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AMENDEMENTS GOUVERNEMENTAUX
au projet de loi n° 7723 portant :

transposition de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et
du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance
prudentielle des entreprises d’investissement et modifiant les
directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE
et 2014/65/UE ;

transposition partielle de la directive (UE) 2019/2177 du Parlement
européen et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant la directive
2009/138/CE sur l'accés aux activités de I'assurance et de la
réassurance et leur exercice (solvabilité Il), la directive 2014/65/UE
concernant les marchés d’instruments financiers et la directive (UE)
2015/849 relative a la prévention de l'utilisation du systéme financier
aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme
mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et
du Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences
prudentielles applicables aux entreprises d’investissement et
modifiant les réeglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n° 575/2013, (UE) n°
600/2014 et (UE) n° 806/2014 ;

mise en ceuvre de I'article 4 du réglement (UE) 2019/2175 du Parlement
européen et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant le reglement
(UE) n°1093/2010 instituant une Autorité européenne de surveillance
(Autorité bancaire européenne), le réglement (UE) n°1094/2010
instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité
européenne des assurances et des pensions professionnelles), le
réglement (UE) n°1095/2010 instituant une Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des marchés financiers), le
réeglement (UE) n°600/2014 concernant les marchés d’instruments
financiers, le réeglement (UE) 2016/1011 concernant les indices utilisés
comme indices de référence dans le cadre d’instruments et de contrats
financiers ou pour mesurer la performance de fonds d’investissement
et le reglement (UE) 2015/847 sur les informations accompagnant les
transferts de fonds ; et

modification de :
a) laloi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

b) la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d’une
commission de surveillance du secteur financier ;

c) la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif ;
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d) la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs ;

e) laloi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances

f) la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des
établissements de crédit et de certaines entreprises
d’investissement ; et de

g) laloi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments
financiers

EXPOSE DES MOTIFS

Les amendements gouvernementaux poursuivent un double objectif.

En premier lieu, ils ont pour objectif d’apporter des ajustements au projet de loi
n°® 7723 afin d’assurer la cohérence entre les modifications apportées a la loi
modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier (ci-aprés, la « LSF ») par
les projets de loi n° 7638 et n° 7723. Suite a I'avis du Conseil d’Etat relativement
au projet de loi n° 7638 et aux amendements gouvernementaux subséquents, il
s’avere nécessaire d’apporter une série d’ajustements au projet de loi n° 7723.
Les amendements au projet de loi n° 7638 ont en effet introduit dans la LSF des
dispositions relatives au processus de contréle a I'égard des établissements
CRR, qui sont le pendant des dispositions relatives au processus de contrble a
I'égard des entreprises d’investissement IFR figurant a I'article 55 du projet de loi
n°® 7723 initial. A des fins de cohérence de la LSF, il convient de réagencer ces
dispositions dans le projet de loi n° 7723, et d’y apporter quelques ajustements
mineurs.

En second lieu, au vu des courts délais de transposition associés a la directive
(UE) 2020/1504 du Parlement européen et du Conseil du 7 octobre 2020
modifiant la directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instruments
financiers (dite, « Crowdfunding »), et a la directive (UE) 2021/338 du Parlement
européen et du Conseil du 16 février 2021 modifiant la directive 2014/65/UE en
ce qui concerne les obligations d’information, la gouvernance des produits et les
limites de position, et les directives 2013/36/UE et (UE) 2019/878 en ce qui
concerne leur application aux entreprises d’'investissement, afin de soutenir la
reprise a la suite de la crise liée a la COVID-19 (ci-aprés, la « directive (UE)

2/45



2021/338 »), les amendements gouvernementaux intégrent les mesures de
transposition desdites directives dans le projet de loi n°® 7723, étant donné que
celles-ci concernent également la LSF et la loi modifiée du 30 mai 2018 relative
aux marchés d’instruments financiers, qui sont d’ores et déja modifiées par le
projet de loi n° 7723.

La directive (UE) 2021/338 fait partie du « Capital Markets Recovery Package »
qui a été adopté en réponse a la pandémie de la COVID-19 en vue de contribuer
a la relance économique en apportant des modifications a certains cadres
réglementaires clés gouvernant les marchés financiers. |l s’agit d’encourager les
investissements dans I'économie réelle, de permettre une recapitalisation plus
rapide des entreprises et de renforcer la capacité des banques a financer la
reprise. La directive (UE) 2021/338 est plus spécifiquement consacrée aux
mesures ayant trait a la directive 2014/65/UE (dite, « MiFID Il »), et vise a faciliter
la fourniture de services d’investissement et a promouvoir I'investissement dans
I’économie réelle de I'Union européenne en réduisant la charge administrative
concernant notamment le niveau d’information a fournir aux investisseurs
professionnels, sans pour autant compromettre la protection des investisseurs.
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*

Projet de loi n° 7723

TEXTE ET COMMENTAIRE DES AMENDEMENTS GOUVERNEMENTAUX

Amendement 1 concernant lintitulé

L’intitulé de la loi en projet prend la teneur suivante :

« Projet de loi portant :

1°  modification de :

a)
b)

c)

d)

)

la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

la loi modifiee du 23 décembre 1998 portant création d’'une
commission de surveillance du secteur financier ;

la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif ;

la loi modifiee du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’'investissement alternatifs ;

la loi modifié¢e du 7 décembre 2015 sur le secteur des
assurances ;

la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des
établissements de crédit et de certaines entreprises
d’investissement ; et de

la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments
financiers ;

2° transposition :

a)

b)

de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du
Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance
prudentielle des entreprises d’investissement et modifiant les
directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE,
2014/59/UE et 2014/65/UE ;

partielle de la directive (UE) 2019/2177 du Parlement européen
et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant la directive
2009/138/CE sur I'accés aux activités de I'assurance et de la
réassurance et leur exercice (solvabilité Il), la directive
2014/65/UE concernant les marchés d’instruments financiers et
la directive (UE) 2015/849 relative a la prévention de I'utilisation
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30

d)

du systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du
financement du terrorisme ;

de la directive (UE) 2020/1504 du Parlement européen et du
Conseil du 7 octobre 2020 modifiant la directive 2014/65/UE
concernant les marchés d’instruments financiers ; et de

de la directive (UE) 2021/338 du Parlement européen et du
Conseil du 16 février 2021 modifiant la directive 2014/65/UE en
ce qui concerne les obligations d’information, la gouvernance
des produits et les limites de position, et les directives
2013/36/UE et (UE) 2019/878 en ce qui concerne leur application
aux entreprises d’investissement, afin de soutenir la reprise a la
suite de la crise liée a la COVID-19 ; et

mise en osuvre :

a)

b)

du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du
Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences
prudentielles applicables aux entreprises d’investissement et
modifiant les réglements (UE) n°® 1093/2010, (UE) n° 575/2013,
(UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 ;

de larticle 4 du réglement (UE) 2019/2175 du Parlement
européen et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant le
réglement (UE) n° 1093/2010 instituant une Autorité européenne
de surveillance (Autorité bancaire européenne), le réglement
(UE) n°1094/2010 instituant une Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des assurances et des
pensions professionnelles), le réglement (UE) n°1095/2010
instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité
européenne des marchés financiers), le reglement (UE)
n° 600/2014 concernant les marchés d’instruments financiers, le
réglement (UE) 2016/1011 concernant les indices utilisés
comme indices de référence dans le cadre d’instruments et de
contrats financiers ou pour mesurer la performance de fonds
d’'investissement et le réglement (UE) 2015/847 sur les
informations accompagnant les transferts de fonds ».

Motivation de 'amendement

Le présent amendement vise principalement a refléter lintégration de la
transposition de la directive (UE) 2020/1504 du Parlement européen et du
Conseil du 7 octobre 2020 modifiant la directive 2014/65/UE concernant les
marchés d’instruments financiers (ci-apres, la « directive (UE) 2020/1504 ») et
de la directive (UE) 2021/338 du Parlement européen et du Conseil du 16 février
2021 modifiant la directive 2014/65/UE en ce qui concerne les obligations
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d’'information, la gouvernance des produits et les limites de position, et les
directives 2013/36/UE et (UE) 2019/878 en ce qui concerne leur application aux
entreprises d’investissement, afin de soutenir la reprise a la suite de la crise liée
a la COVID-19 (ci-aprés, la « directive (UE) 2021/338 ») dans le projet de loi, et
accessoirement a modifier la forme de lintitulé afin d’éviter de donner
'impression que la loi en projet comprend des dispositions autonomes.

Amendement 2 concernant I’article 1¢"

L’article 1°" du projet de loi est modifié comme suit :

10

20
30

40

50

[l est inséré a la suite du point 6° un nouveau point 7°, libellé comme suit :

«7°

Il est inséré a la suite du point 2quater, un nouveau point 2quinquies
libellé comme suit :

« 2quinquies) « clause de remboursement make-whole » : une
clause qui vise a protéger les investisseurs en veillant a ce que, en
cas de remboursement anticipé d’'une obligation, I'émetteur soit
tenu de verser a I'investisseur détenant I'obligation un montant égal
a la somme de la valeur actuelle nette des paiements de coupons
restants attendus jusqu’a la date d’échéance et du montant principal
de I'obligation a rembourser ; » ; » ;

Les anciens points 7° a 21° deviennent les nouveaux points 8° a 22° ;

Il est inséré a la suite de I'ancien point 21°, nouveau point 22°, un nouveau
point 23, libellé comme suit :

« 23°

Il est inséré a la suite du point 18quinquies, un nouveau point
18quinquies-1, libellé comme suit :

« 18quinquies-1) « format électronique » : tout support durable
autre que le papier; » ; »;

L’ancien point 22° devient le point 24°, et il est inséré a sa suite un nouveau
point 25°, libellé comme suit :

« 25°

Au point 18septies, les mots « , ainsi que sur des produits énumérés
a lannexe | du réglement (UE) n° 1379/2013 du Parlement
europeéen et du Conseil du 11 décembre 2013 portant organisation
commune des marchés dans le secteur des produits de la péche et
de l'aquaculture, modifiant les reglements (CE) n° 1184/2006 et
(CE) n°® 1224/2009 du Conseil et abrogeant le réglement (CE) n°
104/2000 du Conseil » sont insérés par les mots « dénommé ci-
apres « reglement (UE) n° 1308/2013 » » ; » ;

Les anciens points 23° a 30° deviennent les nouveaux points 26° a 33°.
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Motivation de 'amendement

Le présent amendement vise a transposer l'article 1, point 2, lettres b), c) et d),
de la directive (UE) 2021/338.

Le point 1° vise a introduire dans la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier (ci-aprés, la « LSF ») une définition de la notion de « clause de
remboursement make-whole », afin d’assurer la transposition du nouveau point
44bpis, introduit a I'article 4, paragraphe 1¢, de la directive 2014/65/UE par l'article
1¢, point 2, lettre b), de la directive (UE) 2021/338. Les clauses de
remboursement make-whole protégent, en cas de remboursement anticipé d’'une
obligation, les investisseurs contre les pertes en garantissant que ces
investisseurs regoivent un paiement égal a la somme de la valeur actuelle nette
des paiements de coupons restants et du montant principal de I'obligation qu’ils
auraient regu si I'obligation n’avait pas été remboursée anticipativement. Quant
a 'emploi de cette notion, il est renvoyé aux amendements 5 (concernant l'article
37-1, paragraphe 2, nouvel alinéa 8, de la LSF) et 6 (concernant l'article 37-3,
paragraphe 1bis, nouvel alinéa 3, de la LSF).

Le point 3° vise a assurer la transposition de I'article 4, paragraphe 1¢, point
62bis, de la directive 2014/65/UE tel qu’introduit par la directive (UE) 2021/338,
par I'ajout du nouveau point 18quinquies-1 a l'article 1°" de la LSF. Quant a
I'emploi de cette notion, il est renvoyé a 'amendement 6 (concernant l'article 37-
3, nouveau paragraphe 2bis, paragraphe 3, nouvel alinéa 6, paragraphe 4,
nouvel alinéa 4, et paragraphe 8, nouvel alinéa 5, de la LSF).

Le point 4° vise a introduire dans le projet de loi une modification du point
18septies de l'article 1°" de la LSF afin de mettre a jour la définition du terme
« instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles » qui couvre dorénavant
également les produits énumérés a I'annexe | du réglement (UE) n°® 1379/2013
du Parlement européen et du Conseil du 11 décembre 2013 portant organisation
commune des marchés dans le secteur des produits de la péche et de
I'aquaculture, modifiant les réglements (CE) n° 1184/2006 et (CE) n° 1224/2009
du Conseil et abrogeant le reglement (CE) n® 104/2000 du Conseil. Ainsi, ce point
vise a refléter la modification qui a été apportée au point 59 de I'article 4,
paragraphe 1¢, de la directive 2014/65/UE par la directive (UE) 2021/338.

Amendement 3 concernant I’article 2

L’article 2 du projet de loi prend la teneur suivante :
« Art. 2. L’article 1-1, paragraphe 2, de la méme loi, est modifi€ comme suit :

1° A la lettre e), les mots « sans préjudice des lettres a), j) ou I), » sont
remplacés par les mots « sans préjudice des lettres a), i), j) ou k), » ;

2° La lettre k) est modifiée comme suit :
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a) Dans la phrase liminaire, les mots « lorsqu’ils exécutent » sont
remplacés par les mots « lorsqu’elles exécutent » ;

b) Les points (i) a (iii) sont remplacés par les points (i) a (iv) libellés
comme suit :

« (i) dans tous ces cas, individuellement et sous forme agrégée, ces
prestations soient accessoires par rapport a leur activité
principale, lorsque cette activité principale est considérée au
niveau du groupe ;

(i) ces personnes ne fassent pas partie d’'un groupe dont I'activité
principale est la fourniture de services d’investissement,
'exercice d'une des activitéts énumérées a l'annexe |, ou
I'exercice de la fonction de teneur de marché en rapport avec des
instruments dérivés sur matiéres premiéres ;

(i) ces personnes n'appliquent pas une technique de trading
algorithmique a haute fréquence ; et que

(iv) ces personnes indiquent, sur demande, a la CSSF la base sur
laquelle elles ont établi que leurs activités visées a la présente
lettre sont accessoires par rapport a leur activité principale ; » ;

3° Il estinséré une nouvelle lettre m), libellée comme suit :

« m) aux prestataires de services de financement participatif au sens de
l'article 2, paragraphe 1, lettre €), du réglement (UE) 2020/1503 du
Parlement européen et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux
prestataires européens de services de financement participatif pour
les entrepreneurs, et modifiant le réglement (UE) 2017/1129 et la
directive (UE) 2019/1937 ; ». ».

Motivation de 'amendement

Le présent amendement vise a introduire des modifications supplémentaires a
l'article 1-1 de la LSF.

