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Regeste

arbitrage international | Juridiction arbitrale

Erwagungen

E.1l

D'aprés|' art. 54 d. 1 LTF, le Tribunal fédéral rédige son arrét dans une langue officielle,
en régle générale dans la langue de la décision attaguée. Lorsgue cette décision a été rendue
dans une autre langue (ici I'anglais), le Tribunal fédéral utilise lalangue officielle choisie
par les parties. Devant le TAS, celles-ci se sont servies de I'anglais, tandis que, dans les
meémoires qu'elles ont adressés au Tribunal fédéral, elles ont employé le francais, respectant
ains I'art. 42a. 1 LTFenliaisonavec|' art. 70a. 1 Cst. (ATF 142 111 521 consid.1).
Conformément a sa pratique, le Tribunal fédéral rendra, par conséquent, son arrét en
francais.

E.2

L e recours en matiere civile est recevable contre les sentences touchant I'arbitrage
international aux conditions fixéespar lesart. 1902192 LDIP (art. 77 a. 1 let. aLTF).
Qu'il sagisse del'objet du recours, de la qualité pour recourir, du délai de recours, des
conclusions prises par la recourante ou des griefs soulevés dans le mémoire de recours,
aucune de ces conditions de recevabilité ne fait probleme en I'espece. Rien ne soppose donc
al'entrée en matiere.

E.3

Dans un premier moyen, divisé en deux branches, la recourante, dénongant une violation de
son droit d'étre entendue, reproche au Tribunal arbitral, d'une part, d'avoir omis de prendre
en considération des moyens de défense pertinents qu'elle lui avait soumis et, d'autre part,
d'avoir fondé sa sentence sur des motifs imprévisibles.

E.31

Ledroit d'étre entendu, tel qu'il est garanti par lesart. 182 al. 3 et 190 al. 2 let. d LDIP,
n'exige pas qu'une sentence arbitrale international e soit motivée. Toutefois, lajurisprudence
en adéduit un devoir minimum pour le tribunal arbitral d'examiner et de traiter les
problémes pertinents. Ce devoir est violé lorsque, par inadvertance ou malentendu, le
tribunal arbitral ne prend pas en considération des allégués, arguments, preuves et offres de
preuve présentés par I'une des parties et importants pour la sentence arendre. || incombe a
la partie soi-disant |ésée de démontrer, dans son recours dirigé contre la sentence, en quoi
une inadvertance des arbitres |'a empéchée de se faire entendre sur un point important. C'est
ae€lledéablir, d'une part, que le tribunal arbitral n'a pas examiné certains des éléments de
fait, de preuve ou de droit qu'elle avait réguliérement avancés al'appui de ses conclusions



et, d'autre part, que ces ééments étaient de nature ainfluer sur le sort du litige (ATF 142 111
360 consid. 4.1.1 et 4.1.3). En Suisse, le droit d'étre entendu en procédure contradictoire,
loin d'étre illimité, connait, au contraire, d'importantes restrictions dans le domaine de
I'arbitrage international. Ainsi une partie n'a pas le droit de se prononcer sur |'appréciation
juridique des faits ni, plus généralement, sur I'argumentation juridique aretenir, amoins que
le tribunal arbitral n'envisage de fonder sa décision sur une norme ou un motif juridique non
évoqué dans la procédure antérieure et dont aucune des parties en présence ne sest prévalue
et ne pouvait supputer la pertinence dans la cause en litige. Le tribunal arbitral n'est pas non
plus tenu d'aviser spécialement une partie du caractére décisif d'un élément de fait sur lequel
il sappréte afonder sa décision, pour autant que celui-ci ait été allégué et prouveé selon les
regles. Au demeurant, le grief tiré de laviolation du droit d'étre entendu ne doit pas servir,
pour la partie qui se plaint de vices affectant la motivation de la sentence, a provoquer par
ce biais un examen de I'application du droit de fond ( ATF 142 111 360 consid. 4.1.2).

