TEXTE DU PROJET DE LOI

Article Ier. Modification des dispositions concernant les lettres de gage dans la loi
modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier

La loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier est modifiée comme suit ;
(1) Le paragraphe (2) de D’article 12-1 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

« (2) Les préts accordés conformément aux dispositions qui précédent peuvent 1’étre
sous quelque forme que ce soit, y compris sous forme d’acquisition d’obligations ou
d’autres titres de créances sembiables qui : '

- soit répondent aux conditions fixées par [’article 43, paragraphe (4) de la loi du 20
décembre 2002 concernant les organismes de placement collectif. Ces obligations ou
autres titres de créances semblables doivent étre émis par des établissements de crédit
ou par des collectivités de droit public au sens du paragraphe (4), lettre c), ci-aprés, et
ils doivent éire assortis de garanties mentionnées sous (1), lettres a) & e) ci-dessus ;

- soit sont émis par un véhicule de titrisation ou par un compartiment d’un véhicule de
titrisation dont les avoirs sont & concurrence de 90% au moins constitués de créances,
sous toutes les formes, sur ou garanties par des collectivités de droit public au sens du
paragraphe 4, lettre c) ci-dessus. Ce taux est de 50% si le montant nominal des lettres
de gage publiques en circulation de la banque comprend au maximum 20% de titres
visés par la phrase précédente. Ces obligations ou titres de créances doivent bénéficier
dans les deux cas d’une notation d’au moins de AA- (de Standard and Poor’s ou de
Fitch) ou de AA3 (de Moody’s). Une banque ne peut appliquer qu'une seule des deux
méthodes définies au présent tiret;

- soit sont émis par un véhicule de titrisation ou par un compartiment d’un véhicule de
titrisation dont les avoirs sont 4 concurrence de 90% au moins constitués de créances
garanties par des droits réels immobiliers ou des siiretés réelles immobiliéres au sens du
paragraphe (4) lettres a) et b) ci-dessus. Ce taux est de 50% si le montant nominal des
lettres de gage hypothécaires en circulation de la banque comprend au maximum 20%
de titres visés par la phrase précédente Ces obligations ou titres de créances doivent
bénéficier dans les deux cas d’une notation d’au moins de AA- {de Standard and Poor’s
ou de Fitch) ou de AA3 (de Moody’s)’. Une bangue ne peut appliquer qu’une seule des
deux méthodes définies au présent tiret;

- soit sont émis par un véhicule de tifrisation ou par un compartiment d’un véhicule de
titrisation dont les avoirs sont a concurrence de 90% au moins constitués de créances
garanties par des droits réels mobiliers ou des siiretés réelles mobiliéres au sens du
paragraphe (4) lettres a) et b) ci-dessus, pris séparément par catégorie de lettres de gage
au sens de I’article 12-5 paragraphe (2). Ce taux est de 50% si les montants nominaux
des lettres de gage mobiliéres respectives en circulation comprennent au maximum 20%
de titres visés par la phrase précédente. Ces obligations ou titres de créances doivent
bénéficier dans les deux cas d’une notation d’au moins de AA- (de Standard and Poor’s
ou de Fitch) ou de AA3 (de Moody’s). Une banque ne peut appliquer qu’une seule des
deux méthodes définies au présent tiret. »



(2) 11 est inséré un nouveau dernier tiret au paragraphe (2) de 1’article 12-1 avec la
teneur suivante !