Le nouveau point 1° de l'article 2 du projet de loi reprend la substance de I'article
2 figurant dans le projet de loi initial.

Le nouveau point 2° vise quant a lui a transposer les modifications opérées par
I'article 1", point 1, lettre a), de la directive (UE) 2021/338 a l'article 2, paragraphe
1¢, lettre j), de la directive 2014/65/UE.

Cette exemption vise a assurer que certaines personnes puissent négocier a titre
professionnel des instruments dérivés sur matiéres premiéres ou des quotas
d’émission, ou des instruments dérivés sur ces derniers, sans devoir étre agréés
au titre de la LSF, sous réserve de remplir certaines conditions.
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Il est désormais prévu que les personnes négociant a titre professionnel de tels
dérivés ou quotas d'émission et demandant I'exemption pour activité accessoire
ne sont plus tenues d'en informer la CSSF annuellement, mais seulement sur
demande de celle-ci. En outre, étant donné que les deux tests quantitatifs qui
doivent actuellement étre satisfaits pour déterminer quand une activité est
considérée comme accessoire se sont révélés inadéquats, la méthodologie
devrait étre adaptée par une approche combinant des criteres de seuil quantitatifs
et qualitatifs.

Le nouveau point 3° vise a transposer l'article 1°" de la directive (UE) 2020/1504,
qui ajoute les prestataires de services de financement participatif dans la liste
des personnes exclues du champ d’application de la directive 2014/65/UE, et
qu’il convient donc d’exclure du champ d’application de la LSF étant donné qu'ils
sont sujets a un régime propre en vertu du réglement (UE) 2020/1503.

Amendement 4 concernant I’article 8

A l'article 8, point 5°, du projet de loi, a I'endroit du nouvel alinéa 5 introduit a
l'article 17, paragraphe 1bis, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier, les mots « 59quater et 59quinquies » sont remplacés par les mots « 53-
42 et 53-43 ».

Motivation de 'amendement

Le présent amendement vise a refléter les changements opérés par le nouvel
article 56 introduit dans le projet de loi par 'amendement 8, en procédant a une
mise a jour des références croisées.

Amendement 5 concernant I’article 27

L’article 27 du projet de loi prend la teneur suivante :
« Art. 27. L’article 37-1 de la méme loi est modifié comme suit :
1° Au paragraphe 2, il est inséré un nouvel alinéa 8, libellé comme suit :

« Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement sont
exemptés des obligations énoncées aux alinéas 2 a 5 lorsque le service
d’'investissement qu’ils fournissent porte sur des obligations qui n'incorporent
pas d'instrument dérivé autre qu’une clause de remboursement make-whole
ou lorsque les instruments financiers sont commercialisés ou distribués
exclusivement a des contreparties éligibles. » ;

2° Au paragraphe 10, les mots « établissements CRR » sont remplacés par les
mots « établissements de crédit et les entreprises d’investissement », et les
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mots « ou, le cas échéant, le reglement (UE) 2019/2033, » sontinsérés entre
les mots « le réglement (UE) n°575/2013, » et les mots « la présente loi ». ».

Motivation de 'amendement

Le point 1° nouvellement introduit a I'article 27 du projet de loi vise a assurer la
transposition du nouvel article 16bis introduit dans la directive 2014/65/UE par la
directive (UE) 2021/338 par lajout d’un nouvel alinéa 8 a larticle 37-1,
paragraphe 2, de la LSF. Cette disposition vise a exempter les établissements
de crédit et les entreprises d’investissement des obligations énoncées aux
alinéas 2 a 5 du paragraphe 2 de larticle 37-1 de la LSF, lorsque le service
d’investissement qu'’ils fournissent porte sur des obligations qui n'incorporent pas
d'instrument dérivé autre qu’'une clause de remboursement make-whole ou
lorsque les instruments financiers sont commercialisés ou distribués
exclusivement a des contreparties éligibles.

Cet amendement a pour objectif général de supprimer certaines formalités
administratives grace a de nouvelles dispositions visant a atténuer les difficultés
économiques émanant de la crise liée a la COVID-19. Ainsi, les établissements
de crédit et les entreprises d’investissement sont exemptés des obligations en
matiére de gouvernance des produits applicables aux instruments financiers
exclusivement commercialisés ou distribués aux contreparties éligibles qui sont
censées disposer d’une connaissance suffisante de ces instruments financiers.
En outre, les obligations en matiére de gouvernance de produits ne s’appliquent
plus aux obligations qui n'incorporent pas d’instruments dérivés autres qu'une
clause de remboursement make-whole, étant donné que ces derniéres sont
généralement considérées comme des produits simples, slrs et adaptés aux
clients de détail, et que I'émission d’obligations est essentielle pour mobiliser des
capitaux et surmonter la crise liée a la COVID-19.

Le point 2° de l'article 27 du projet de loi reprend en substance le libellé de I'article
27 tel qu’il figurait dans le projet de loi initial.

Amendement 6 introduisant les nouveaux articles 28 et 29

1° Sont introduits, a la suite de I'article 27 du projet de loi, deux nouveaux articles
28 et 29, libellés comme suit :

« Art. 28. L’article 37-3 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Le paragraphe 1°" est complété par les nouveaux alinéas 2, 3 et 4,
libellés comme suit :

« La fourniture de recherche par des tiers a des établissements de crédit
ou des entreprises d’investissement qui fournissent des services de
gestion de portefeuille ou d’autres services d’'investissement ou services
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auxiliaires a des clients est considérée comme remplissant les
obligations prévues a l'alinéa 1¢" si :

1. avant la fourniture des services d’exécution ou de la recherche, un
accord a été conclu entre I'établissement de crédit ou I'entreprise
d’'investissement et le prestataire de recherche, précisant quelle
partie des frais combinés ou des paiements conjoints pour les
services d’exécution et la recherche est imputable a la recherche

2. l'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement informe
ses clients des paiements conjoints pour les services d’exécution
et la recherche versés aux prestataires tiers de recherche ; et

3. la recherche pour laquelle les frais combinés ou le paiement
conjoint sont effectués concerne des émetteurs dont la
capitalisation boursiére, pour la période de trente-six mois
précédant la fourniture de la recherche, n'a pas dépassé 1 milliard
d’euros, sur la base des cotations de fin d’exercice pour les
exercices ou ils sont ou étaient cotés ou sur la base des capitaux
propres pour les exercices ou ils ne sont ou n’étaient pas cotés.

Aux fins du présent paragraphe, la « recherche » s’entend comme
désignant du matériel ou des services de recherche concernant un ou
plusieurs instruments financiers ou autres actifs ou les émetteurs ou
émetteurs potentiels d’instruments financiers, ou comme désignant du
matériel ou des services de recherche étroitement liés a un secteur ou
un marché spécifique, de telle maniére qu’ils permettent de se former
une opinion sur les instruments financiers, les actifs ou les émetteurs de
ce secteur ou de ce marché.

La recherche couvre également le matériel ou les services qui
recommandent ou suggérent, explicitement ou implicitement, une
stratégie d’investissement et formulent un avis étayé sur la valeur ou le
prix actuels ou futurs des instruments financiers ou des actifs ou,
autrement, contiennent une analyse et des éclairages originaux et
formulent des conclusions sur la base d’informations existantes ou
nouvelles pouvant servir a guider une stratégie d’investissement et
pouvant, par leur pertinence, apporter une valeur ajoutée aux décisions
prises par I'établissement de crédit ou I'entreprise d’'investissement pour
le compte de clients auxquels ces travaux de recherche sont facturés.
»,

Au paragraphe 1bis, il est inséré un nouvel alinéa 3 libellé comme suit :

« Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement sont
exemptés des obligations énoncées au présent paragraphe lorsque le
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service d’investissement qu’ils fournissent porte sur des obligations qui
n'incorporent pas d'instrument dérivé autre qu'une clause de
remboursement make-whole ou lorsque les instruments financiers sont

commercialisés ou distribués exclusivement a des contreparties
éligibles. » ;

Il est inséré a la suite du paragraphe 2, un nouveau paragraphe 2bis
libellé comme suit :

« (2bis) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
fournissent au format électronique toutes les informations que le présent
chapitre requiert de fournir aux clients ou aux clients potentiels, sauf si
le client ou le client potentiel est un client de détail existant ou potentiel
qui a demandé de recevoir ces informations sur papier, auquel cas ces
informations lui sont fournies sur papier, gratuitement.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
informent les clients de détail existants ou potentiels qu’ils ont la
possibilité de recevoir les informations sur papier.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
informent leurs clients de détail existants qui recoivent sur papier les
informations que le présent chapitre requiert de fournir, du fait qu’ils
recevront ces informations au format électronique, au moins huit
semaines avant I'envoi de ces informations au format électronique. Les
établissements de crédit et les entreprises d’investissement informent
les clients de détail existants qu'ils ont le choix soit de continuer a
recevoir les informations sur papier, soit de les recevoir au format
électronique. Les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement informent également leurs clients de détail existants
que ces informations leur seront automatiquement envoyées au format
électronique si, dans ce délai de huit semaines, ils ne demandent pas a
continuer de les recevoir sur papier. Les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement ne sont pas tenus d’informer les clients de
détail existants qui recgoivent déja lesdites informations au format
électronique. » ;

Au paragraphe 3, l'alinéa 4 est complété par une deuxiéme phrase
libellée comme suit :

« Le présent alinéa ne s’applique pas aux services fournis a des clients
professionnels sauf s’il s’agit de conseils en investissement et de
services de gestion de portefeuille. » ;

Au paragraphe 3, sont insérés a la suite de I'alinéa 5, les nouveaux
alinéas 6 et 7, libellés comme suit :
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« Lorsque l'accord d’achat ou de vente d’un instrument financier est
conclu en utilisant un moyen de communication a distance empéchant
la communication préalable des informations sur les colts et frais, les
établissements de crédit et les entreprises d’investissement peuvent
fournir les informations sur les codts et frais soit au format électronique,
soit sur papier, lorsque le client de détail le demande, sans retard
injustifié aprés la conclusion de la transaction, a condition que les deux
conditions suivantes soient respectées :

1. leclient a consenti a recevoir ces informations sans retard injustifié
aprés la conclusion de la transaction ;

2. I'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement a donné
au client la possibilité de retarder la conclusion de la transaction
jusqu’a ce qu'il ait regu ces informations.

Outre les exigences prévues a l'alinéa 6, les établissements de crédit et
les entreprises d’investissement sont tenus de donner au client la
possibilit¢ de recevoir les informations sur les colts et frais par
téléphone avant la conclusion de la transaction. » ;

Au paragraphe 4, sont insérés a la suite de l'alinéa 2, les nouveaux
alinéas 3 et 4, libellés comme suit :

« Lorsqu'ils fournissent des conseils en investissement ou des services
de gestion de portefeuille qui impliquent un changement d’instruments
financiers, les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement se procurent les informations nécessaires sur
linvestissement du client et analysent les colts et avantages du
changement d’instruments financiers. Lorsqu’ils fournissent des
conseils en investissement, les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement indiquent au client si les avantages liés a
un changement d’instruments financiers sont ou non supérieurs aux
colts liés a un tel changement. Aux fins du présent alinéa, un
changement d’instruments financiers vise la vente d’'un instrument
financier et 'achat d’'un autre instrument financier, ou I'exercice du droit
d’apporter un changement en ce qui concerne un instrument financier
existant.

Les exigences énoncées a l'alinéa 3 ne s’appliquent pas aux services
fournis a des clients professionnels, sauf si ces clients informent
I'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement, soit au format
électronique, soit sur papier, qu’ils souhaitent bénéficier des droits
prévus par ledit alinéa. Les établissements de crédit et les entreprises
d’'investissement conservent un enregistrement des communications

avec leurs clients visées au présent alinéa. » ;

13/45



7° Au paragraphe 8, il est inséré un nouvel alinéa 5 libellé comme suit :

« Les exigences énoncées au présent paragraphe ne s’appliquent pas
aux services fournis a des clients professionnels, sauf si ces clients
informent I'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement, soit
au format électronique, soit sur papier, qu’ils souhaitent bénéficier des
droits prévus par le présent paragraphe. Les établissements de crédit et
les entreprises d’investissement conservent un enregistrement des
communications avec leurs clients visées au présent alinéa. ».

Art. 29. A l'article 37-7, paragraphe 1¢, alinéa 1°, de la méme loi, les mots
« des paragraphes 3, 3bis et 8 » sont remplacés par les mots « de son
paragraphe 2bis ». » ;

2° Les anciens articles 28 a 51 du projet de loi deviennent les nouveaux articles
30 a 53.

Motivation de 'amendement

Le présent amendement vise en premier lieu a introduire un nouvel article 28
dans le projet de loi, en vue d’apporter une série de modifications a I'article 37-3
de la LSF.

Le point 1° du nouvel article 28 vise a assurer la transposition du nouveau
paragraphe 9bis introduit a l'article 24 de la directive 2014/65/UE par I'article 1¢",
point 4, lettre c), de la directive (UE) 2021/338, par l'ajout de trois nouveaux
alinéas 2, 3, et 4 a larticle 37-3, paragraphe 1¢" de la LSF. Cette nouvelle
disposition vise a autoriser, sous certaines conditions, les établissements de
crédit et les entreprises d’investissement a payer conjointement la fourniture de
services d’exécution et la fourniture de recherche portant sur les émetteurs a
faible et a moyenne capitalisation, afin d’encourager la recherche portant sur ces
derniers et d’augmenter leur visibilité, de les rapprocher des investisseurs, et
finalement de garantir ainsi un niveau suffisant d’'investissement et de liquidités.
En effet, les émetteurs a faible et a moyenne capitalisation ont des besoins de
financement accrus suite a la pandémie de la COVID-19 et doivent donc étre
soutenus par des marchés de capitaux solides.

Le point 2° du nouvel article 28 vise a assurer la transposition du nouvel article
16bis de la directive (UE) 2014/65/UE tel qu’introduit par l'article 1°", point 3, de
la directive 2021/338, par I'ajout d’'un nouvel alinéa 3 a l'article 37-3, paragraphe
1bis, de la LSF. Il est renvoyé a la motivation de 'amendement 5 concernant
l'article 27, point 1°, du projet de loi.

Le point 3° du nouvel article 28 vise a assurer la transposition du nouveau
paragraphe 5bis introduit a I'article 24 de la directive 2014/65/UE par la directive
2021/338, par I'ajout d’'un nouveau paragraphe 2bis a I'article 37-3 de la LSF, qui
a pour objectif de faciliter la communication entre les établissements de crédit et
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les entreprises d’investissement et leurs clients ainsi qu’a simplifier le processus
d’investissement lui-méme en assurant que les informations relatives aux
investissements ne doivent plus nécessairement étre fournies sur papier, mais
seront désormais fournies, par défaut, sous forme électronique. Il convient
toutefois de noter que les clients de détail peuvent demander a recevoir ces
informations sur papier.