E.3.2

Lapremiére branche du grief considéré est, elle auss, bifide. Il y alieu d'examiner
successivement si, comme larecourante le soutient, le Tribunal arbitral aurait omisde
traiter deux "défenses pertinentes' qu'elle lui avait soumises.

E.321

Larecourante se référe, tout d'abord, atrois passages de ses mémoires verses au dossier de
I'arbitrage ou elle invitait le Tribunal arbitral a appliquer laréglein dubio contra
proferentem dans le cadre de I'interprétation du SPA et, plus particuliérement, de la notion
de Cost Cap figurant al'annexe 2.2.2 (b) let. c) audit contrat. A son avis, savoir Sil
convenait d'interpréter cette notion de maniére extensive, al'instar de l'intimée, ou
restrictive, suivant sa propre opinion, est une question qui aurait da étre résolue en défaveur
de I'intimée, conformément a la susdite regle, dés lors que cette annexe avait été rédigée par
les conseils de B. . Le moyen est dénué de tout fondement. En effet, Sagissant de
définir laméthode de calcul del' earn out , le Tribunal arbitral ainterprété les dispositions
pertinentes du SPA selon le principe de la confiance, faute d'avoir pu établir laréelle et
commune volonté des parties quant alaformule de calcul adéquate, ce qui lui apermis
d'aboutir aun résultat concret (cf. let. B.b.a, 2e §, ci-dessus). De méme, I'interprétation
textuelle de I'annexe 2.2.2 (b) let. ¢) au SPA sest révél ée concluante, sagissant de dégager
le sensdes notionsde " costs " et de charges exceptionnelles relatives ala marche des
affairesde A. avant le closing (cf. let. B.b.b ci-dessus). Aussi n'y avait-il plus de
place pour |'application, en I'espece, de laregle dite des clauses ambigués ( Unklarheitsregel
, in dubio contra stipulatorem ), étant donné son caractere subsidiaire par rapport aux
moyens d'interprétation usuels (ATF 133 111 61 consid. 2.2.2.3 p. 69; arrét 4A_667/2016 du
3 avril 2017 consid. 3.2. i.f.). En n'écartant pas expressement la régle en question, qui
n'avait manifestement pas vocation a sappliquer in casu, le Tribunal arbitral n'adonc
nullement porté atteinte au droit d'étre entendu de la recourante.

E.3.22

Sous letitre "Lademanderesse avait accepté I'absence d' Earn-out ", la recourante explique
gu'elle avait souligné aréitérées reprises, tout au long de la procédure arbitrale, le caractere
artificiel de lademande de I'intimée, circonstance qui justifiait a ses yeux le rgjet intégral de
cette demande. De fait, I'intimée avait attendu plus d'un an entre le moment ou la
recourante, répondant le 31 juillet 2013 a sa requéte du 24 juillet 2013 tendant au versement