« - soit sont garanties par des collectivités de droit public au sens du paragraphe (4)
lettre ¢) ci-dessous. »

(3) Il est ajouté un quatriéme tiret a la lettre d) du paragraphe (1) de ’article 12-1 avec
la teneur suivante :

« - par d’autres engagements pris sous quelque forme que ce soit par des collectivités
de droit public, »

(4) L’article 12-1, paragraphe (4) lettre b) est complété par un nouveau dernier alinéa
avec la teneur suivante :

«Les droits réels immobiliers, les droits réels mobiliers, les siiretés réelles
immobiliéres et les sliretés réelles mobiliéres sont soit détenus directement par la
banque d’émission de lettres de gage, soit détenus par une banque tierce établie dans un
pays membre de I’'Union Européenne, de !’Espace Economique Européen ou de
I’Organisation de Coopération et de Développement Economiques (OCDE) pour le
compte de la banque d’émission de lettres de gage. »

(5) 11 est ajouté au paragraphe (1) de I’article 12-1 une nouvelle lettre €) avec la teneur
suivante :

« e) accorder des préts qui sont garantis par des droits réels mobiliers ou siiretés réelles
mobiliéres et émettre sur cette base des titres de créance garantis par ces droits ou ces
sliretés dénommeés lettres de gage. »

(6) 11 est ajouté un nouveau deuxiéme alinéa au paragraphe (4) lettre a) de I’article 12-1
avec la teneur suivante :

« Par « droits réels mobiliers » au sens de la présente section il y a lieu d'entendre: le
droit de propriété et ses démembrements, ainsi que tous autres droits réels mobiliers
similaires prévus par les droits des Etats membres de I'Union Européenne, de I'Espace
Economique Européen ou de 'OCDE et conférant un droit sur un bien mobilier inscrit
dans un registre public d’un de ces Etats et opposable aux tiers. »

(7) 1 est ajouté un nouveau deuxiéme alinéa au paragraphe (4) lettre b) de Darticle 12-1
avec la teneur suivante :

« Par « siiretés réelles mobiliéres » au sens de la présente section il v a lieu d’entendre
toute hypotheéque et toutes autres siiretés réelles mobiliéres prévue(s) par les droits des
Etats membres de I’Union Européenne, de I’Espace Economique Européen ou de
I’Organisation de Coopération et de Développement Economiques (OCDE) et conférant
une streté réelle sur un bien mobilier opposable aux tiers. Cette hypothéque et ces



shretés réelles mobiliéres doi(t)vent &tre inscrite(s) dans un registre public situé dans un
Etat membre de 1’Union Européenne, de I’Espace Economique Européen ou de
1’Organisation de Coopération et de Développement Economiques (OCDE). »

(8) Le paragraphe (1) de 1’article 12-5 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

« (1) Les valeurs de couverture ordinaires sont constituées par les créances assorties de
leurs garanties, décrites a D’article 12-1 paragraphe (1) lettres a), b), ¢) ,d} et e), et
détenues a 1’actif en contrepartie des engagements de la banque d’émission de lettres de
gage résultant de I’émission de lettres de gage. »

(9) Le paragraphe (2) de I’article 12-5 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

« (2) Les valeurs de couverture forment autant de masses séparées qu'il existe de
catégories différentes de lettres de gage émises. »

(10) L’article 12-3 est abrogé.

(11) La premiére phrase du paragraphe (4) de I’article 12-5 est abrogée et remplacée par
le texte suivant :

« Le montant nominal des valeurs de couverture doit & fout moment représenter au
moins 102% du montant nominal des lettres de gage en circulation. La valeur actualisée
des valeurs de couverture doit & tout moment représenter au moins 102% de la valeur
actualisée des lettres de gage en circulation. La Commission peut modifier ces taux. »

(12) Le paragraphe (5) de I’article 12-5 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

« {5) Les créances résultant de préts assortis des garanties prévues & l'article 12-1,
paragraphe (1), lettres a), b) et ¢) ne peuvent servir de valeurs de couverture qu'a
hauteur de 60% de la valeur estimée de réalisation du bien immobilier ou mobilier
servant de garantie. Ce taux est de 80% pour les créances résultant de préts assortis des
garanties prévues 2 ’article 12-1, paragraphe (1), lettres a) et b) et qui financent des
immeubles d’habitation. Cette estimation est a faire avec sincérité et prudence
conformément aux régles d'évaluation énoncées a l'article 12-7 paragraphe (2); elle
prendra en considération uniquement les caractéristiques durables du bien et le revenu
durable qu'il est susceptible de procurer a tout propriétaire qui en fait un usage normal
conforme & sa destination.