Le point 4° du nouvel article 28 vise a transposer le paragraphe 1°" du nouvel
article 29bis introduit dans la directive 2014/65/UE par I'article 1¢, point 8, de la
directive (UE) 2021/338, afin d’assurer que les services fournis aux clients
professionnels soient exemptés des exigences en matiére d’informations
relatives aux colts et aux frais. En effet, lorsque lesdits clients professionnels
négocient avec leur prestataire de services, ils obtiennent généralement des
informations plus détaillées, adaptées a leurs besoins, et n‘ont de ce fait pas
besoin des informations normalisées prévues au paragraphe 3, alinéa 4, de
l'article 37-3 LSF. Toutefois, cette exemption ne s’applique pas lorsque la
fourniture de services concerne les services de conseils en investissement et les
services de gestion de portefeuille, étant donné que les clients professionnels
établissant des relations en matiére de conseils en investissement et de gestion
de portefeuille ne disposent pas nécessairement d’'une expertise ou de
connaissances suffisantes permettant que ces services soient exemptés
desdites exigences.

Le point 5° du nouvel article 28 vise a transposer les nouveaux alinéas 3 et 4
introduits a l'article 24, paragraphe 4, de la directive 2014/65/UE par l'article 1,
point 4, lettre a), de la directive (UE) 2021/338, afin d’assurer que les
établissements de crédit et les entreprises d’investissement puissent fournir les
informations sur les colts et les frais aprés conclusion des transactions,
lorsqu’une communication préalable desdites informations serait empéchée.
Cette mesure ne peut toutefois s’appliquer que sous réserve que les
établissements de crédit et les entreprises d’investissement remplissent les
conditions énumérées au paragraphe 3, alinéas 6 et 7, de l'article 37-3 de la LSF.
L’objectif général de cette nouvelle disposition est d’atténuer les difficultés
économiques liées a la pandémie de la COVID-19 en allégeant les formalités
administratives en la matiere et en facilitant ainsi les transactions.

Le point 6° vise a assurer la transposition de l'article 1¢", point 2, lettre a), point 5,
et point 8, de la directive (UE) 2021/338 en ce qui concerne le nouveau point 8bis
introduit a l'article 4, paragraphe 1¢, de la directive 2014/65/UE, l'article 25,
paragraphe 2, alinéa 3, et le nouvel article 29bis, paragraphes 2 et 3, de ladite
directive. Ces dispositions sont transposées par I'ajout de deux nouveaux alinéas
a larticle 37-3, paragraphe 4, de la LSF. Actuellement, les établissements de
credit et les entreprises d’investissement sont tenus d’entreprendre une analyse
colts-avantages pour certaines activités de portefeuille lorsqu’'un changement
d’instrument financier intervient pour des clients avec lesquels ils entretiennent
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une relation continue. Etant donné que les clients de détail ont besoin d’un niveau
de protection élevé, le nouvel alinéa 3 vise a assurer que les établissements de
crédit et les entreprises d’investissement soient alors tenus d’obtenir de leurs
clients les informations nécessaires et d’étre en mesure de démontrer que ce
changement comporte plus d’avantages que de codlts pour le client. Afin d’éviter
une lourdeur procédurale excessive en ce qui concerne les clients
professionnels, qui ont tendance a changer fréequemment d’'instrument, le nouvel
alinéa 4 prévoit que les services fournis aux clients professionnels sont exemptés
de cette obligation. Toutefois, les clients professionnels conservent la possibilité
de choisir d’en bénéficier malgré tout.

Le point 7° vise a transposer le nouvel article 29bis, paragraphe 2, de la directive
2014/65/UE, introduit par l'article 1°", point 8, de la directive (UE) 2021/338, par
'ajout d’un nouvel alinéa 5 au paragraphe 8 de l'article 37-3 de la LSF. Etant
donné que les rapports de service obligatoires qui doivent actuellement étre
envoyés par les établissements de crédit et les entreprises d’investissement aux
clients avec lesquels ils entretiennent une relation continue se sont révélés peu
utiles pour les clients professionnels, le présent point prévoit de réduire la charge
administrative en supprimant I'envoi automatique de ces rapports aux clients
professionnels, tout en laissant a ces derniers la possibilité de choisir de les
recevoir.

En second lieu, le présent amendement vise a introduire un nouvel article 29
dans le projet de loi, en vue de la transposition de l'article 1°, point 9, de la
directive (UE) 2021/338. En supprimant a l'alinéa 1°", paragraphe 1°, de l'article
37-7 les références aux paragraphes 3, 3bis et 8 de l'article 37-3, la présente
modification vise a limiter davantage les obligations que doivent respecter les
établissements de crédit et les entreprises d'investissement en ce qui concerne
des transactions avec des contreparties éligibles, notamment en les exemptant
de certaines exigences en matiére d’'information.

Sont ainsi visées particulierement les informations normalisées relatives aux
colts et frais transmises aux clients avant la fourniture de services
d’'investissement, ainsi que les rapports périodiques sur les services. En effet,
'ensemble de ces rapports se sont généralement révélés peu utiles aux
contreparties éligibles, qui ont besoin d'informations plus sophistiquées et plus
détaillées. La nouvelle référence au paragraphe 2bis de l'article 37-3 ajoutée a
lalinéa 1°", paragraphe 1°¢, de l'article 37-7, prévoit que la communication des
informations dont les contreparties éligibles sont les destinataires leur sont
transmises, par défaut, sous format électronique.

Amendement 7 concernant I’ancien article 48 (nouvel article 50)

A l'ancien article 48, nouvel article 50, du projet de loi, a 'endroit du nouvel article
51-6, paragraphe 3, point 3, introduit dans la loi modifiée du 5 avril 1993 relative
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au secteur financier, la référence a l'article « 59octies » est remplacée par la
référence a l'article « 53-33 ».

Motivation de 'amendement

Le présent amendement vise a refléter les changements opérés par le nouvel
article 56 introduit dans le projet de loi par 'amendement 8, en procédant a une
mise a jour des références croisées.

Amendement 8 introduisant les nouveaux articles 54, 55, 56 et 57

1° A la suite de I'ancien article 51, nouvel article 53, du projet de loi, sont insérés
les nouveaux articles 54, 55, 56 et 57, libellés comme suit :

« Art. 54. A I'article 53-2" de la méme loi, I'alinéa 2 est abrogé.
Art. 55. A l'article 53-242 de la méme loi, I'alinéa 2 est abrogé.

Art. 56. A |a suite de l'article 53-322 de la mé&me loi, il est inséré une nouvelle
section 4, libellée comme suit :

« Section 4 : Processus de contréle a [I'égard des entreprises
d’investissement IFR.

Sous-section 1" : Mesures et pouvoirs de surveillance.

Art. 53-33. Mesures et pouvoirs de surveillance.

(1) La CSSF exige des entreprises d’investissement IFR qu’elles prennent,
a un stade précoce, les mesures nécessaires pour traiter des problémes
suivants :

1. une entreprise d’investissement IFR ne satisfait pas aux exigences de
la présente loi ou du réglement (UE) 2019/2033 ;

2. la CSSF a la preuve qu’une entreprise d’investissement IFR est
susceptible d’enfreindre les dispositions de la présente loi ou du
réglement (UE) 2019/2033 dans les douze mois qui suivent.

(2) Aux fins du paragraphe 1°" du présent article, de I'article 53-44, de l'article
53-45, paragraphe 3, ainsi que de l'application du reglement (UE)
2019/2033, la CSSF est dotée des pouvoirs suivants :

1. exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles disposent de
fonds propres au-dela des exigences fixées a l'article 11 du reglement
(UE) 2019/2033, dans les conditions prévues a l'article 53-34, ou

! Tel qu’introduit par les amendements gouvernementaux au projet de loi n° 7638
2 Tel gqu’introduit par les amendements gouvernementaux au projet de loi n° 7638
3 Tel gqu’introduit par les amendements gouvernementaux au projet de loi n° 7638
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10.

11.

12.

gu’elles adaptent les fonds propres et les actifs liquides exigés en cas
de modification significative de leur activité ;

exiger le renforcement des dispositifs, processus, mécanismes et
stratégies mis en ceuvre conformément aux articles 17, paragraphe
1bis, et 53-40 ;

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles présentent, dans
un délai d’un an, un plan de mise en conformité avec les exigences de
surveillance prévues par la présente loi et le réglement (UE) 2019/2033
et qu’elles fixent un délai pour la mise en ceuvre de ce plan, et exiger
des améliorations dudit plan en ce qui concerne sa portée et le délai
prévu ;

exiger des entreprises d’'investissement IFR qu’elles appliquent a leurs
actifs une politique spécifique de provisionnement ou un traitement
spécifique en termes d’exigences de fonds propres ;

restreindre ou limiter l'activité, les opérations ou le réseau des
entreprises d’investissement IFR, ou demander la cession d’activités
qui font peser des risques excessifs sur la solidité financiére d’'une
entreprise d’investissement IFR ;

exiger la réduction du risque inhérent aux activités, aux produits et aux
systémes des entreprises d’investissement IFR, y compris les activités
externalisées ;

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles limitent la
rémunération variable en pourcentage des revenus nets lorsque cette
rémunération n’est pas compatible avec le maintien d’'une assise
financiére saine ;

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles affectent des
bénéfices nets au renforcement des fonds propres ;

limiter ou interdire les distributions ou les paiements d’intéréts
effectués par une entreprise d’investissement IFR aux actionnaires,
associés ou détenteurs d’instruments additionnels de catégorie 1, dans
les cas ou cette limitation ou interdiction n’est pas considérée comme
un événement de défaut de I'entreprise d’investissement IFR ;

imposer des exigences de déclaration supplémentaires ou plus
fréquentes, y compris sur les positions de capital et de liquidités ;

imposer des exigences spécifiques en matiére de liquidité
conformément a l'article 53-36 ;

exiger la publication d’informations supplémentaires ;
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13. exiger des entreprises dinvestissement IFR qu’elles réduisent les
risques qui menacent la sécurité des réseaux et des systémes
d’'information qu’utilisent les entreprises d’investissement IFR pour
garantir la confidentialité, I'intégrité et la disponibilité de leurs
processus, de leurs données et de leurs actifs.

Aux fins de I'alinéa 1¢", point 10, la CSSF ne peut imposer des exigences de
déclaration supplémentaires ou plus fréquentes aux entreprises
d’'investissement IFR que lorsque les informations a déclarer ne sont pas
redondantes et que I'une des conditions suivantes est remplie :

1. T'un des cas visés au paragraphe 1°¢, points 1 et 2, s’applique ;

2. la CSSF juge qu’il est nécessaire de recueillir les preuves visées au
paragraphe 1¢", point 2 ;

3. les informations supplémentaires sont exigées aux fins du processus
de contrble et d’évaluation prudentiels visé a l'article 53-44.

Les informations sont réputées redondantes lorsque la CSSF détient déja
des informations identiques ou substantiellement identiques, que ces
informations peuvent étre produites par la CSSF ou que celle-ci peut les
obtenir par d’autres moyens qu’en exigeant de I'entreprise d’investissement
IFR gu’elle les déclare. La CSSF n’exige pas d’informations supplémentaires
lorsque les informations sont a sa disposition sous un autre format ou a un
autre niveau de granularité que les informations supplémentaires a déclarer
et que ce format ou niveau de granularité différent ne 'empéche pas de
produire des informations substantiellement similaires.

Art. 53-34. Exigence de fonds propres supplémentaires.

(1) La CSSF n’'impose I'exigence de fonds propres supplémentaires visée a
l'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1¢, point 1, que si, sur la base des
controles et examens effectués conformément aux articles 53-44 et 53-45,
elle constate l'une des situations suivantes pour une entreprise
d’investissement IFR :

1. l'entreprise d’'investissement IFR est exposée a des risques ou a des
éléments de risques, ou fait peser sur d’autres des risques qui sont
significatifs et qui ne sont pas couverts ou pas suffisamment couverts
par les exigences de fonds propres, en particulier les exigences
basées sur les facteurs K, énoncées a la troisieme ou quatriéme partie
du réglement (UE) 2019/2033 ;

2. lentreprise d’investissement IFR ne satisfait pas aux exigences
prévues aux articles 17, paragraphe 1bis, et 53-40, et il est peu
probable que dautres mesures de surveillance améliorent
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suffisamment les dispositifs, processus, mécanismes et stratégies
dans un délai approprié ;

3. les corrections en ce qui concerne I'évaluation prudente du portefeuille
de négociation sont insuffisantes pour permettre a [I'entreprise
d’investissement IFR de vendre ou de couvrir ses positions dans un
bref délai sans s’exposer a des pertes significatives dans des
conditions de marché normales ;

4. il ressort de 'examen effectué en vertu de l'article 53-45 que le non-
respect des exigences régissant l'utilisation des modeéles internes
autorisés est susceptible d’entrainer des niveaux de capital inadéquats

5. aplusieurs reprises, I'entreprise d’investissement IFR n’a pas établi ou
conservé un niveau adéquat de fonds propres supplémentaires tel qu'il
est prévu a l'article 53-35.

(2) Aux fins du paragraphe 1¢, point 1, des risques ou des éléments de
risques ne sont considérés comme non couverts ou insuffisamment couverts
par les exigences de fonds propres fixées a la troisieme et a la quatrieme
partie du reglement (UE) 2019/2033 que si le montant, le type et la répartition
du capital jugés adéquats par la CSSF a I'issue du contréle prudentiel de
I’évaluation réalisée par les entreprises d’investissement IFR conformément
a l'article 53-40, paragraphe 1¢, vont au-dela de I'exigence de fonds propres
de I'entreprise d’investissement IFR prévue dans la troisieme ou quatriéme
partie du réglement (UE) 2019/2033.

Aux fins de l'alinéa 1¢', le capital jugé approprié peut comporter des risques
ou des éléments de risques qui sont explicitement exclus de I'exigence de
fonds propres prévue dans la troisieme ou quatrieme partie du réglement
(UE) 2019/2033.

(3) La CSSF fixe le niveau des fonds propres supplémentaires exigé en vertu
de l'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1¢', point 1, comme étant la différence
entre le capital jugé adéquat conformément au paragraphe 2 du présent
article et I'exigence de fonds propres prévue dans la troisieme ou quatrieme
partie du réglement (UE) 2019/2033.

(4) La CSSF impose aux entreprises d’investissement IFR de respecter
'exigence de fonds propres supplémentaires visée a [larticle 53-33,
paragraphe 2, alinéa 1", point 1, au moyen de fonds propres respectant les
conditions suivantes :

1. l'exigence de fonds propres supplémentaires est remplie, au moins
pour les trois quarts, au moyen de fonds propres de catégorie 1 ;
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2. lesfonds propres de catégorie 1 sont constitués au moins pour les trois
quarts de fonds propres de base de catégorie 1 ;

3. ces fonds propres ne sont pas utilisés pour satisfaire aux exigences de
fonds propres prévues a l'article 11, paragraphe 1¢, lettres a), b) et c),
du réglement (UE) 2019/2033.