d'un earn out pour 2012, lui avait indiqué qu'il n'y avait pas matiére a pareil versement des
lors que le compte de résultat certifié par M. laissait apparaitre une perte pour cet
exercice-la, et le 29 aolt 2014, date alaguelle elle lui avait réclamé soudainement le
Proposed Earn-out Statement et |e Proposed Business Earn-out Amount pour les années
2012 et 2013. A en croire larecourante, cette derniére démarche n'était qu'une mesure de
rétorsion que l'intimée avait prise a son encontre aprés que la société suisse U. :
actionnairede Z. , Sétait vu natifier, en juillet 2014, une sentence arbitrale la
condamnant a payer |'équivalent de six millions de francs suisses a A. .Or, le
Tribunal arbitral, nanti de ces remarques qui démontraient pourtant la nature "fabriquée”
des prétentions relatives al' earn out élevées par I'intimée, n'en avait fait aucun cas,
méconnai ssant derechef e droit d'étre entendu de la recourante. Semblable argumentation
tombe afaux. Une remise de dette, au sensdel’ art. 115 CO, peut certes résulter d'un
accord tacite conclu par le créancier et le débiteur. Cependant, |'existence d'une offre de
remise de dette par actes concluants de la part du créancier ne doit étre admise qu'avec la
plus grande circonspection. A cet égard, le temps plus ou moins long que le créancier laisse
Sécouler avant de procéder au recouvrement de sa créance n'établit pas alui seul laremise
de dette, mais constitue tout au plus un indice (arrét 4C.55/2007 du 26 avril 2007 consid.
4.2 et lesréférences). En I'occurrence, il était exclu, étant donné les circonstances, de
considérer que I'intimée avait renoncé a ses créances, qui n'étaient du reste pas toutes
échues a ce moment-13, du seul fait qu'elle n‘avait pas répondu alalettre de la recourante du
31 juillet 2013 I'informant de la perte subie par A. en 2012. Outre le fait qu'une
perte n'excluait pas nécessairement |'existence d'une créance au titre de |' earn out pour cet
exercice-la (cf. sentence, n. 318; voir aussi I'ex. cité sous let. B.b.a ci-dessus), il était
d'embl ée exclu d'admettre que |'intimée avait abandonné ses prétentions envers la
recourante au seul motif qu'elle avait attendu un peu plus d'une année avant de larelancer.
Non seulement la créanciere n'avait pas ajustifier son relatif atermoiement, la prescription
constituant en principe la seule limite al'exercice de ses droits, mais encore n'avait-elle pas
arendre compte des raisons, fussent-elles revanchardes, qui |'avaient poussée a actionner sa
débitrice. C'est dire que le Tribunal arbitral pouvait écarter implicitement, commeil I'afait,
sans se voir imputer une violation du droit d'étre entendu de la recourante, I'argument
singulier voulant que I'intimée se f(t résignée a accepter de ne point toucher d' earn out et de
se contenter d'un euro en contrepartie de la vente des actions de A.

E.33.1

Dans la seconde branche du méme moyen, larecourante fait grief au Tribunal arbitral
d'avoir fondé sa sentence sur des motifs imprévisibles. Elle rappelle, a cet égard, avoir
fourni al'intimée, pour les années 2012, 2013 et 2014, des Earn-out Statements sous forme
de documents établis par M. et accompagnés de "Notes] de calcul Earn-out” ainsi
gue de "Note[s| méthodologique[s]”. Selon elle, I'intimée sétait alors opposée aux
propositions de calcul formulées dans ces documents en lui adressant des Earn-out Notices
of Objection, puis en introduisant la procédure arbitrale dont il est ici question.
Conformément al'art. 2.2.2 (b), in fine, du SPA , en vertu duquel |a venderesse devait
spécifier ses objections avec un degré de détails raisonnable et en fournir les motifs, c'était
donc al'intimée, d'apres |a recourante, de supporter le fardeau de la preuve de ses
affirmations ( art. 8 CC ; RS 210), autrement dit de démontrer que ses objections devaient
conduire aretenir un earn out d'un montant égal aux prétentions formant I'objet de sa
demande dans |a procédure arbitrale pendante, |'acquéresse, quant a elle, n‘ayant tout au
plus qu'a apporter d'éventuelles contre-preuves en réponse aux allégations de fait de son



adverse partie. Or, lavenderesse, loin de le faire, sétait contentée de proposer une méthode
de calcul simpliste consistant a englober toutes les charges de A. , quelle qu'en fat
la nature, dans le plafond des colts afin de maximaliser le montant de |’ earn out , lequel
résultait, selon cette partie, d'un calcul prenant pour base la différence entre le total des
produits et le montant du cost cap prévu pour I'année de référence. Le Tribunal arbitral,
ayant procédé a une interprétation objective des dispositions pertinentes du SPA , avait
cependant choisi de retenir le mode de calcul préconisé par |arecourante; celui-ci
impliquait que certains postes, telles les rétrocessions et les refacturations, fussent sortis de
|a catégorie des charges soumises a plafonnement pour les besoins du calcul del' earn out et
portées en déduction du chiffre d'affaires brut pour déterminer le chiffre d'affaires net avant
imputation des charges ordinaires sujettes a plafonnement. Sagissant des charges
exceptionnelles relatives ala marche des affaires de A. avant le closing , charges
visées par |'annexe 2.2.2 (b) let. ¢) audit contrat, la recourante souligne que, de I'avis du
Tribunal arbitral, de telles charges ne devaient pas étre intégrées dans la catégorie des colts
plafonnés, ala condition toutefois qu'elles résultassent d'une violation par la venderesse et
intimée des déclarations et garanties qu'elle avait faites, respectivement données, al'annexe
7.1 au SPA (representations and warranties of the Seller) , condition dont il appartenait ala
recourante d'établir laréalisation. Le Tribunal arbitral, ajoute la recourante, sest ensuite
attel é al'examen de chaque poste de colts contenu dans les notes de calcul de A.