Les dispositions de I’alinéa précédent ne sont pas applicables pour des préts accordés
sous forme d’obligations ou de titres de créance.

En ce qui conceme les immeubles, peuvent servir de garantie des immeubles
d'habitation ainsi que des immeubles a usage industriel, commercial ou professionnel.

En ce qui concerne les meubles, peuvent servir de garantie des catégories d’actifs tels
qu’entre autres des aéronefs, des navires, des bateaux, des objets ferroviaires. Cette liste



n’est pas limitative et préalablement au financement d’une nouvelle catégorie d’actifs,
une demande d’autorisation doit étre introduite auprés de la Commission. »

(13) 1l est inséré un nouveau paragraphe (1bis) a article 12-5 avec la teneur suivante :

« (1bis) Ne sont éligibles comme valewrs de couverture pour les lettres de gage
publiques que les créances décrites aux lettres c) et d) de l'article 12-1, paragraphe (1)
et qui sont exigibles des collectivités de droit public sans que celles-ci ne puissent faire
valoir d'exception tirée du rapport de base ayant donné lieu a la créance. »

(14) Le libellé de la lettre b) du paragraphe (1) de I’article 12-1 est abrogé et remplacé
par le texte suivant :

« b) accorder des préts qui sont garantis par des obligations ou par d’autres titres de
créance semblables répondant aux exigences du paragraphe (2), qui sont a leur tour
assortis des garanties indiquées sub a) ou sub e) et émetire sur cette base des titres de
créance bénéficiant de ces mémes garanties, dénommeés lettres de gage; »

(15) Le paragraphe (3) de D'article 12-1 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

« (3) Les lettres de gage émises selon les dispositions prévues sous (1), lettres a) et b)
sont appelées «lettres de gage hypothécaires», celles émises selon les dispositions
prévues sous (1), lettres c) et d) sont appelées «lettres de gage publiquesy, et celles
émises selon les dispositions prévues sous (1), lettre e) prennent le nom « lettres de
gage mobiliéres » suivi du nom de la catégorie d’actifs qui compose la masse de
couverture. »

(16) L’alinéa 2 ancien, devenu [’alinéa 3 du paragraphe (4) lettre b) de I’article 12-1 est
abrogé et remplacé par le texte suivant :

« Les droits réels immobiliers, les droits réels mobiliers, les siiretés réelles
immobiliéres et les sliretés réelles mobiliéres visés ci-dessus doivent, pour répondre aux
exigences de la loi, étre tels qu'ils autorisent leur titulaire & réaliser ces droits et stiretés
en vue d'obtenir paiement de toutes les créances que ces droits et siiretés garantissent
sans qu'il puisse étre fait obstacle 4 cette réalisation par des droits quelconques de tiers,
que ces droits soient des droits de nature publique ou privée. »

(17) La lettre b) du paragraphe (1) de I’article 12-2 est abrogée et remplacée par le texte
suivant :

« b) dans le but d'accorder des préts hypothécaires, des préts aux collectivités de droit
public et des préts visés a l'article 12-1 paragraphe (1), lettres a), b), ¢) et e):

- recevoir en dépot des capitaux de tiers avec ou sans intéréts,

- contracter des emprunts et constituer des sfiretés pour ces emprunts,

- émettre des obligations non soumises & la couverture obligatoire prescrite pour les
lettres de gage prévues au paragraphe (1) de article 12-1; »



(18) La lettre b) du paragraphe (2) de article 12-2 est abrogée et remplacée par le texte
suivant

« b) racheter leurs lettres de gage hypothécaires, lettres de gage publiques et lettres de
gages mobiliéres. »

(19) Le paragraphe (3) de 1’article 12-2 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

« (3) L'acquisition d'immeubles et de meubles n'est permise aux banques d'émission de
lettres de gage que dans le but d'éviter des pertes sur hypothéques et pour leurs propres
besoins.» '