(5) La CSSF |justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence de fonds
propres supplémentaires en vertu de I'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1¢,
point 1, en fournissant un compte rendu clair de I'évaluation compléte des
éléments visés aux paragraphes 1°" a 4 du présent article. Ce compte rendu
comprend, dans le cas prévu au paragraphe 1¢, point 4, du présent article,
une déclaration spécifique indiquant les raisons pour lesquelles le niveau de
capital fixé conformément a larticle 53-35, paragraphe 1¢, n’est plus
considéré comme suffisant.

(6) La CSSF peut imposer, conformément aux paragraphes 1°" a 5, une
exigence de fonds propres supplémentaires aux entreprises
d’'investissement IFR qui remplissent les conditions d’éligibilité en tant que
petites entreprises d’investissement non interconnectées fixées a l'article 12,
paragraphe 1°, du réglement (UE) 2019/2033 sur la base d’'une évaluation
au cas par cas.

Art. 53-35. Recommandations sur les fonds propres supplémentaires.

(1) Compte tenu du principe de proportionnalité ainsi que de I'ampleur, de
limportance systémique, de la nature, de I'échelle et de la complexité des
activités des entreprises d’investissement IFR non-PNI, la CSSF peut exiger
de ces entreprises d’investissement IFR non-PNI qu’elles disposent d’'un
niveau de fonds propres qui, sur la base de l'article 53-40, soit suffisamment
supérieur aux exigences prévues dans la troisi€me partie du réglement (UE)
2019/2033 et a la présente section, y compris les exigences de fonds propres
supplémentaires visées a l'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1¢", point 1,
pour faire en sorte que les fluctuations économiques conjoncturelles ne
conduisent pas a une violation de ces exigences ou ne compromettent pas
la capacité de l'entreprise d’investissement IFR non-PNI de liquider ou
cesser ses activités en bon ordre.

(2) La CSSF contrdle, s'’il y a lieu, le niveau de fonds propres qui a été fixé
par chaque entreprise d’investissement IFR non-PNI, conformément au
paragraphe 1°" et, le cas échéant, lui communique les conclusions de ce
contréle, en précisant notamment les éventuels ajustements attendus d’elle
en ce qui concerne le niveau de fonds propres fixé conformément au
paragraphe 1°¢" du présent article, ainsi que la date a laquelle la CSSF exige
que l'ajustement soit achevé.

Art. 53-36. Exigences spécifiques de liquidité.
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(1) La CSSF n’impose les exigences spécifiques de liquidité visées a l'article
53-33, paragraphe 2, alinéa 1°, point 11, que lorsque, sur la base des
controles et examens effectués conformément aux articles 53-44 et 53-45,
elle constate qu’une entreprise d’investissement IFR non-PNI, ou qu’une
entreprise d’investissement IFR qui satisfait aux conditions énoncées a
l'article 12, paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033 mais n’a pas été
exemptée de I'exigence de liquidité conformément a l'article 43, paragraphe
1¢, du reglement (UE) 2019/2033, se trouve dans l'une des situations
suivantes :

1. elle est exposée a un risque de liquidité ou a des éléments de risque
de liquidité qui sont significatifs et qui ne sont pas couverts ou pas
suffisamment couverts par I'exigence de liquidité prévue dans la
cinquiéme partie du reglement (UE) 2019/2033 ;

2. elle ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 17, paragraphe
1bis, et 53-40, et il est peu probable que dautres mesures
administratives améliorent suffisamment les dispositifs, processus,
mécanismes et stratégies dans un délai approprié.

(2) Aux fins du paragraphe 1°", point 1, un risque de liquidité ou des éléments
de risque de liquidité ne sont considérés comme non couverts ou
insuffisamment couverts par I'exigence de liquidité énoncée dans la
cinquiéme partie du reglement (UE) 2019/2033 que si le montant et le type
de liquidité jugés adéquats par la CSSF a l'issue du contréle prudentiel de
I’évaluation réalisée par les entreprises d’investissement IFR conformément
a l'article 53-40, paragraphe 1¢, vont au-dela de I'exigence de liquidité de
'entreprise d’investissement IFR prévue dans la cinquiéme partie du
réglement (UE) 2019/2033.

(3) La CSSF fixe le niveau spécifique de liquidité exigé en vertu de l'article
53-33, paragraphe 2, alinéa 1¢, point 11, comme étant la différence entre la
liquidité jugée adéquate conformément au paragraphe 2 du présent article
et 'exigence de liquidité prévue dans la cinquiéme partie du réglement (UE)
2019/2033.

(4) La CSSF exige des entreprises d’investissement qu’elles respectent les
exigences spécifiques de liquidité visées a l'article 53-33, paragraphe 2,
alinéa 1¢, point 11, avec des actifs liquides conformément a I'article 43 du
réglement (UE) 2019/2033.

(5) La CSSF justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence spécifique
de liquidité en vertu de l'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°, point 11, en
fournissant un compte rendu clair de I'évaluation compléte des éléments
visés aux paragraphes 1°" a 3 du présent article.

Art. 53-37. Coopération avec les autorités de résolution.

22/45



La CSSF notifie aux autorités de résolution concernées toute exigence de
fonds propres supplémentaires imposée en vertu de [larticle 53-33,
paragraphe 2, alinéa 1°, point 1, a une entreprise d’investissement IFR qui
est une entreprise d’investissement BRRD au sens de I'article 59-15, alinéa
1¢, point 11, et tout ajustement éventuellement attendu conformément a
l'article 53-35, paragraphe 2, en ce qui concerne une telle entreprise
d’'investissement.

Art. 53-38. Exigences de publication.

La CSSF est habilitée a :

1.

exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI et des
entreprises d’investissement visées a l'article 46, paragraphe 2, du
réglement (UE) 2019/2033 qu’elles publient, plus d’'une fois par an, les
informations visées a l'article 46 dudit reglement, et a fixer les délais
de cette publication ;

exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI et des
entreprises d’investissement visées a l'article 46, paragraphe 2, du
réglement (UE) 2019/2033 qu’elles utilisent, pour les publications
autres que les états financiers, des supports et des lieux spécifiques,
en particulier leurs sites internet ;

exiger des entreprises méres qu’elles publient une fois par an, soit
intégralement, soit en renvoyant a des informations équivalentes, une
description de leur structure juridique, ainsi que de la structure de
gouvernance et organisationnelle de leur groupe d’entreprises
d’'investissement IFR, conformément a l'article 17, paragraphe 1bis,
alinéa 1¢", et a l'article 18, paragraphe 1°", alinéas 1° et 2, paragraphe
3, paragraphe 4 et paragraphe 18, alinéa 1°".

Art. 53-39. Obligation d’informer 'ABE.

La CSSF informe I'ABE :

1.
2.

3.

de son processus de contrble et d’évaluation visé a l'article 53-44 ;

de la méthode utilisée pour les décisions visées aux articles 53-33,
paragraphe 2, 53-34 et 53-35 ;

du niveau des sanctions administratives visées a I'article 63-2ter.

Sous-section 2 : Fonds propres internes et liquidités.

Art. 53-40. Fonds propres internes et liquidités.

(1) Les entreprises d’'investissement IFR non-PNI mettent en place des
dispositifs, stratégies et processus sains, efficaces et exhaustifs pour évaluer
et conserver en permanence le montant, le type et la répartition des fonds
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propres internes et des actifs liquides qu’elles jugent appropriés pour couvrir
la nature et le niveau des risques qu’elles peuvent faire peser sur les autres
et auxquels elles sont ou pourraient elles-mémes étre exposées.

(2) Les dispositifs, stratégies et processus visés au paragraphe 1¢ sont
adaptés et proportionnés a la nature, a I'échelle et a la complexité des
activités de l'entreprise d’investissement concernée. lls font I'objet d'un
contrble interne régulier.

(3) La CSSF peut demander aux entreprises d’investissement IFR qui
remplissent les conditions d’éligibilité en tant que petites entreprises
d’'investissement non interconnectées énoncées a l'article 12, paragraphe
1¢, du réglement (UE) 2019/2033 d’appliquer les exigences prévues aux
paragraphes 1°" et 2. Afin de déterminer la mesure dans laquelle ces
entreprises d’investissement devront appliquer les exigences prévues aux
paragraphes 1¢" et 2, la CSSF tient compte de la nature et de la complexité
de leurs activités, ainsi que des risques qu'elles peuvent faire peser sur les
autres et auxquels elles sont ou pourraient elles-mémes étre exposées.

Sous-section 3 : Traitement des risques.

Art. 53-41. Traitement des entreprises d’investissement IFR a I'égard des
conditions d’éligibilité énoncées a l'article 12, paragraphe 1°, du reglement
(UE) 2019/2033.

(1) La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement
IFR qui déterminent qu’elles ne remplissent pas les conditions d’éligibilité en
tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées
a l'article 12, paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033.

(2) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR qui ne remplit pas toutes les
conditions énoncées a larticle 12, paragraphe 1¢, du réglement (UE)
2019/2033 les remplit ultérieurement, la présente sous-section cesse d’étre
applicable au terme d’un délai de six mois a compter de la date a laquelle
ces conditions sont remplies, a condition que I'entreprise d’investissement
IFR a continué de remplir sans interruption les conditions prévues a l'article
12, paragraphe 1°¢, du réglement (UE) 2019/2033 et qu’elle en a informé la
CSSF.

(3) Lorsqu’une entreprise d’'investissement IFR constate qu’elle ne remplit
plus I'ensemble des conditions énoncées a l'article 12, paragraphe 1¢, du
réglement (UE) 2019/2033, elle en informe la CSSF et se conforme a la
présente sous-section dans un délai de douze mois a compter de la date a
laquelle I'évaluation a eu lieu.
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(4) Lorsque la présente sous-section s’applique et que larticle 8 du
réglement (UE) 2019/2033 est appliqué, la présente sous-section s’applique
aux entreprises d’investissement sur base individuelle.

Lorsque la présente sous-section s’applique et que la consolidation
prudentielle visée a l'article 7 du réeglement (UE) 2019/2033 est appliquée, la
présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement sur base
individuelle et consolidée.

Par dérogation a l'alinéa 2, la présente sous-section ne s’applique pas aux
entreprises filiales incluses dans une situation consolidée au sens de l'article
4, paragraphe 1¢, point 11, du reglement (UE) 2019/2033, et qui sont
établies dans des pays tiers, lorsque l'entreprise mére dans I'Union
européenne peut démontrer que I'application de la présente sous-section est
illégale en vertu du droit du pays tiers dans lequel ces entreprises filiales sont
établies.

Art. 53-42. Réle de l'organe de direction dans la gestion des risques.

(1) L'organe de direction de I'entreprise d’investissement IFR non-PNI
approuve et revoie régulierement les stratégies et politiques en matiére
d’appétit pour le risque de I'entreprise d’'investissement IFR non-PNI et en
matiére de gestion, de suivi et d’atténuation des risques auxquels I'entreprise
d’investissement IFR non-PNI est ou peut étre exposée, en tenant compte
de l'environnement macroéconomique et du cycle économique de cette
derniére.

(2) L'organe de direction consacre un temps suffisant pour assurer une juste
prise en compte des questions visées au paragraphe 1° et il alloue
suffisamment de ressources a la gestion de I'ensemble des risques
significatifs auxquels I'entreprise d’investissement IFR non-PNI est exposée.

(3) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI mettent en place un
systéme de déclaration a 'organe de direction pour 'ensemble des risques
significatifs, des politiques de gestion des risques et des modifications
apportées a celles-ci.

(4) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI dont la valeur des actifs
au bilan et hors bilan est, en moyenne, supérieure a 100.000.000 d’euros sur
la période de quatre ans qui précéde immédiatement I'exercice financier
concerné instaurent un comité des risques composé de membres de I'organe
de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives au sein de
I'entreprise d’investissement concernée.

Les membres du comité des risques visé a lalinéa 1°" disposent de
connaissances, de compétences et d’'une expertise qui leur permettent de
comprendre, de gérer et de suivre en pleine connaissance de cause la
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stratégie en matiére de risques et I'appétit pour le risque de I'entreprise
d’investissement concernée. lls veillent a ce que le comité des risques
conseille 'organe de direction pour les aspects concernant la stratégie
globale en matiére de risques et I'appétit global pour le risque de I'entreprise
d’investissement concernée, tant actuels que futurs, et assiste 'organe de
direction lorsque celui-ci supervise la mise en ceuvre de cette stratégie par
la direction autorisée. L'organe de direction continue a exercer la
responsabilité globale a I'égard des stratégies et politiques de I'entreprise
d’'investissement en matiere de risques.

(5) L’organe de direction dans I'exercice de sa fonction de surveillance et, le
cas échéant, le comité des risques de cet organe, ont accés aux informations
sur les risques auxquels I'entreprise d’investissement IFR non-PNI est ou
peut étre exposée.

Art. 53-43. Traitement des risques.

(1) La CSSF veille a ce que les entreprises d’investissement IFR non-PNI
disposent de stratégies, de politiques, de processus et de systémes solides
permettant de détecter, de mesurer, de gérer et de suivre les éléments
suivants :

1. les causes et effets significatifs des risques pour les clients, et toute
incidence significative sur les fonds propres ;

2. les causes et effets significatifs des risques pour le marché, et toute
incidence significative sur les fonds propres ;

3. les causes et effets significatifs des risques pour [I'entreprise
d’'investissement, en particulier ceux pouvant abaisser le niveau des
fonds propres disponibles ;

4. le risque de liquidité sur des périodes adéquates de différentes
longueurs, y compris intrajournalieres, de maniére a garantir le
maintien des niveaux adéquats de ressources liquides, y compris pour
s’attaquer aux causes significatives des risques visés aux points 1, 2
et 3.

Les stratégies, politiques, processus et systémes sont proportionnés a la
complexité, au profil de risque et au champ d’activité de I'entreprise
d’investissement IFR non-PNI ainsi qu’au niveau de tolérance au risque fixé
par l'organe de direction, et refletent limportance de [I'entreprise
d’'investissement IFR non-PNI dans chacun des Etats membres ou elle
exerce son activité.

Aux fins de l'alinéa 1¢, point 1, et de l'alinéa 2, la CSSF tient compte des
régles régissant la ségrégation qui est applicable aux fonds de clients.
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Aux fins de 'alinéa 1°", point 1, les entreprises d’investissement IFR non-PNI
doivent envisager de souscrire une assurance de responsabilité civile
professionnelle.