afférentes aux exercices 2012, 2013 et 2014 pour déterminer Sil remplissait cette condition
lui permettant d'étre exclu des frais a prendre en compte pour lafixation du quantum de
plafonnement, ensuite de quoi il arecalculé le montant del' earn out pour chacun de ces
trois exercices. A suivre larecourante, pareille démarche serait, a double titre, incompatible
avec lajurisprudence relative aux motifs imprévisibles: d'abord, parce que le Tribunal
arbitral, faute d'avoir respecté le fardeau de la preuve incombant al'intimée, aurait fondé sa
décision sur un argument que les parties n'avaient pas discuté au cours de la procédure et
dont elles ne pouvaient pas supputer la pertinence, a savoir le détail des postes de co(ts, dés
lors qu'elles s'étaient focalisées sur I'objet du litige tel que défini par I'intimée, c'est-a-dire
sur laformule & appliquer pour calculer le montant de |’ earn out , et qu'au surplus I'intimée
n'avait pas soutenu - sinon aun moment (le dépdt du mémoire aprés enquétes) ou son
adverse partie ne pouvait plus répondre a cet argument - que la recourante devait démontrer
dans chague cas s |es charges exceptionnelles supportées par A. avant le closing
constituaient une violation des déclarations et garanties de la venderesse figurant a l'annexe
7.1 au SPA ; ensuite, parce que le Tribunal arbitral, Sestimant tout a coup investi d'une
tache comptable, aurait procédé sua sponte a des gjustements ne reposant sur rien dans les
Earn-out Statements et les notes de calcul de A. , Sans tenir aucun compte du
travail de M. . En bref, larecourante, suivant ses dires, ne pouvait pas sattendre a
ce quele Tribunal arbitral, apres avoir rejeté la méthode de calcul proposée par I'intimée,
examinét différents postes de charges alalumiére de l'annexe 2.2.2 (b) let. ¢) au SPA , puis
recalculét le montant del' earn out sans prendre préal ablement |'avis des parties sur ce point.

E.3.3.2

Considéré alalumiere de lajurisprudence susmentionnée touchant les motifs imprévisibles
(cf. consid. 3.1, 2e 8), le grief ainsi résumé ne saurait prospérer. Sur un plan genéral,
d'abord, lorsgue, comme c'est ici le cas, la contestation porte sur un réglement de comptes a
I'occasion de la vente d'actions d'une société et, singuliérement, sur la maniére de traiter le
poste "charges' du compte de résultat de la société dont les actions ont été vendues afin de
déterminer le montant de la part complémentaire variable du prix de vente de celles-ci dans