(20) La phrase introductive du paragraphe (3) de I’article 12-5 est abrogée et remplacée
par le texte suivant :

« Dans chacune des masses les valeurs de couverture ordinaires peuvent étre
remplacées a hauteur de 20% de la valeur nominale des lettres de gage en circulation
par des valeurs de couverture de remplacement constituées par: »

(21) Le paragraphe (1) de I’article 12-6 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

«(1) Toute banque d'émission de lettres de gage est tenue d'établir un registre dénommé
«registre des gages» dans lequel toutes les valeurs de couverture doivent étre inscrites
individuellement. Ce registre comprend autant de parties qu’il existe de types différents
de valeurs de couverture affectées aux différents types de lettres de gage émises, en
application des dispositions de l'article 12-5 paragraphe (2). »

(22) Le paragraphe (2) de 1’article 12-7 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

« (2) Les fonctions du réviseur spécial consistent & veiller a ce que les valeurs de
couverture qui, d'aprés la présente loi, sont & fournir par les banques d’émission de
lettres de gage soient dfiment constituées et inscrites dans le registre des gages,
atteignent le montant prescrit et continuent a exister.

Le réviseur spécial est également tenu de vérifier si l'estimation des biens immobiliers
et mobiliers servant de garantics réelles a été faite d'aprés les régles d'évaluation que
I'établissement de credit devra établir 4 cette fin sous l'approbation de la Commission,
et si le taux maximum de couverture pour lequel les biens immobiliers ou mobiliers en
question peuvent servir de garantie a été respecté.

Le réviseur spécial n'est pas tenu de vérifier si la valeur estimée des biens immobiliers
ou mobiliers en question correspond a leur valeur réelle. »

(23) Le paragraphe (3) de P'article 12-8 est abrogé et remplacé par le texte suivant :
« (3) Quelle que soit la date de leur émission, toutes les lettres de gage sont garanties au

méme rang par les valeurs de couverture qui leur sont respectivement affectées suivant
qu’il s’agit de lettres de gage hypothécaires, de lettres de gage publiques ou de lettres



de gage mobiliéres, et elles jouissent des mémes priviléges en cas de liquidation
collective de la banque d’émission de lettres de gage. »

(24) Le paragraphe (8) de 1’article 12-8 est abrogé et remplacé par le texte suivant :

« (8) Le droit de priorité et le privilége institués par les dispositions des paragraphes (1)
et (2) existent en faveur des porteurs d’obligations €mises par des établissements de
crédit hypothécaires et/ou émetteurs de lettres de gage agréés et contrdlés par les
autorités compétentes d’un autre Etat membre de I’Union européenne, de 1’Espace
Economique Européen et de ’OCDE, pourvu que ces obligations répondent aux
conditions fixées par l’article 43 paragraphe (4) de la loi du 20 décembre 2002
concernant les organismes de placement et pourvu que ces obligations soient émises par
des établissements de crédit ou des collectivités de droit public au sens de P’article 12-1
paragraphe (4) et assorties de garanties mentionnées sous 1’article 12-1 paragraphe (1),
lettres a) a e) et que le droit de priorité et le privilége institués par le présent article
soient reconnu par le droit étranger concerné. »

Article Ii. Modification de Ia loi modifiée du 15 juin 2004 relative a la société
d'investissement en capital 2 risque (SICAR)

La loi modifiée du 15 juin 2004 relative & la société d'investissement en capital a risque
(SICAR) est modifiée comme suit:

(1) L'article 2 est modifié de maniére 4 avoir la teneur suivante:

« Art. 2. Est investisseur averti au sens de la présente loi l'investisseur institutionnel,
l'investisseur professionnel, ainsi que tout autre investisseur qui répond aux conditions
suivantes:

1) il a déclaré par écrit son adhésion au statut d'investisseur averti et

2} il investit un minimum de 125.000 euros dans la société, ou

3) il bénéficie d'une appréciation, de la part d'un établissement de crédit au sens de la
directive 2006/48/CE, d'une entreprise d’investissement an sens de la directive
2004/39/CE, ou d'une société de gestion au sens de la Directive 2001/107/CE certifiant
son expertise, son expérience et sa connaissance pour apprécier de maniére adéquate un
placement en capital a risque.