Aux fins de l'alinéa 1°¢, point 3, les causes significatives des risques pour
'entreprise d’investissement elle-méme incluent, le cas échéant, des
modifications significatives de la valeur comptable des actifs, y compris toute
créance sur les agents liés, la défaillance de clients ou de contreparties, les
positions sur des instruments financiers, des devises étrangéres et des
matieres premiéres ainsi que les obligations liées aux régimes de retraite a
prestations définies.

Les entreprises d’investissement IFR non-PNI prennent diment en
considération toute incidence significative sur les fonds propres lorsque de
tels risques ne sont pas pris en compte de maniére appropriée par les
exigences des fonds propres calculées en application de larticle 11 du
reglement (UE) 2019/2033.

(2) Si les entreprises d’investissement IFR non-PNI doivent liquider ou
cesser leurs activités, la CSSF exige qu’elles prennent, en tenant compte de
la viabilité et de la pérennité de leurs modéles et stratégies d’entreprise,
ddment en considération les exigences et les ressources nécessaires qui
sont réalistes a I'égard des délais et du maintien des fonds propres et des
ressources liquides, tout au long du processus de sortie du marché.

(3) Par dérogation a I'article 53-41, le paragraphe 1¢, alinéa 1°', points 1, 3
et 4, et alinéa 2, du présent article, s’applique également aux entreprises
d’'investissement IFR qui remplissent les conditions d’éligibilité en tant que
petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a l'article
12, paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033.

Sous-section 4 : Processus de contréle et d’évaluation prudentiels.

Art. 53-44. Contréle et évaluation prudentiels.

(1) La CSSF contréle, dans la mesure ou cela est pertinent et nécessaire et
en tenant compte de la taille, du profil de risque et du modéle économique
de I'entreprise d’investissement IFR, les dispositifs, stratégies, processus et
mécanismes mis en ceuvre par les entreprises d’investissement IFR pour se
conformer a la présente loi et au reglement (UE) 2019/2033 et évalue ce qui
suit, lorsque cela est approprié et pertinent, de maniére a assurer une
gestion et une couverture saines de leurs risques :

1. les risques visés a l'article 53-43 ;

2. la localisation géographique des expositions d’'une entreprise
d’investissement IFR ;

3. le modéle d’entreprise appliqué par I'entreprise d’'investissement IFR ;
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4. TIévaluation du risque systémique, compte tenu de l'identification et de
la mesure du risque systémique prévues par l'article 23 du réglement
(UE) n® 1093/2010 ou des recommandations du Comité européen du
risque systémique ou du comité du risque systémique ;

5. les risques qui menacent la sécurité des réseaux et des systémes
d’'information qu’utilisent les entreprises d’investissement IFR pour
assurer la confidentialité, lintégrité et la disponibilité de leurs
processus, de leurs données et de leurs actifs ;

6. [l'exposition de l'entreprise d’investissement IFR au risque de taux
d’intérét résultant de ses activités hors portefeuille de négociation ;

7. les dispositifs de gouvernance de I'entreprise d’investissement IFR et
la capacité des membres de l'organe de direction a exercer leurs
attributions.

Aux fins du présent paragraphe, la CSSF prend en compte si une entreprise
dlinvestissement [IFR a wune assurance de responsabilité civile
professionnelle.

(2) La CSSF fixe, en tenant compte du principe de proportionnalité, la
fréquence et l'intensité du contréle et de I'évaluation visés au paragraphe 1¢,
compte tenu de I'ampleur, de la nature, de I'échelle et de la complexité des
activités exercées par I'entreprise d’investissement IFR concernée et, le cas
échéant, de son importance systémique.

Aux fins de lalinéa 1°, la CSSF tient compte des régles régissant la
ségrégation qui sont applicables aux fonds de clients détenus.

(3) La CSSF décide au cas par cas si et sous quelle forme le controle et
I'évaluation doivent étre effectués a I'égard des entreprises d’investissement
IFR qui remplissent les conditions d’éligibilité en tant que petites entreprises
d’'investissement non interconnectées énoncées a l'article 12, paragraphe
1, du réglement (UE) 2019/2033, uniquement lorsqu’elle [I'estime
nécessaire en raison de I'ampleur, de la nature, de I'échelle et de la
complexité des activités de ces entreprises d’investissement.

(4) Lorsqu’elle effectue le contréle et I'évaluation visés au paragraphe 1,
alinéa 1¢, point 7, la CSSF a accés aux ordres du jour et comptes rendus
des réunions de l'organe de direction et de ses comités ainsi qu’aux
documents y afférents, de méme qu’aux résultats de I'évaluation interne ou
externe des performances de I'organe de direction.

Art. 53-45. Examen continu de l'autorisation d’utiliser des modeles internes.

(1) La CSSF examine a intervalles réguliers, et au moins tous les trois ans,
le respect par les entreprises d’investissement IFR des exigences relatives
a lautorisation d’utiliser des modéles internes tels qu’ils sont visés a l'article
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22 du reglement (UE) 2019/2033. La CSSF tient compte, en particulier, de
I'évolution des activités d'une entreprise d’investissement IFR et de
I'application de ces modéles internes aux nouveaux produits, et elle vérifie
et évalue si les entreprises d’investissement IFR qui utilisent ces modéles
internes recourent a des techniques et a des pratiques bien élaborées et a
jour. La CSSF veille a ce qu'il soit remédié aux lacunes constatées dans la
couverture des risques par les modéles internes dune entreprise
d’'investissement IFR ou prend des mesures afin den atténuer les
conséquences, notamment par l'imposition d’exigences de fonds propres
supplémentaires ou de facteurs de multiplication plus élevés.

(2) Lorsque, dans le cas des modéles internes de risque pour le marché, de
nombreux dépassements, au sens de l'article 366 du reglement (UE) n°
575/2013, révelent que les modeéles internes ne sont pas ou plus précis, la
CSSF révoque l'autorisation d’utilisation des modéles internes ou impose
des mesures appropriées afin que les modeéles internes soient améliorés
rapidement et dans un délai précis.

(3) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR qui a été autorisée a utiliser
des modéles internes ne répond plus aux exigences requises pour
l'application de ces modéles internes, la CSSF exige de I'entreprise
d’'investissement IFR soit qu’elle démontre que les effets de cette non-
conformité sont négligeables, soit qu’elle présente un plan et une échéance
de mise en conformité avec ces exigences. La CSSF exige que le plan
présenté soit amélioré s’il est peu probable qu’il débouche sur le plein
respect des exigences ou si le délai est inapproprié.

S'’il est peu probable que I'entreprise d’investissement IFR parvienne a
rétablir la conformité dans le délai imparti ou si elle n’a pas démontré a la
satisfaction de la CSSF que les effets de cette non-conformité sont
négligeables, la CSSF révoque l'autorisation d’utiliser des modéles internes
ou la limite aux domaines ou la conformité est assurée ou a ceux ou elle peut
I'étre dans un délai approprié. ».

Art. 57. La section 4* de la partie Ill, chapitre 4, de la méme loi devient la
section 5. » ;

2° Les anciens articles 52 a 54 du projet de loi deviennent les nouveaux articles
58 a 60.

Motivation de 'amendement

Le présent amendement introduit, en premier lieu, deux nouveaux articles 54 et
55 dans le projet de loi, qui visent a abroger I'alinéa 2 de l'article 53-2 et l'alinéa
2 de larticle 53-24 de la LSF (articles introduits par les amendements

4 Telle gu’introduite par les amendements gouvernementaux au projet de loi n° 7638
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gouvernementaux au projet de loi n° 7638), aux fins de la transposition de l'article
62, point 16, de la directive (UE) 2019/2034. Ce changement s’impose suite a la
suppression de l'article 15 du réglement (UE) n° 575/2013 par I'article 62, point
7, du réglement (UE) 2019/2033.

En second lieu, le présent amendement introduit un nouvel article 56 dans le
projet de loi. Suite a l'avis du Conseil d’Etat sur le projet de loi n°® 7638, les
amendements gouvernementaux audit projet de loi, et en particulier
'amendement 6, ont intégré les dispositions en matiére de « processus de
contrble a I'égard des établissements CRR » dans la LSF. Afin de veiller a la
cohérence de la LSF, il s’est avéré nécessaire d’apporter des ajustements a
I'organisation des dispositions relatives au « processus de contréle a I'égard des
entreprises d’investissement IFR ». Ainsi, par analogie a l'organisation de la
nouvelle section 3 introduite a la partie Ill, chapitre 4, de la LSF par les
amendements gouvernementaux au projet de loi n°® 7638, il est prévu d’intégrer
a la suite de cette section 3 une nouvelle section 4 reprenant les dispositions qui
figuraient a I'article 55 du projet de loi n° 7723 initial. Hormis le changement de
'ordre des dispositions, seuls quelques ajustements mineurs ont été apportés
aux intitulés des articles a des fins de cohérence, et les références croisées ont
été mises a jour.

Finalement, le présent amendement introduit également un article 57 qui vise a
renuméroter la section 4 de la partie Ill, chapitre 4, de la LSF, en une nouvelle
section 5. Si une telle approche est généralement a omettre, il semble toutefois
opportun de procéder a cette renumérotation, cette nouvelle subdivision n’ayant
été que réecemment introduite par les amendements gouvernementaux au projet
de loi n° 7638, et sachant qu’il n’existe pas de références croisées a cette
nouvelle section.

Amendement 9 concernant I’ancien article 55

1° L’ancien article 55 du projet de loi est supprimé ;

2° Les anciens articles 56 a 67 du projet de loi deviennent les nouveaux articles
61a72.

Motivation de 'amendement

Suite aux modifications opérées par le nouvel article 56 introduit dans le projet
de loi par 'amendement 8, la substance de I'ancien article 55 est désormais
reprise au nouvel article 56 du projet de loi.

Amendement 10 introduisant un nouvel article 73 et modifiant I'ancien
article 68 (nouvel article 74)
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1° Au chapitre 2 du projet de loi, il est introduit avant I'ancien article 68 un nouvel
article 73 libellé comme suit :

« Art. 73. A T'article 2 de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant
création d’'une commission de surveillance du secteur financier, il est inséré
un nouveau paragraphe 7, libellé comme suit :

« (7) La CSSF est l'autorité compétente pour la surveillance des APA
faisant I'objet d’'une dérogation et des ARM faisant I'objet d’une
dérogation, tels que visés a I'article 1", points 1quinquies et 1sexies, de
la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier. ». » ;

2° L’ancien article 68 devient le nouvel article 74, et les mots « de la loi modifiée
du 23 décembre 1998 portant création d’'une commission de surveillance du
secteur financier » sont remplacés par les mots « de la méme loi » ;

3° Les anciens articles 69 a 84 deviennent les nouveaux articles 75 a 90.
Motivation de 'amendement

Le présent amendement introduit un nouvel article 73 dans le projet de loi afin de
refléter, dans la loi organique de la CSSF, les compétences de celle-ci a I'égard
des APA et des ARM faisant I'objet d’'une dérogation. Les PSCD étaient jusqu’a
présents couverts a l'article 2 de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant
création d’'une commission de surveillance du secteur financier du fait de leur
inclusion dans le sigle « PSF », or suite aux changements opérés par le projet de
loi n° 7723, les APA et les ARM faisant I'objet d’'une dérogation ne seront
désormais plus inclus dans le sigle « PSF », de sorte qu’il s’avére nécessaire de
les viser désormais explicitement audit article.

Les articles subséquents sont renumérotés en conséquence.

Amendement 11 concernant I’ancien article 80 (nouvel article 86)

A l'ancien article 80, nouvel article 86, du projet de loi, a I'endroit du paragraphe
3, alinéa 2, introduit a I'article 46 de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative
a la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises
d’'investissement, la référence a l'article « 59nonies » est remplacée par la
référence a l'article « 53-34 ».

Motivation de 'amendement

Le présent amendement vise a refléter les changements opérés par le nouvel
article 56 introduit dans le projet de loi par 'amendement 8, en procédant a une
mise a jour des références croisées.

Amendement 12 concernant I’ancien article 81 (nouvel article 87)
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L’ancien article 81 du projet de loi, nouvel article 87, est modifi€ comme suit :

1° Sont insérés a la suite du point 1° deux nouveaux points 2° et 3°, libellés
comme suit :

« 2° ll est inséré a la suite du point 23, un nouveau point 23bis, libellé comme
suit :

« 23bis. « groupe principalement commercial » : tout groupe dont
I'activité principale n’est pas la fourniture de services d’'investissement,
ni I'exercice d’'une des activités énumérées a I'annexe | de la loi modifiée
du 5 avril 1993 relative au secteur financier, ni I'exercice de la fonction
de teneur de marché en rapport avec des instruments dérivés sur
matiéres premieres ; » ;

3° Au point 24, les mots « , ainsi que sur des produits énumérés a I'annexe
| du reglement (UE) n® 1379/2013 du Parlement européen et du Conseil
du 11 décembre 2013 portant organisation commune des marchés dans
le secteur des produits de la péche et de 'aquaculture, modifiant les
reglements (CE) n° 1184/2006 et (CE) n° 1224/2009 du Conseil et
abrogeant le réglement (CE) n° 104/2000 du Conseil » sont insérés
aprés les mots « dénommeé ci-aprés « reglement (UE) n° 1308/2013 » »
;Y

2° L’ancien point 2° devient le nouveau point 4°.

Motivation de 'amendement

Le présent amendement vise a transposer l'article 1¢, point 2, lettres c) et €), de
la directive (UE) 2021/338.

Il vise, d’une part, a introduire a l'article 1°" de la loi modifiée du 30 mai 2018
relative aux marchés d’instruments financiers la définition de la notion de
« groupe principalement commercial » aux fins de l'article 57 de ladite loi, et
d’autre part, a mettre a jour la définition du terme « instruments dérivés sur
matiéres premiéres agricoles », a l'instar de 'amendement 1, point 4°.