le cadre d'une opération d' earn out effectuée par des sociétés spécialisées dans la gestion de
fonds avec |'aide d'experts-comptables et d'avocats, on ne voit pas tres bien qu'il puissey
avoir de quoi surprendre les parties litigantes, lesquelles doivent bien évidemment
envisager tous les scénarios imaginables et dével opper leur argumentation en conséquence,
fat-ce en émettant des opinions atitre subsidiaire, de maniéere a embrasser toutes les
hypothéses, d'ailleurs peu nombreuses, susceptibles d'entrer en ligne de compte. Aussi bien,
le principe iura novit curia ne concerne pas uniquement les tribunaux étatiques (voir par ex.
I"art. 57 CPC ; RS 272), mais régit également la procédure d'arbitrage (ATF 120 11 172
consid. 3ap. 175; BERGER/PFISTERER, in Swiss Rules of International Arbitration, 2e
éd. 2013, n° 16 ad art. 18 desdites régles). Les liquidations de comptes, au demeurant,
relévent, pour une part non négligeable, de |'établissement des faits moyennant une
appreéciation des preuves, domaine dans lequel la jurisprudence relative aux motifs
imprévisibles n'a pas sa place (arrét 4A_214/2013 du 5 aolt 2013 consid. 4.1). Pour en
revenir au cas concret, le Tribunal arbitral, comme on I'adéjarelevé plus haut (cf. let.
B.b.c), ajugé que larecourante, deslors qu'elle ne sétait elle-méme pas pliée entierement
aux réquisits del'art. 2.2.2 (b) du SPA, ne pouvait pas soutenir de bonne foi que les
objections élevées par I'intimée dans ses Earn-Out Notices of Objection ne satisfaisaient pas
aux exigences fixées par cette clause contractuelle quant aleur motivation ni, partant, en
tirer argument al'encontre de I'intimée. 1l sagit la d'un argument qui n'avait a priori rien
d'imprévisible pour larecourante, puisqu'il concernait le point de savoir si cette derniére
avait ou non respecté le mécanisme contractuel prévu pour la détermination del' earn out -
i.e. ladédivrance aux cocontractantes des documentsintitulés" Proposed Earn-out
Statement " et " Proposed Business Earn-out Amount " établis par M. - et, dans la
négative, quelle conclusion il convenait d'en tirer. Du reste, larecourante, s elle pouvait
espérer que le Tribunal arbitral, comme il I'afait, retint saformule de calcul del' earn out et
écartét celle del'intimée qui revenait ainclure tous les colts de A. dansla
catégorie des charges sujettes a plafonnement, ne pouvait pas d'emblée le supputer ni, a
fortiori, partir de l'idée, étant donné la position catégorique adoptée par |'intimée, qu'il
prendrait pour argent comptant les indications chiffrées et les remarques figurant dansles
documents produits par elle pour permettre de calculer I' earn out des exercices 2012, 2013
et 2014 ( Earn-out Statements, notes de calcul et notes méthodol ogiques). A tout le moins
devait-elle envisager qu'il voul Gt controler I'exactitude de ces indications et remarques, ce
qui elt justifié de sa part de vérifier si celles-ci étaient suffisamment motiveées pour
permettre aux arbitres de procéder aun tel contréle et, si tel n'était pasle cas, deles
compléter dans la mesure nécessaire. Quant au fardeau de la preuve, I'intimée, en saqualité
de venderesse, devait certes établir lesfaitsjustifiant de lui octroyer le montant qu'elle
réclamait au titrede|' earn out , c'est-a-dire comme complément ala partie forfaitaire du
prix de vente des actions de A. , cequelle afait. En revanche, comme elle était
d'avis que toutes les charges de ladite société devaient étre prises en compte dans les
charges soumises a plafonnement, il ne lui appartenait pas de prouver, en plus, que certaines
d'entre elles ne devaient pas étre intégrées dans le plafond des codts ( negativa non sunt
probanda) mais devaient étre déduites directement du chiffre d'affaires brut de ladite
société et venir ainsi diminuer au final le montant de |’ earn out . C'était, au contraire, ala
recourante, en tant qu'acquéresse, d'apporter cette preuve, puisque c'était elle qui alléguait
I'existence de colts déductibles propres a diminuer le montant du prix d'achat des actions de
A. . En d'autres termes, comme elle faisait valoir semblable déduction, sur la base
del'annexe 2.2.2 (b) let. c) au SPA , relativement aux charges exceptionnelles supportées