Les conditions du présent article ne s'appliquent pas aux dirigeants et aux autres
personnes qui interviennent dans la gestion de la SICAR. »

(2) L'article 3 est modifi¢ de maniére 4 avoir la teneur suivante:

« Art. 3. (1) Les SICAR sont soumises aux dispositions générales applicables aux
sociétés commerciales, pour autant qu'il n'y est pas dérogé par la présente loi.

(2) Les SICAR peuvent comporter des compartiments multiples correspondant chacun a
une partie distincte du patrimoine de Ja SICAR.



(3) Dans les documents constitutifs de la SICAR, cette possibilité et les modalités y
relatives doivent étre prévues expressément. Le prospectus doit décrire la politique
d’investissement de chaque compartiment.

(4) Les titres des SICAR a compartiments multiples peuvent étre de valeur inégale avec

ou sans mention de valeur.

(5) Les droits des investisseurs et des créanciers relatifs 4 un compartiment ou nés &
I’occasion de la constitution, du fonctionnement ou de la liquidation d’un compartiment
sont limités aux actifs de ce compartiment, sauf clause contraire des documents

constitutifs.
Les actifs d’un compartiment répondent exclusivement des droits des investisseurs

relatifs a ce compartiment et de ceux des créanciers dont la créance est née a ’occasion
de la constitution, du fonctionnement ou de la liquidation de ce compartiment, sauf
clause contraire des documents constitutifs.

Dans les relations entre investisseurs, chaque compartiment est traité comme une entité
a part, sauf clause contraire des documents constitutifs.

(6) Chaque compartiment d’une SICAR peut étre liquidé séparément sans qu’une telle
liquidation ait pour effet d’entrainer la liquidation d’un autre compartiment. Seule la
liquidation du dernier compartiment de la SICAR entraine la liquidation de celle-ci au
sens de I’article 21(1) de la présente loi. »

(3) A larticle 4 la premiére phrase du paragraphe (1) est remplacée par la phrase
suivante:

« Le capital social souscrit de la SICAR, augmenté des primes d’émissions, ne peut étre
infeérieur & 1 million d’euros. »

(4) A larticle 5 la premiére phrase du paragraphe (3) est remplacée par la phrase
suivante:

« L'évaluation des actifs de la société se base sur la juste valeur. »

(5) L'article 7 est modifié de maniére 4 avoir 1a teneur suivante:

« Art. 7. La dénomination de la société, suivie ou non de la mention «société en
commandite simplen, «soci¢té en commandite par actions», «société 2 responsabilité
limitéey, «société anonyme» ou «société coopérative organisée sous forme de société
anonyme» est complétée, pour les sociétés tombant sous I'application de la présente loi,
par la mention de «société d'investissement en capital & risque» en abrégé: «SICAR». »
{(6) Le paragraphe (3) de I’article 8 est abrogé.

(7) L'article 23 est modifié de maniére & avoir la teneur suivante :

« Art.23. (1) La SICAR doit ¢tablir un prospectus et un rapport annuel par exercice.



(2) Les rapports annuels assortis de ’attestation du réviseur d’entreprises doivent étre
mis 4 la disposition des investisseurs dans les six mois, & compter de la fin de la période
a laquelle ces rapports se référent. »

(8) L'article 30 est abroge.
(9) L'article 40 est abrogé.

Article ITI. Modification de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création
d’une commission de surveillance du secteur financier

La loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d’une commission de
surveillance du secteur financier est modifiée comme suit :

(1) Au paragraphe (1) de D’article 6 les termes « Grand-Duc sur proposition du » sont
insérés avant les termes « Gouvernement en Conseil ».