Amendement 13 introduisant les nouveaux articles 91, 92 et 93

1° Sont insérés, a la suite de I'ancien article 84, nouvel article 90, les nouveaux
articles 91, 92 et 93, libellés comme suit :

« Art. 91. L’article 57 de la méme loi est modifi€¢ comme suit :

1° Au paragraphe 1¢, alinéa 1°, la premiére phrase est remplacée
comme suit :
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« La CSSF fixe et applique, en vertu de l'article 45, paragraphe 2, point
16, des limites sur la taille d’'une position nette qu’une personne peut
détenir a tout moment sur des instruments dérivés sur matiéres
premiéres agricoles et des instruments dérivés sur matiéres premiéres
d’'importance critique ou significative qui sont négociés sur des plates-
formes de négociation exploitées au Luxembourg et sur des contrats
de gré a gré économiquement équivalents, conformément a la
méthodologie de calcul visée a I'article 57, paragraphe 3, de la directive
2014/65/UE. Les instruments dérivés sur matiéres premiéres sont
considérés comme étant d’'importance critique ou significative lorsque
la somme de toutes les positions nettes des détenteurs de positions
finales représente la taille de leur position ouverte et est au moins
égale a 300 000 lots en moyenne sur une période d’un an. » ;

Au paragraphe 1¢, l'alinéa 2 prend la teneur suivante :
« Les limites de position visées au paragraphe 1°" ne s’appliquent pas :

1. aux positions qui sont détenues par ou au nom d’une entité non
financiére et dont la contribution a la réduction des risques
directement liés a lactivité commerciale de cette entité non
financiére peut étre objectivement mesurée ;

2. aux positions qui sont détenues par ou au nom d'une entité
financiére faisant partie d’'un groupe principalement commercial et
agissant pour le compte d’'une entité non financiére du groupe
principalement commercial, lorsque ces positions, de fagon
objectivement mesurable, réduisent les risques directement liés a
l'activité commerciale de cette entité non financiére ;

3. aux positions détenues par des contreparties financiéres et non
financiéres pour les positions dont il peut étre établi de maniére
objectivement mesurable qu’elles résultent de transactions
conclues pour se conformer aux obligations de fournir de la
liquidité sur une plate-forme de négociation mentionnées a I'article
2, paragraphe 4, alinéa 4, lettre c), de la directive 2014/65/UE ;

4. aux autres titres visés a l'article 1°', point 55, lettre c), qui portent
sur une matiére premiére ou un sous-jacent visé a l'annexe Il,
section B, point 10, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au
secteur financier. » ;

Le paragraphe 3 prend la teneur suivante :

« (3) La CSSF fixe des limites de position pour les instruments dérivés
sur matiéres premieres d’'importance critique ou significative et pour
les instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles qui sont

33/45



40

négociés sur des plates-formes de négociation exploitées au
Luxembourg en s’appuyant sur la méthodologie de calcul visée a
l'article 57, paragraphe 3, de la directive 2014/65/UE. Ces limites de
position incluent les contrats de gré a gré économiquement
équivalents.

La CSSF réexamine les limites de positions visées a 'alinéa 1°" en cas
de modification significative sur le marché, notamment des quantités
livrables ou des positions ouvertes, en s’appuyant sur sa détermination
de la quantité livrable et des positions ouvertes, et refixe ces limites de
position conformément a la méthodologie de calcul visée a l'article 57,
paragraphe 3, de la directive 2014/65/UE. » ;

Le paragraphe 5 prend la teneur suivante :

« (5) Lorsque des instruments dérivés sur matiéres premiéres
agricoles qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les
mémes caractéristiques sont négociés dans des volumes significatifs
sur des plates-formes de négociation dans plus d’'un Etat membre, ou
lorsque des instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance
critique ou significative qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui
présentent les mémes caractéristiques sont négociés sur des plates-
formes de négociation dans plus d’'un Etat membre, et que la CSSF
est l'autorité compétente de la plate-forme de négociation enregistrant
le plus grand volume de négociation (ci-aprés, « l'autorité compétente
centrale »), la CSSF fixe la limite de position unique a appliquer a
toutes les négociations de ces instruments dérivés. La CSSF, en sa
qualité d’autorité compétente centrale, consulte les autorités
compétentes de plates-formes de négociation situées dans d’autres
Etats membres sur lesquelles ces instruments dérivés sur matiéres
premiéeres agricoles se négocient dans des volumes significatifs ou sur
lesquelles ces instruments dérivés sur matiéres premiéres
d’'importance critique ou significative se négocient, au sujet de la limite
de position unique a appliquer et de toute révision de cette limite de
position unique.

Lorsque la CSSF est l'autorité compétente pour une plate-forme de
négociation sur laquelle ces instruments dérivés sur matiéres
premiéres agricoles se négocient dans des volumes significatifs ou sur
laquelle ces instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance
critique ou significative se négocient, sans pourtant étre l'autorité
compétente centrale pour ces instruments, elle contribue a
I'élaboration de la limite de position unique a appliquer et a toute
révision de celle-ci. Lorsqu’elle est en désaccord avec la limite de
position unique fixée par l'autorité compétente centrale, elle expose
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par écrit, de fagon exhaustive et détaillée, les motifs pour lesquels elle
considére que les exigences visées au paragraphe 1°" ne sont pas
satisfaites.

La CSSF, en sa qualité d’autorité compétente d’'une plate-forme de
négociation sur laquelle des instruments dérivés sur matieres
premiéres agricoles qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui
présentent les mémes caractéristiques sont négociés dans des
volumes significatifs ou sur laquelle des instruments dérivés sur
matieres premiéres d’importance critique ou significative qui sont
basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes
caractéristiques sont négociés, ou dautorité compétente des
détenteurs de position sur ces instruments dérivés, prend des mesures
appropriées en vue de la mise en place d‘accords de coopération avec
les autorités compétentes des plates-formes de négociation sur
lesquelles ces instruments dérivés sur matiéres premieres sont
négociés, et avec les autorités compétentes des détenteurs de position
sur ces instruments dérivés, comprenant I'échange de données
pertinentes entre elles afin de permettre le suivi et la mise en ceuvre
de la limite de position unique. » ;

Au paragraphe 6, les points 2, 3 et 4 prennent la teneur suivante :

« 2. obtenir des personnes visées a l'article 56 des informations, y
compris tout document pertinent, concernant le volume et la
finalité d’'une position ou d’'une exposition qu’elles ont prise, des
informations sur les bénéficiaires effectifs ou les bénéficiaires
sous-jacents, sur tout arrangement relatif & une action de concert
et sur tout actif ou passif connexe sur le marché sous-jacent, y
compris, le cas échéant, sur les positions détenues sur des
instruments dérivés sur matiéres premieres, qui sont basés sur le
méme sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiques
sur d’autres plates-formes de négociation, et détenues sur des
contrats de gré a gré économiquement équivalents, par le biais de
membres et de participants ;

3. demander a une personne visée a l'article 56 qu’elle cléture ou
réduise une position, de maniére temporaire ou permanente, et, si
la personne ne donne pas suite a cette demande, agir
unilatéralement pour assurer la cléture ou la réduction de cette
position ; et

4. exiger d'une personne visée a larticle 56 qu’elle réinjecte
temporairement de la liquidité sur le marché, a un prix et pour un
volume convenus, dans l'intention expresse d’atténuer les effets
d’une position importante ou dominante. ».
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Art. 92. L’article 58 de la méme loi est modifi€ comme suit :
1° Au paragraphe 1¢, il est inséré un nouvel alinéa 5, libellé comme suit :

« L’obligation de communiquer des informations sur les positions ne
s’applique pas aux autres titres visés a l'article 1¢", point 55, lettre c),
qui portent sur une matiére premiére ou un sous-jacent vise a 'annexe
II, section B, point 10, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au
secteur financier. » ;

2° Le paragraphe 2, alinéa 1¢", prend la teneur suivante :

« Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement qui
négocient des instruments dérivés sur matiéres premiéres, des quotas
d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-ci en dehors d’'une
plate-forme de négociation fournissent, au moins une fois par jour, a
'autorité compétente centrale visée a I'article 57, paragraphe 6, de la
directive 2014/65/UE, ou lorsqu’il n'existe pas d’autorité compétente
centrale, a l'autorité compétente de la plate-forme de négociation sur
laquelle se négocient les instruments dérivés sur matiéres premiéres,
les quotas d’émission ou les instruments dérivés sur ceux-ci, une
ventilation compléte des positions qu’ils ont prises sur des contrats de
gré a gré économiquement équivalents et, le cas échéant, sur des
instruments dérivés sur matiéres premiéres, des quotas d’émission ou
des instruments dérivés sur ceux-ci négociés sur une plate-forme de
négociation, ainsi que de celles de leurs clients, et des clients de ces
clients, jusqu’au client final, conformément a l'article 26 du réglement
(UE) n° 600/2014 et, le cas échéant, a l'article 8 du réglement (UE) n°
1227/2011. ».

Art. 93. L'article 61 de la méme loi est complété par la phrase suivante :

« L’obligation d’information périodique a destination du public, prévue au
présent article, est suspendue jusqu’au 28 février 2023. ». » ;

2° Les anciens articles 85 et 86 du projet de loi deviennent les nouveaux articles
94 et 95.

Motivation de 'amendement

Le présent amendement introduit dans le projet de loi 3 nouveaux articles ayant
pour objet de modifier les articles 57, 58 et 61 de la loi modifiée du 30 mai 2018
relative aux marchés d’instruments financiers (ci-aprés, la « LMIF ») aux fins de
la transposition de I'article 1°", points 6, 10 et 11, de la directive (UE) 2021/338.

Ainsi, le nouvel article 91 du projet de loi modifie 'article 57 de la LMIF aux fins
de la transposition de l'article 1°", point 10, de la directive (UE) 2021/338. Les
points 1° et 2° du nouvel article 91 visent a assurer la transposition des
modifications opérées par l'article 1¢, point 10, lettre a), de la directive (UE)
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2021/338 a l'article 57, paragraphe 1¢, de la directive 2014/65/UE. Afin de
favoriser 'émergence de nouveaux marchés de matieres premieres, il est précisé
dans le point 1° que la CSSF, en tant qu’autorité compétente, ne fixe et applique
dorénavant des limites de position qu’aux instruments dérivés qui portent sur des
matiéres premiéres agricoles ou qui sont d’importance critique ou significative.
Les limites a fixer par la CSSF doivent étre basées sur la méthodologie de calcul
visée a l'article 57, paragraphe 3, de la directive 2014/65/UE, tel que modifié par
I'article 1¢", point 10, lettre b), de la directive (UE) 2021/338. Le point 2° concerne
les exemptions de I'application des limites de position. A 'heure actuelle, seules
les entités non financiéres peuvent étre exemptées sous certaines conditions de
'application des limites de position sur les positions détenues a des fins de
couverture dans des produits dérivés sur matieres premieres. Afin de permettre
une meilleure gestion des risques, la modification opérée par le point 2° vise a
étendre cette exemption aux positions qui sont détenues par des entités
financiéres exergant au sein d’un groupe principalement commercial des activités
de négociation pour le compte de ce groupe commercial lorsque ces positions
réduisent les risques directement liés a I'activité commerciale de ce groupe.
Aussi, il est prévu que les participants au marché soient exemptés de I'application
des limites sur les positions résultant de transactions conclues dans le but de se
conformer aux obligations de fournir de la liquidité sur une plate-forme de
négociation. Finalement, les limites de position ne s’appliquent pas en ce qui
concerne les titres visés a l'article 1°", point 55, lettre c¢), portant sur une matiére
premiére ou un sous-jacent visé a I'annexe Il, section B, point 10, de la LSF. A
cet égard, il est également renvoyé a la motivation relative a I'article 92, point 1°,
du projet de loi amendé.

Le point 3° du nouvel article 91 vise a assurer la transposition des changements
opérés a l'article 57, paragraphe 4, de la directive 2014/65/UE par I'article 1°,
point 10, lettre b), de la directive (UE) 2021/338. Il s’agit de préciser que la CSSF
fixera désormais des limites, non plus pour chaque contrat dérivé négocié sur
une plate-forme de négociation exploitée au Luxembourg, mais seulement pour
les instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critique ou
significative ainsi que pour les instruments dérivés sur matiéres premiéres
agricoles, incluant les contrats de gré a gré économiquement équivalent, en
s’appuyant sur la méthodologie de calcul visée a I'article 57, paragraphe 3, de la
directive 2014/65/UE. Il est également prévu qu’en cas de modification
significative sur le marché, la CSSF réexamine et refixe ces limites en se basant
sur cette méme méthodologie.

Le point 4° du nouvel article 91 vise a assurer la transposition des changements
opérés a l'article 57, paragraphe 6, de la directive 2014/65/UE par l'article 1°,
point 10, lettre c), de la directive (UE) 2021/338. La modification vise a supprimer
la référence a un « méme instrument dérivé » dans le cadre de la fixation des
limites de position par les autorités compétentes des plates-formes de
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négociation pour les instruments dérivés sur matiéres premiéres qui sont
négociés dans des volumes significatifs dans plus d’'un Etat membre, ainsi que
dans le cadre des accords de coopération entre autorités compétentes. Dans la
pratique, il s’est en effet avéré impossible d’identifier des instruments dérivés sur
matiéres premiéres qui soient exactement les mémes. Par conséquent, il
convient de se référer aux instruments qui sont basés sur le « méme sous-jacent
et qui présentent les mémes caractéristiques » pour déterminer le champ
d’application des limites de position fixées par une autorité compétente centrale.
Ne tombent dans le champ d’application de ces limites et de toute révision de
celles-ci que les instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles basés sur
le méme sous-jacent et présentant les mémes caractéristiques qui sont négociés
dans des volumes significatifs sur des plates-formes de négociation dans plus
d'un Etat membre, ou les instruments dérivés sur matiéres premiéres
d'importance critique ou significative basés sur le méme sous-jacent et
présentant les mémes caractéristiques qui sont négociés sur des plates-formes
de négociation dans plus d’un Etat membre.

Le point 5° du nouvel article 91 vise a assurer la transposition des changements
opérés a l'article 57, paragraphe 8, de la directive 2014/65/UE par l'article 1°",
point 10, lettre c), de la directive (UE) 2021/338, et a préciser les pouvoirs dont
disposent les exploitants de plates-formes de négociation dans le cadre de
'application des contrbles en matiére de gestion des positions, en y incluant
notamment I'obtention d’informations portant sur les positions détenues sur des
instruments dérivés sur matiéres premiéres basés sur le méme sous-jacent et
présentant les mémes caractéristiques sur d’autres plates-formes de
négociation, ainsi que sur les positions détenues sur des contrats de gré a gré
économiquement équivalents.

Le nouvel article 92 du projet de loi modifie I'article 58 de la LMIF aux fins de la
transposition de l'article 1¢", point 11, de la directive (UE) 2021/338. Le point 1°
du nouvel article 92 vise a assurer la transposition du nouvel alinéa ajouté a
l'article 58, paragraphe 1°, de la directive 2014/65/UE par l'article 1°', point 11,
lettre a), de la directive (UE) 2021/338. Le nouvel alinéa prévoit d’exempter les
établissements de crédit, les entreprises dinvestissement ainsi que les
opérateurs de marché exploitant une plate-forme de négociation au Luxembourg,
de l'obligation de communiquer des informations sur les positions qui sont
détenues sur des instruments dérivés titrisés portant sur une matiére premiére
Ou un sous-jacent visé a I'annexe I, section B, point 10, de la LSF. En effet, le
marché des instruments dérivés titrisés se caractérise par un grand nombre
d’émissions différentes, chacune d’entre elles étant enregistrée auprés du
dépositaire central de titres et toute augmentation éventuelle suivant une
procédure spécifique diment approuvée par I'autorité compétente concernée.
s’ajoute qu’au moment de I'émission, I'émetteur ou l'intermédiaire chargé de la
distribution de I'’émission détient généralement 100 % de I'émission, ce qui rend
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difficile I'application d’un régime de limites de position. Afin de prendre en compte
les caractéristiques singuliéres des instruments dérivés titrisés, et compte tenu
du fait que le risque d’abus de position dominante ou de cotation ordonnée et de
réglement efficace est moins important que pour les contrats dérivés sur matiéres
premieres, l'article 91, point 2°, et I'article 92, point 1°, du projet de loi amendé
excluent les instruments dérivés titrisés qui portent sur une matiére premiére ou
un sous-jacent visé a I'annexe I, section B, point 10, de la LSF, de I'application
des limites de position et des obligations d’information sur les positions relatives
a de tels instruments dérivés titrisés.

