupd 31 decembrie 2044),,normele, Directivei
AIFM privind remunerarea variabila trebuie sa seyaplice ecalculului platilor
aferente exercitiului contabil 2015.”

In sfarsit, acestia invoca Ghidul AIFM — Refaunerarea aetivitatilor de administrare
a FIA, publicat de AVMP, potrivit caruiasp.,3):

oIn temeiul articolului 61 alineatul (I)din ‘Directiva AIFM, societatile de
administrare existente la 22 1ulié' 2013 vor avea la\dispozitie un termen de un an
pand la 22 iulie 2014 pentru a“se conforma obligatiilor prevazute de Directiva
AIFM si pentru a depune o,ceteére de,autotizare la autoritatea lor competenta.

Astfel, pot apdrea treiSituatii:

— societdti de administrate ‘eareyobtin autorizatia AIFM intre 22 iulie 2013 si 31
decembrige 2013: masurile prevazute de pozitia privind remuneratiile AIFM in
materiesderemunerate Se\vor aplica pentru exercitiul contabil 2014 (pentru
remuneratiile variabile platite in anul 2015);

— societdti de adminiStrare care obtin autorizatia AIFM numai intre 1 ianuarie
2014 si 22 “fulie 2014: masurile prevazute de pozitia privind remuneratiile
AIEM, in materie de remunerare se vor aplica pentru exercitiul contabil 2015
pentru rémuneratiile variabile platite in anul 2016;

— 1n Centinuare, noilor societati de administrare care obtin autorizatia AIFM in
anul N, dupa 22 iulie 2014, li se va aplica aceeasi logica: primul exercitiu
contabil care trebuie luat in considerare pentru aplicarea masurilor prevazute de
pozitia privind remuneratiile AIFM va fi exercitiul N + 1 pentru remuneratiile
variabile platite in N + 2.”

Societatea TFC, intimatd, raspunde ca dispozitiile articolului L. 533-22-2 din
Codul monetar si financiar erau aplicabile la data incheierii contractului de
parteneriat, 27 iunie 2014, Tn masura in care, desi Ordonanta din 25 iulie 2013
prevede o intrare in vigoare amanatd a anumitor dispozitii de transpunere, nu
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acesta este cazul celor care impun operatorilor sd pund in aplicare practici si
politici de remunerare a directorilor societdtilor de administrare a FIA
,»compatibile cu o administrare solida si eficace a riscurilor”.

Aceasta mai arata ca, chiar presupunind ca AFIA beneficiaza de un termen pentru
a se conforma noilor dispozitii de transpunere a Directivei AIFM, ei nu pot
incheia, in termenul respectiv, un contract care sa prevada o remuneratie contrara
articolului 13 din directiva mentionata, intrucat articolul 61 alineatul (1) din
aceasta impune ca ei sa ,ia[...] toate masurile necesare pentru a se conforma
legislatiei nationale derivate din prezenta directiva”.

Prezentare succinti a motivarii trimiterii si intrebarile preliminare

Solutionarea litigiului depinde de aspectul dacd articolul [,,533-22+2 din_Codul
monetar si financiar, intrat in vigoare la 28 iulieq2013}era aplicabil la data
incheierii contractului de parteneriat din 27 iumie 2014. Raspunsul la aceastd
chestiune necesita interpretarea Directivei AIFM, Tnyspecial a atticolelor 13 si 61
din aceasta.

Cour de cassation (Curtea de Casatie){constata’¢d documentul emis de Comisie
pare sa admita ca exista o perioada de tranzitie de un an,.care se incheie la 21 iulie
2014, ca inainte de aceastd datd se asteaptd numait‘ca AFIA sid depuna toate
eforturile pentru a se conforma cerintelor ‘legii nationale de transpunere a
Directivei AIFM si cd numai,dupa aceasta datd devin obligatorii din punct de
vedere juridic toate obligatiile careidéeurg din Directiva AIFM. In aceasta analiza,
nu ar fi relevante nicidata‘eererii de autorizare, nici data obtinerii autorizatiei.