par A. avant le closing , et que, contrairement a ce qu'elle avait plaidé devant le
Tribunal arbitral, son droit d'y procéder n'était pas inconditionnel, mais subordonné a une
violation par la venderesse et intimée des déclarations et garanties que cette derniére avait
faites, respectivement données, al'annexe 7.1 au SPA (representations and warranties of the
Seller) , c'était elle, larecourante, qui devait établir laréalisation de cette condition
puisgu'auss bien le fardeau de la preuve de I'existence d'un défaut au sensdel art. 197 CO
(RS 220), consistant en I'occurrence dans I'absence de qualités promises, incombe a
I'acheteur sil a accepté la chose vendue (arrét 4A_383/2016 du 22 septembre 2016 consid.
3.3 et les auteurs cités). De toute fagon, méme dans I'hypothése inverse, la recourante,
confrontée a un probléme - e fardeau de la preuve - qui est souvent difficile arésoudre, ne
pouvait pas exclure que le Tribunal arbitral se trompét dansla maniere de le traiter, si bien
gue la prudence lui commandait d'argumenter en tenant compte de cette éventualité. Par
ailleurs, il est constant que, lors de son audition du 20 juin 2016, R. , président du
directoire de A. et unigue témoin de la recourante, a été interrogé sur chague
poste de codts inséré dans les notes de calcul de A. et a pu donner des explications
au sujet de chacun d'entre eux. Dés lors, le reproche fait par la recourante au Tribunal
arbitral de ne pas lui avoir donné la possibilité de sexprimer sur chaque poste de colts
mentionné dans ces notes de calcul tombe a faux, d'autant plus que celles-ci avaient été
versées au dossier de l'arbitrage. A plus forte raison I'intéressée tente-t-elle en vain dans son
recours (n. 98), puis dans saréplique (p. 8, 2e 8), de démontrer, alors qu'il n'est plus temps
et de surcroit sur un mode appellatoire, en se référant notamment au poste intitulé
"Honoraires litiges liés ala gestion antérieure”, que certains co(ts supportés par

A. résultaient effectivement d'une violation des déclarations et garanties de la
venderesse au sens de |'annexe 7.1 au SPA, voire de compléter de maniére irrecevable son
grief dans saréplique (p. 8, 3e §; cf. arrét 4A_157/2017 du 14 décembre 2017 consid. 2.2).
On ne discerne pas non plus en quoi le fait pour le Tribunal arbitral de recalculer e montant
del' earn out pour les trois années pertinentes, une fois réparties les charges entrant ou non
dans le quantum de plafonnement, était de nature a surprendre la recourante, étant donné
gue I'objet du litige consistait a déterminer le montant de I'éventuel earn out di par
I'acquéresse des actions de A. . Déslors, en plaidant I'effet de surprise, la
recourante cherche, en réalité, un biais qui lui permette de sen prendre ala maniére dont le
Tribunal arbitral a constater les faits pertinents sur le point controversé, puis les a appréciés
juridiquement pour aboutir au résultat figurant dans le dispositif de sa sentence. Aussi ne
saurait-on la suivre dans cette voie.

E.4

En second lieu, larecourante fait grief au Tribunal arbitral d'avoir violé le principe de la
fidélité contractuelle et d'avoir ainsi rendu une sentence incompatible avec I'ordre public
matériel au sensdel' art. 190 al. 2 let . e LDIP et de lajurisprudencey relative ( ATF 132
[11 389 consid. 2.2.1).

E. 41

Le principe en question, rendu par I'adage pacta sunt servanda, au sens restrictif que lui
donnelajurisprudence relative al' art. 190 al. 2 let . e LDIP, n'est violé que si le tribunal
arbitral refuse d'appliquer une clause contractuelle tout en admettant qu'elle lie les parties
ou, al'inverse, sil leur impose |e respect d'une clause dont il considére qu'elle neleslie pas.
En d'autres termes, le tribunal arbitral doit avoir appliqué ou refusé d'appliquer une
disposition contractuelle en se mettant en contradiction avec le résultat de son interprétation



apropos de I'existence ou du contenu de |'acte juridique litigieux. En revanche, le processus
d'interprétation [ui-méme et les conséquences juridiques qui en sont logiquement tirées ne
sont pas régis par le principe de lafidélité contractuelle, de sorte qu'ils ne sauraient préter le
flanc au grief de violation de I'ordre public. Le Tribunal fédéral a souligné a maintes
reprises que la quasi-totalité du contentieux dérivé de laviolation du contrat est exclue du
champ de protection du principe pacta sunt servanda (arrét 4A_318/2017 du 28 aolt 2017
consid. 4.2).