Le point 2° du nouvel article 92 vise a assurer la transposition des changements
opérés a l'article 58, paragraphe 2, de la directive 2014/65/UE par I'article 1°,
point 11, lettre b), de la directive (UE) 2021/338. Les modifications opérées visent
principalement a préciser a quelle autorité les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement négociant des instruments dérivés sur matiéres
premiéres ou des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-ci en
dehors d'une plate-forme de négociation doivent fournir la ventilation compléte
des positions qu’ils ont prises sur des contrats de gré a gré économiquement
équivalents et, le cas échéant, sur des instruments dérivés sur matiéres
premiéres ou des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-cCi
négociés sur une plate-forme de négociation. En l'occurrence, il s’agit de
'autorité compétente centrale visée a l'article 57, paragraphe 6, de la directive
2014/65/UE, et en labsence d’autorité compétente centrale, de [l'autorité
compétente de la plate-forme de négociation sur laquelle les instruments dérivés
sur matiéres premiéres ou les quotas d’émission ou les instruments dérivés sur
ceux-ci sont négociés.

Le nouvel article 93 du projet de loi modifie I'article 61 de la LMIF aux fins de la
transposition de l'article 1¢", point 6, de la directive (UE) 2021/338. Cette nouvelle
disposition vise a suspendre temporairement, jusqu'au 28 février 2023,
I'obligation prévue a l'article 61 de la LMIF, qui prévoit que les plates-formes de
négociation, les internalisateurs systématiques et les systéemes d’exécution,
publient périodiquement, et au moins une fois par an, des rapports techniques
décrivant la qualité d’exécution des transactions. Ces rapports techniques
périodiques contiennent une quantité importante d’informations quantitatives
détaillées concernant le lieu d’exécution, I'instrument financier, le prix, les co(ts
et la probabilité d’exécution, et sont, de I'aveu du considérant 9 de la directive
« rarement lus, comme en atteste le nombre tres limité de consultations sur les
sites internet des plates-formes de négociation, des internalisateurs
systématiques et d’autres lieux d’exécution ». Au vu de ce qui précéde, et étant
donné que ces rapports ne permettent pas aux investisseurs et aux autres
utilisateurs d’opérer des comparaisons pertinentes sur la base des informations
gu’ils contiennent, il convient de suspendre temporairement la publication de ces
rapports. Il est prévu que la Commission européenne examinera en détail la
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pertinence de ces obligations d’information, et soumettra un rapport au Parlement
européen et au Conseil au plus tard le 28 février 2022. L’intention de la directive
(UE) 2021/338 est de suspendre ces obligations d’'information a partir de la date
d’entrée en vigueur de ladite directive, fixée au 28 février 2021.

Amendement 14 concernant I’ancien article 86 (nouvel article 95)

L’ancien article 86, nouvel article 95, du projet de loi prend la teneur suivante :

« Art. 95. La présente loi entre en vigueur le 26 juin 2021.

Les articles 77 a 81 s’appliquent a partir du 30 juin 2021.

L’article 2, point 3°, s’applique a partir du 10 novembre 2021.

Les articles suivants s’appliquent a partir du 1°" janvier 2022 :

1.

© ® N o g &~ N

_— e A A
A =

15.
16.
17.
18.

Article 1*, points 1° a 5°, 12°, 21°, 28° et 29° ;
Article 5 ;

Article 7, points 2° et 3°;
Article 9 ;

Article 11, point 1°;
Article 17 ;

Article 39 ;

Article 40, point 3°;
Article 42, point 1° ;
Article 52, point 1°;
Article 58, points 1° a 6° ;
Article 64 ;

Article 68 ;

Article 70, uniquement a I'égard du nouvel article 70 introduit dans la
loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

Article 72 ;

Article 73 ;

Article 87, point 4° ; et
Article 90. ».

Motivation de 'amendement
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Le présent amendement vise, d’'une part, a introduire au nouvel article 95 (ancien
article 86) du projet de loi relatif aux dispositions transitoires une référence au
nouvel article 2, point 3°, introduit dans le projet de loi par 'amendement 3, et
une référence au nouvel article 73 introduit dans le projet de loi par 'amendement
10. En effet, conformément a l'article 2 de la directive (UE) 2020/1504, I'article 2,
point 3°, du projet de loi amendé a vocation a s’appliquer a partir du 10 novembre
2021. Le nouvel article 73 s’inscrit dans la lignée des dispositions relatives a la
transposition de l'article 1°" de la directive (UE) 2019/2177, qui ont vocation a
s’appliquer a partir du 1°" janvier 2022, conformément a l'article 4, paragraphe 3,
de ladite directive.

D’autre part, il vise a procéder a une mise a jour des références croisées figurant
audit article, afin de refléter le changement de numérotation opéré par les
amendements gouvernementaux.
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TABLEAU DE CORRESPONDANCE DE LA DIRECTIVE (UE) 2020/1504 DU
PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL DU 7 OCTOBRE 2020
MODIFIANT LA DIRECTIVE 2014/65/UE CONCERNANT LES MARCHES

D’INSTRUMENTS FINANCIERS

La directive (UE) 2020/1504 du Parlement européen et du Conseil du 7 octobre
2020 modifiant la directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instruments
financiers est transposée par la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier telle que modifiée par le présent projet de loi amendé.

Abréviations :

Projet de loi n°® 7723 post-amendements gouvernementaux | PL amendé

Loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier LSF

Directive 2020/1504

Mesure de transposition

Article 1€

Article 1¢'

Art. 2, point 3, PL amendé [Art. 1-1, paragraphe 2, lettre m), LSF]

Article 2

Paragraphe 1¢

Art. 95, alinéa 3, PL amendé

Paragraphe 2 Non transposable
Article 3
Article 3 Non transposable
Article 4
Article 4 Non transposable
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TABLEAU DE CORRESPONDANCE DE LA DIRECTIVE (UE) 2021/338 DU
PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL DU 16 FEVRIER 2021
MODIFIANT LA DIRECTIVE 2014/65/UE EN CE QUI CONCERNE LES
OBLIGATIONS D’'INFORMATION, LA GOUVERNANCE DES PRODUITS ET
LES LIMITES DE POSITION, ET LES DIRECTIVES 2013/36/UE ET (UE)
2019/878 EN CE QUI CONCERNE LEUR APPLICATION AUX ENTREPRISES
D’INVESTISSEMENT, AFIN DE SOUTENIR LA REPRISE A LA SUITE DE LA
CRISE LIEE A LA COVID-19

La directive (UE) 2021/338 du Parlement européen et du Conseil du 16 février
2021 modifiant la directive 2014/65/UE en ce qui concerne les obligations
d’'information, la gouvernance des produits et les limites de position, et les
directives 2013/36/UE et (UE) 2019/878 en ce qui concerne leur application aux
entreprises d’investissement, afin de soutenir la reprise a la suite de la crise liée
a la COVID-19 est transposée par la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au
secteur financier et par la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés
d’instruments financiers telles que modifiées par le présent projet de loi amendé.

Abréviations :

Projet de loi n° 7723 post-amendements gouvernementaux | PL amendé

Loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier LSF

d’instruments financiers

Loi modifiee du 30 mai 2018 relative aux marchés | LMIF

Directive 2021/338

Mesure de transposition

Article 1°

Modification de la
directive 2014/65/UE

Point 1, lettre a) Art. 2, paragraphe 1°,

lettre j)

Art. 2, point 2°, PL amendé [Art. 1-1, paragraphe 2,
lettre k), LSF]

Point 1, lettre b) Art. 2, paragraphe 4

Non transposable

Point 2, lettre a) Art. 4, paragraphe 1°,

point 8bis)

Art. 28, point 6°, PL amendé [Art. 37-3, paragraphe 4,
alinéa 3, in fine, LSF]
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Point 2, lettre b)

Art. 4, paragraphe 1°,
point 44bis)

Art. 1¢, point 7°, PL amendé [Art. 1°", point 2quinquies,
LSF]

Point 2, lettre c)

Art. 4, paragraphe 1°,
point 59)

Art. 1¢, point 25°, PL amendé [Art. 1°, point 18septies,
LSF]

Art. 87, point 3°, PL amendé [Art. 1, point 24, LMIF]

Point 2, lettre d)

Art. 4, paragraphe 1°,
point 62bis)

Art. 1°, point 23°, PL amendé [Art. 1,
18quinquies-1, LSF]

point

Point 2, lettre e)

Art. 4, paragraphe 1°,
point 65)

Art. 87, point 2°, PL amendé [Art. 1°", point 23bis, LMIF]

Point 3

Art. 16bis

Art. 27, point 1°, PL amendé [Art. 37-1, paragraphe 2,
alinéa 8, LSF]

Art. 28, point 2°, PL amendé [Art. 37-3, paragraphe
1bis, alinéa 3, LSF]

Point 4, lettre a)

Art. 24, paragraphe 4,
alinéas 3 et4

Art. 28, point 5°, PL amendé [Art. 37-3, paragraphe 3,
alinéas 6 et 7, LSF]

Point 4, lettre b)

Art. 24, paragraphe 5bis

Art. 28, point 3°, PL amendé [Art. 37-3, paragraphe
2bis, LSF]

Point 4, lettre c)

Art. 24, paragraphe 9bis

Art. 28, point 1°, PL amendé [Art. 37-3, paragraphe 1°,
alinéas 2 a 4, LSF]

Point 5 Art. 25, paragraphe 2, | Art. 28, point 6°, PL amendé [Art. 37-3, paragraphe 4,
alinéa 3 alinéa 3, 1¢ et 2° phrase, LSF]
Point 6 Art. 27, paragraphe 3, | Art. 93 PL amendé [Art. 61, 3° phrase, LMIF]
alinéa 2
Point 7 Art. 27, paragraphe 6, | Non transposable
alinéa 2
Point 8 Art. 29bis, paragraphe Art. 28, point 4°, PL amendé [Art. 37-3, paragraphe 3,
1er alinéa 4, 2¢ phrase, LSF]
Art. 29bis, paragraphes Art. 28, points 6° et 7°, PL amendé [Art. 37-3,
2et3 paragraphe 4, alinéa 4, et paragraphe 8, alinéa 5, LSF]
Point 9 Art. 30, paragraphe 1°¢, | Art. 29 PL amendé [Art. 37-7, paragraphe 1¢, alinéa

alinéa 1°"

1¢", LSF]

Point 10, lettre a)

Art. 57, paragraphe 1¢

Art. 91, points 1° et 2°, PL amendé [Art. 57, paragraphe
1¢", LMIF]

Point 10, lettre b)

Art. 57, paragraphe 3

Non transposable
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Art. 57, paragraphe 4

Art. 91, point 3°, PL amendé [Art. 57, paragraphe 3,
LMIF]

Point 10, lettre c)

Art. 57, paragraphe 6

Art. 91, point 4°, PL amendé [Art. 57, paragraphe 5,
LMIF]

Art. 57, paragraphe 7

Non transposable

Art. 57, paragraphe 8

Art. 91, point 5°, PL amendé [Art. 57, paragraphe 6,
LMIF]

Point 10, lettre d)

Art. 57, paragraphe 12,
lettre d)

Non transposable

Point 11, lettre a)

Art. 58, paragraphe 1°,
alinéa 3

Art. 92, point 1°, PL amendé [Art. 58, paragraphe 1°,
alinéa 5, LMIF]

Point 11, lettre b)

Art. 58, paragraphe 2

Art. 92, point 2°, PL amendé [Art. 58, paragraphe 2,
alinéa 1°¢", LMIF]

Point 12 Art. 73, paragraphe 2 Art. 17 PL amendé [Art. 29-8 LSF]
Point 13 Art. 89, paragraphes 2a 5 | Non transposable
Point 14 Art. 90, paragraphe 1bis | Non transposable
Article 2 Modification de la
directive (UE) 2019/878
Article 2 Art. 2, paragraphe 1¢ n/a
Article 3 Modification de la
directive 2013/36/UE
Article 3 Art. 94, paragraphe 2, | Non transposable
alinéas 3a 5
Article 4
Article 4 Non transposable
Article 5
Article 5 Non transposable
Article 6
Article 6 Non transposable
Article 7
Article 7 Non transposable
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PROJET DE LOI portant :

1° modification de :

a)

la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur

b)

financier ;

la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création

c)

d’une commission de surveillance du secteur financier ;

la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les

d)

organismes de placement collectif ;

la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux

e)

gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs ;

la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des

f)

assurances ;

la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la

défaillance des établissements de crédit et de certaines
entreprises d’investissement ; et de
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a)

la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés

d’instruments financiers ;

2° transposition :

a)

de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et

b)

du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la

surveillance prudentielle des entreprises

d’investissement et modifiant les directives 2002/87/CE,
2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et
2014/65/UE ;

partielle de la directive (UE) 2019/2177 du Parlement

c)

européen et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant
la_directive 2009/138/CE_sur l'accés aux activités de
lassurance et de la réassurance et leur exercice
(solvabhilité 1l), la directive 2014/65/UE concernant les
marchés d’instruments financiers et la directive (UE)
2015/849 relative a la prévention de I'utilisation du
systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux
ou du financement du terrorisme ;

de la directive (UE) 2020/1504 du Parlement européen et

d)

du Conseil du 7 octobre 2020 modifiant la directive
2014/65/UE concernant les marchés d’instruments
financiers ; et de

de la directive (UE) 2021/338 du Parlement européen et

du Conseil du 16 février 2021 modifiant la directive
2014/65/UE_en_ ce qui__concerne les obligations
d’information, la gouvernance des produits et les limites
de position, et les directives 2013/36/UE et (UE) 2019/878
en_ce qui_concerne leur_application aux entreprises
d’investissement, afin de soutenir la reprise a la suite de
la crise liée a la COVID-19 ; et