In schimb, pare sirezulte,din analizelc'provenite de la AEVMP si de la AVMP ci
un AFIA ar fi supus, hermelor d€ remunerare prevazute de Directiva AIFM si
Ghidului _privind remunerarea numai incepand de la data la care a obtinut
autorizatia, in timp ce, inainte de aceasta autorizare, nu ar fi supus normelor
respeetive:\Potrivithacelorasi analize, normele mentionate s-ar aplica numai de la
inceputul'exercitiulul éare urmeaza autorizarii.

Coun,de, cassation considera ca, in urma lecturii articolului 61 alineatul (1) din
Directiva "AIEM, niciuna dintre interpretarile propuse nu se impune in mod
evident. In special, legitura care se face intre obtinerea autorizatiei si supunerea
normelerrezultate din directiva nu se deduce in mod clar din acest articol.

O alta interpretare ii pare de asemenea posibild, in cadrul careia ar fi facutda o
distinctie dupd cum remuneratia a fost convenitd inainte sau dupd transpunerea
Directivei AIFM 1in dreptul national: in primul caz, s-ar putea admite ca este dificil
sa se solicite AFIA sa repund imediat in discutie o remuneratie care nu incalca
nicio norma atunci cand a fost stabilita si ca i se poate solicita, cel mult, intr-0
perioada de tranzitie, sa depuna toate eforturile pentru a se conforma noilor cerinte
n materie de remunerare; in al doilea caz, ar fi posibil ca intrarea in vigoare a
textului national de transpunere a Directivei AIFM sd interzicd imediat
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administratorului sa convind pentru viitor remuneratii care ar fi contrare normelor
stabilite de aceasta directiva, intratd deja in vigoare.

Intrucat interpretarea exactd a dispozitiilor relevante din Directiva AIFM nu se
impune in mod evident, iar Curtea de Justitie nu a avut ocazia sa interpreteze
articolul 61 alineatul (1) din aceasta directiva, Cour de cassation apreciaza ca este
necesar sa sesizeze Curtea cu urmatoarele intrebari preliminare.

1)

b)

2)

a) Articolul 13 si articolul 61 alineatul (1) din Directiva
nr. 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8yiunie 2011
privind administratorii fondurilor de investitii alternative si de modificare a
Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regtalamentelor %(CE)
nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010 trebuie interpietate n Sensulfca
administratorii care desfasoara activitati in temeiul directiveidinainte'de 22
iulie 2013 trebuie sa respecte obligatiile referitoaresla politiciletsi practicile

de remunerare:
1)  laexpirarea termenului de transpunere a directivei mentionate,

i) la data intrarii in vigoare a dispozitiilor de transpunere a directivei in
dreptul national,

i) de la expirarea termenului de un an,jcare expira la 21 iulie 2014,
acordat la articolul 6% alineatul (1) sau

IvV) de la obtinerea autotizaticiica administrator in temeiul acesteia?

Réspunsul la aceasta ittebarendepinde de aspectul dacd remuneratia platita
de administtatorul fondurilor de“investitii alternative unui salariat sau unui
director al'soctetdtii ayfost comvenita Tnainte sau dupa:

i) ( expirareatermenului de transpunere a directivei;

i)y, ‘data intraeii in vigoare a dispozitiilor de transpunere a directivei in
dreptul national;

i), expirarea, la 21 iulie 2014, a termenului acordat la articolul 61
alineatul (1) din directiva;

IV){  data obtinerii autorizatiei sale de catre administratorul fondurilor de
investitii alternative?

Presupunand ca din raspunsul la intrebarea 1) rezultd ca, in urma
transpunerii directivei in dreptul national, administratorul fondurilor de
investitii alternative este obligat, pentru o anumitd perioada, numai sa
depund toate eforturile pentru a se conforma legislatiel nationale care
decurge din prezenta directivd, el isi indeplineste obligatia respectiva daca,
in aceasta perioadd, angajeazd un salariat sau numeste un director al
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societatii in conditii de remunerare care nu sunt conforme cu cerintele
dispozitiei nationale de transpunere a articolului 13 din directiva?