E.4.2

A l'appui de son grief, larecourante fait valoir que le Tribunal arbitral, ayant jugé que le
terme" costs " figurant al'annexe 2.2.2 (b) let. ¢) au SPA ne comprend pas | es rétrocessions
et refacturations ( retrocessions and rebillings ), alogiquement admis qu'il n'y avait paslieu
de procéder a une guelconque correction des postes correspondants - " Rétrocessions de
commissions de gestion"”, "Frais BPSS refacturés aux fonds" et "CRF assurance
responsabilité civile refacturées aux fonds' - dans les Earn-out Statements de A.

afférents aux exercices 2012, 2013 et 2014, documents ou |es charges enregistrées sous ces
trois postes étaient exclues du plafond des codts, mais a"soudainement" fait le contraire en
corrigeant un poste de méme nature, intitulé "Honoraires et frais engagés pour compte des
fonds refacturés’, pour 2012, 2013 et 2014. Selon elle, le Tribunal arbitral aurait ains
appligué une disposition contractuelle en se mettant en contradiction avec le résultat de son
interprétation du méme acte juridique. Il n'en est rien. Comme le Tribunal arbitral le
démontre clairement dans sa réponse au recours, Sil arefusé d'extraire le poste litigieux de
la catégorie des charges soumises a plafonnement, en dépit de sa parenté avec lestrois
postes précités, c'est pour une raison particuliére, propre au poste en question et non
pertinente pour ces trois autres postes, a savoir le fait que les montants enregistrés dans les
notes de calcul del' earn out pour 2012 (420'000 euros), 2013 (248'000 euros) et 2014
(297'000 euros) en regard du seul poste "Honoraires et frais engagés pour compte des fonds
refacturés” étaient sans commune mesure avec ceux gui avaient été portés en compte pour
I'ensembl e des refacturations afférentes aux années précédentes dans le document
comptable intitulé " Situation C. 30 juin 2011" et constituant I'annexe 7.1.5 au
SPA (150'100 euros pour 2008, 112'000 euros pour 2009, 105100 euros pour 2010 et
102'900 au 30 juin 2011). Ce faisant et sans le dire expressément, il a sans doute jugé
suspecte |'augmentation importante de ces charges, normalement déductibles du chiffre
d'affaires brut, intervenue postérieurement ala signature du SPA et couvrant lestrois
exercices déterminants pour la fixation du montant de ' earn out total. Qu'il I'ait fait abon
droit ou non importe peu, et ce n'est d'ailleurs pas au Tribunal fédéral d'en juger, étant
donné son pouvoir d'examen limité en lamatiere. || suffira de constater ici que le Tribunal
arbitral ajustifié le traitement distinct réservé par lui au poste de charges litigieux, qu'il a
recalculé le montant de ' earn out en tenant compte de cette circonstance particuliere et que,
partant de la méme prémisse quant a la nature juridigue de ce poste de refacturation, il a
abouti a des résultats différents au sujet de postes apparemment identiques, motif pris de ce
gue I'un de ceux-ci ne I'était pas, en réalité, un élément singulier le distinguant des postes
apparentés. Aingi, le raisonnement sur lequel se fonde la décision prise sur ce point par le
Tribunal arbitral est totalement étranger ala notion de fidélité contractuelle formant |'un des
aspects de I'ordre public matériel visépar |' art. 190 al. 2 let . e LDIP. Le grief tirédela
violation du principe pacta sunt servanda se révéle, dés lors, tout aussi infondé que ceux qui
ont été examinés précédemment.



E.5

Larecourante, qui succombe, devra payer lesfrais de la procédure fédérale (art. 66 al. 1
LTF) et verser desdépensal’intimée (art. 68 a. 1 et 2 LTF ). L'indemnité allouée a cette
partie sera prélevée sur les slretés fournies par la recourante.
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