(2) Au paragraphe (2) de Darticle 6 le terme « quatre » est remplacé par le terme
« cing ».

(3) Le paragraphe (1) de P’article 7 est modifié comme suit : « (1) Le Grand-Duc sur
proposition du Gouvernement en Conseil désigne le président et le vice-président du
conseil parmi les membres nommeés sur proposition du Ministre ayant dans ses
attributions la Commission. »

(4) Au paragraphe (2) de ’article 10 le terme « six » est remplacé par le terme « cing ».

(5) 1l est inséré a ’article 5 un nouveau point g) a la teneur suivante :
« g) Il arréte la politique générale ainsi que les programmes d’investissement annuels et
pluriannuels qui lui sont soumis par la direction avant que ceux-ci soient soumis pour
approbation au Ministre ayant la Commission dans ses attributions. »

(6) Il est inséré & I’article 9 au paragraphe (2) une derniére phrase a la teneur suivante :

« Par ailleurs, elle met en place un « contrat d’objectifs » quinquennal avec le Ministre
ayant dans ses attributions la Commission. »

(7) 1l est inséré a Particle 23 un nouveau paragraphe (5) & la teneur suivante :
« (5) La Commission est soumise au contréle de la Cour des comptes gquant a 1’emploi
conforme des concours financiers publics qui Iui sont affectés. »

(8) Il est inséré a ['article 9, paragraphe (2) une nouvelle avant-derniére phrase a la
teneur suivante :
« Dans la limite de ses compétences et missions la Commission a le pouvoir de prendre

des reglements. »



(9) L’article 15, paragraphe (1) est complété comme suit:
« La direction saisit pour avis le comité consultatif de la réglementation prudentielle sur
tout projet de réglement de la Commission. »

(10) 1l est inséré une nouvelle section 6bis intitulée « Publication des réglements »,
comprenant un nouvel article 15-1 4 la teneur suivante :

« Art. 15-1. Les réglements de la Commission sont publiés au Mémorial. »

(11) L article 10, paragraphe (1) est remplacé par le texte suivant :
« (1) La direction est composée d’un directeur général et de deux a quatre directeurs. »

(12) La derniére phrase de I’article 14, paragraphe (3) est remplacée par le texte suivant

« L’article 2, paragraphe 3, alinéas 10 et 11 de la loi modifiée du 16 avril 1979 fixant le
statut général des fonctionnaires de I’Etat n’est pas applicable aux agents de la
Comimission. »

Article I'V. Disposition transitoire relative a la modification de la loi modifiée du
23 décembre 1998 portant création d’une commission de surveillance du secteur
financier

Les modifications apportées a la durée des mandats des membres du conseil et de la
direction de la Commission de surveillance du secteur financier par I’article III de la
présente loi ne s’appliquent pas aux mandats en cours au moment de son enfrée en
vigueur.

Article V. Modification de la loi modifiée du 23 décembre 1998 relative au statut
monétaire et a la Banque centrale du Luxembourg

La loi modifiée du 23 décembre 1998 relative au statut monétaire et & la Banque
centrale du Luxembourg est modifiée comme suit :

(1) Le paragraphe (1) de I’article 4 est complété par la phrase suivante : « Un reglement
grand-ducal peut augmenter le capital par ’incorporation de réserves, sur proposition
de la Banque centrale. »

(2) L’article 14, paragraphe (4), lettre b), est complété comme suit: « La Bangue
centrale peut faire appel aux instances et services des organismes de pension suivant le
régime de pension de I’agent concerné. »

(3) A Particle 23, les mots « peuvent le cas échéant étre » sont remplacés par le mot
« sont ».



(4) L article 34, dont ’alinéa unique actuel devient le paragraphe (2), est complété par
un nouveau paragraphe (1) libellé comme suit : « (1) Dans la limite de ses compétences
et missions la Banque centrale a le pouvoir de prendre des réglements. Les réglements
de la Banque centrale sont publiés au Mémorial. »

10