3° mise en ceuvre :

a)

du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et

du_ Conseil du 27 novembre 2019 concernant les
exigences prudentielles applicables aux entreprises
d’investissement et modifiant les réglements (UE) n°
1093/2010, (UE) n° 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n°
806/2014 ;
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b) de l'article 4 du réglement (UE) 2019/2175 du Parlement
européen et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant
le réeglement (UE) n°1093/2010 instituant une Autorité
européenne de surveillance (Autorité  bancaire
européenne), le réglement (UE) n°1094/2010 instituant
une Autorité européenne de surveillance (Autorité
européenne des assurances et des pensions
professionnelles), le reglement (UE) n°1095/2010
instituant _une Autorité européenne de surveillance
(Autorité européenne des marchés financiers), le
reglement (UE) n°600/2014 concernant les marchés
d’instruments financiers, le réglement (UE) 2016/1011
concernant les indices utilisés comme indices de
référence dans le cadre d’instruments et de contrats
financiers ou pour_mesurer _la performance de fonds
d’investissement et le réeglement (UE) 2015/847 sur les
informations accompagnant les transferts de fonds

*

TEXTE DU PROJET DE LOI

Chapitre 1¢" — Modification de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au

secteur financier

Art. 1", L’article 1°" de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier
est modifi€ comme suit :

10

Au point 1ter, les mots « I'article 4, paragraphe 1¢, point 52, de la directive
2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant
les marchés d’'instruments financiers et modifiant la directive 2002/92/CE et
la directive 2011/61/UE, dénommée ci-aprés « directive 2014/65/UE »,
autorisée a fournir un service de publication de rapports de négociation, pour
le compte d’entreprises d’investissement ou d’établissements de crédit,
conformément aux articles 20 et 21 du reglement (UE) n° 600/2014 du
Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés
d’instruments financiers et modifiant le reglement (UE) n° 648/2012,
dénommeé ci-apres « reglement (UE) n° 600/2014 ». Au Luxembourg, il s’agit
des personnes visées a larticle 29-12 ; » sont remplacés par les mots
« l'article 2, paragraphe 1¢, point 34, du réglement (UE) n° 600/2014 du
Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés
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20

30

d’instruments financiers et modifiant le réglement (UE) n° 648/2012 (ci-aprés,
le « réeglement (UE) n° 600/2014 ») ; » ;

Au point 1quater, les mots « l'article 4, paragraphe 1¢, point 54, de la directive
2014/65/UE, autorisée a fournir a des entreprises d’investissement ou des
établissements de crédit un service de déclaration détaillée des transactions
aux autorités compétentes ou a ['Autorité européenne des marchés
financiers. Au Luxembourg, il s’agit des personnes visées a l'article 29-14 ; »
sont remplacés par les mots « l'article 2, paragraphe 1°¢, point 36, du
réglement (UE) n° 600/2014 ; » ;

Il est inséré un nouveau point 1quinquies libellé comme suit :

« 1quinquies) « APA faisant I'objet d’'une dérogation » : un APA défini
conformément a I'acte délégué visé a l'article 2, paragraphe 3, du réglement
(UE) n° 600/2014. Au Luxembourg, il s’agit des personnes visées a l'article
29-7, paragraphe 1¢, alinéa 1°"; » ;

4° |l est inséré un nouveau point 1sexies, libellé comme suit :

50

60

70

« 1sexies) « ARM faisant I'objet d’'une dérogation » : un ARM défini
conformément a I'acte délégué visé a l'article 2, paragraphe 3, du réglement
(UE) n° 600/2014. Au Luxembourg, il s’agit des personnes visées a l'article
29-7, paragraphe 1°, alinéa 2 ; » ;

Au point 2, les mots « ou les PSCD » sont remplacés par les mots « les APA
faisant 'objet d’'une dérogation, ou les ARM faisant I'objet d’'une dérogation »

Au point 2bis, les mots « et aux entreprises d’investissement et modifiant le
reglement (UE) n° 648/2012 de I'Union européenne » sont remplacés par les
mots « et modifiant le réglement (UE) n° 648/2012 (ci-aprés, le « réeglement
(UE) n° 575/2013 ») » ;

Il est inséré a la suite du point 2quater, un nouveau point 2quinquies

87

libellé comme suit :

« 2quinquies) « clause de remboursement make-whole » : une clause
qui_vise a protéger les investisseurs en veillant & ce que, en cas de
remboursement anticipé d’'une obligation, I’émetteur soit tenu de verser
a 'investisseur détenant I’obligation un montant égal a la somme de la
valeur actuelle nette des paiements de coupons restants attendus
jusgqu’a la date d’échéance et du montant principal de I'obligation a
rembourser ; » ;

Au point 6quinquies, les mots « l'article 4, paragraphe 1¢, point 21) du
réglement (UE) n° 575/2013 » sont remplacés par les mots « I'article 2, point
15, de la directive 2002/87/CE du Parlement européen et du Conseil du 16
décembre 2002 relative a la surveillance complémentaire des établissements
de crédit, des entreprises d'assurance et des entreprises d'investissement
appartenant a un conglomérat financier, et modifiant les directives
73/239/CEE, 79/267/CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE et 93/22/CEE
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du Conseil et les directives 98/78/CE et 2000/12/CE du Parlement européen
et du Conseil (ci-aprés, la « directive 2002/87/CE ») » ;

98° Au point 6septies, le point-virgule a la fin de la premiére phrase est remplacé
par un point final, et il est ajouté une nouvelle deuxiéme phrase libellée
comme sulit :

« Par dérogation a ce qui précéde, en ce qui concerne les groupes
d’entreprises d’investissement, une « compagnie financiére holding mixte
mére dans I'Union européenne » est une entreprise mére d’'un groupe
d’entreprises d’investissement qui est une compagnie financiére holding
mixte au sens de l'article 2, point 15, de la directive 2002/87/CE ; » ;

109° Sont introduits, a la suite du point 6septies, les nouveaux points suivants :

« 6septies-1) « compagnie holding d’investissement »: une compagnie
holding d’investissement telle que définie a I'article 4, paragraphe 1¢, point
23, du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du Conseil du
27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux
entreprises d’investissement et modifiant les réglements (UE) n° 1093/2010,
(UE) n® 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 (ci-apres, le
« reglement (UE) 2019/2033 ») ;

6septies-2) « compagnie holding d’investissement mére dans [I'Union
européenne » : une compagnie holding d’investissement mére dans I'Union
telle que définie a larticle 4, paragraphe 1¢, point 57, du réglement (UE)
2019/2033 ; » ;

1140° Au point 7, les mots « un contréle au sens de l'article 4, paragraphe 1°,

point 37) du réglement (UE) n°575/2013 » sont remplacés par les mots « le
lien qui existe entre une entreprise mére et une filiale, tel qu'il est décrit a
l'article 22 de la directive 2013/34/UE du Parlement européen et du Conseil
du 26 juin 2013 relative aux états financiers annuels, aux états financiers
consolidés et aux rapports y afférents de certaines formes d'entreprises,
modifiant la directive 2006/43/CE du Parlement européen et du Conseil et
abrogeant les directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil (ci-apres, la
« directive 2013/34/UE »), ou dans les normes comptables dont reléve un
établissement de crédit ou une entreprise d’investissement conformément au
reglement (CE) n° 1606/2002 du Parlement européen et du Conseil du 19
juillet 2002 sur I'application des normes comptables internationales, ou toute
relation de méme nature entre une personne physique ou morale et une
entreprise » ;

1244° Le point 7bis est supprimé ;
1342° |l est introduit un nouveau point 7quinquies libellé comme suit :

« Tquinquies) « direction autorisée » : les personnes physiques qui exercent
des fonctions exécutives au sein d'un établissement de crédit, d'une
entreprise d’investissement, d’'un opérateur de marché, ou d’'un prestataire de
services de communication de données au sens de I'article 2, paragraphe 1¢,
point 36bis), du réeglement (UE) n°® 600/2014, et qui sont responsables de sa
gestion quotidienne a I'’égard de I'organe de direction et rendent des comptes
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a celui-ci en ce qui concerne cette gestion, y compris la mise en ceuvre des
politiques relatives a la distribution, par I'entreprise d’investissement et son
personnel, et le cas échéant, I'établissement de crédit et son personnel, de
produits ou de services d’investissement auprés des clients ; » ;

1443° Au point 9, a la premiére phrase, les mots « directive 2014/65/UE. » sont
remplacés par les mots « directive 2014/65/UE du Parlement européen et du
Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments financiers et
modifiant la directive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE (ci-apres, la «
directive 2014/65/UE »), a I'exclusion des établissements de crédit ; », et la
deuxiéme phrase est supprimée ;

1544° Le point 9bis prend la teneur suivante :

« 9bis) « entreprise d’investissement CRR » : une entreprise d’'investissement
au sens de l'article 4, paragraphe 1¢, point 1, de la directive 2014/65/UE, qui
reléve du champ d’application de l'article 1¢", paragraphe 2 ou 5, du réglement
(UE) 2019/2033, y compris celles visées a l'article 57-1 de la présente loi ; » ;

1645° Sont introduits, a la suite du point 9bis, les nouveaux points suivants :

« 9bis-1) « entreprise d’investissement IFR » : wune entreprise
d’investissement au sens de l'article 4, paragraphe 1¢, point 1, de la directive
2014/65/UE qui reléve du champ d’application de l'article 1", paragraphe 1¢,
du réglement (UE) 2019/2033 et qui n’est pas une entreprise d’investissement
CRR;

9bis-2) « entreprise d’investissement IFR non-PNI » : une entreprise
d’investissement IFR qui ne remplit pas les conditions d’éligibilité en tant que
petite entreprise d’investissement non interconnectée énoncées a l'article 12,
paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033 ;

9bis-3) « entreprise d’investissement mére au Luxembourg » : une entreprise
d’investissement au Luxembourg qui fait partie d’'un groupe d’entreprises
d’investissement et qui a comme filiale une entreprise d’investissement ou un
établissement financier au sens de l'article 4, paragraphe 1¢, point 14, du
reglement (UE) 2019/2033, ou qui détient une participation dans une telle
entreprise d’investissement ou un tel établissement financier, et qui n’est pas
elle-méme une filiale d’une autre entreprise d’investissement agréée dans un
Etat membre ou d’'une compagnie holding d’investissement ou compagnie
financiére holding mixte constituée dans un Etat membre ;

9bis-4) « entreprise d’'investissement mére dans I'Union européenne » : une
entreprise d’investissement mére dans I'Union telle que définie a l'article 4,
paragraphe 1¢, point 56, du reglement (UE) 2019/2033 ; » ;

1746° Au point 10bis les mots « de services auxiliaires au sens de l'article 4,
paragraphe 1°, point 18) du réglement (UE) n° 575/2013 » sont remplacés
par les mots « dont 'activité principale consiste en la détention ou la gestion
d'immeubles, en la gestion de services informatiques ou en une activité
similaire ayant un caractére auxiliaire par rapport a I'activité principale d’'un ou
de plusieurs établissements de crédit, ou d’'une ou de plusieurs entreprises
d’investissement » ;
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1847° Le point 11bis prend la teneur suivante :

« 11bis) « établissement CRR » : un établissement de crédit ou une
entreprise d’investissement CRR ; » ;

1948° Au point 12, la deuxiéme phrase est supprimée et la troisieme phrase
prend la teneur suivante :

« Les établissements de crédit peuvent étre appelés indistinctement
établissements de crédit ou banques ; » ;

2049° Au point 13, le point final a la fin de la premiére phrase est remplacé par
un point-virgule, et la deuxiéme phrase est supprimée ;

2120° Au point 16, la virgule entre les mots « établissement de crédit » et les
mots « une entreprise » est remplacée par le mot « ou », et les mots « ou un
PSCD » sont supprimés ;

2221° Au point 17bis, les mots « et des entreprises d’investissement, modifiant
la directive 2002/87/CE et abrogeant les directives 2006/48/CE et
2006/49/CE » sont remplacés par les mots «, modifiant la directive
2002/87/CE et abrogeant les directives 2006/48/CE et 2006/49/CE (ci-aprés,
la « directive 2013/36/UE ») » ;

23° 1l est inséré a la suite du point 18quinquies, un nouveau point
18quinquies-1, libellé comme suit :

« 18quinquies-1) « format électronique » : tout support durable autre
que le papier ; » ;

2422° Le point 18sexies-1 devient le point 18sexies-3, et sont insérés deux
nouveaux points 18sexies-1 et 18sexies-2 libellés comme suit :

« 18sexies-1) « groupe » : un groupe tel que défini a l'article 2, point 11, de la
directive 2013/34/UE ;

18sexies-2) « groupe d’entreprises d’investissement » : un groupe
d’entreprises d’investissement tel que défini a l'article 4, paragraphe 1¢, point
25, du reglement (UE) 2019/2033 ; » ;

25° Au point 18septies, les mots « , ainsi que sur des produits énumérés a
I’'annexe | du réglement (UE) n° 1379/2013 du Parlement européen et du
Conseil du 11 décembre 2013 portant organisation commune des
marchés dans le secteur des produits de la péche et de I'aguaculture,
modifiant les réglements (CE) n° 1184/2006 et (CE) n° 1224/2009 du
Conseil et abrogeant le réglement (CE) n° 104/2000 du Conseil » sont
insérés par les mots « dénommé ci-aprés « réglement (UE) n° 1308/2013

»»

2623° Au point 21, les mots « du Parlement européen et du Conseil du 26 juin
2013 relative aux états financiers annuels, aux états financiers consolidés et
aux rapports y afférents de certaines formes d'entreprises, modifiant la
directive 2006/43/CE du Parlement européen et du Conseil et abrogeant les
directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil » sont supprimés ;
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2724° Au point 26bis, les mots « un portefeuille de négociation au sens de l'article
4, paragraphe 1¢, point 86) du reglement (UE) n° 575/2013 ; » sont remplacés
par les mots « toutes les positions sur instruments financiers et matiéres
premiéres détenues par un établissement de crédit ou une entreprise
d’investissement a des fins de négociation ou dans le but de couvrir des
positions détenues a des fins de négociation, conformément a I'article 104 du
réglement (UE) n° 575/2013 en ce qui concerne les établissements CRR ; » ;

2825° Le point 26ter-1 est supprimé ;
2926° Au point 28, le quatrieme tiret est supprimé ;

3027° Il est introduit, a la suite du point 28, un nouveau point 28-1, libellé comme
suit :

« 28-1) « respect du test de capitalisation du groupe »: le respect, par une
entreprise mére d’'un groupe d’entreprises dinvestissement IFR, des
exigences de l'article 8 du réglement (UE) 2019/2033 ; » ;

3128° Au point 30bis, le point-virgule a la fin de la premiére phrase est remplacé
par un point final, et il est ajouté une deuxiéme phrase libellée comme suit :

« Par dérogation a ce qui précéde, aux fins de la partie Ill, chapitre 3bis, la
« situation consolidée » est une situation consolidée au sens de l'article 4,
paragraphe 1¢, point 11, du reglement (UE) 2019/2033 ; » ;

3229° Le point 32ter prend la teneur suivante :
« 32ter) « sur base consolidée » : sur la base de la situation consolidée ; » ;

3330° Il est introduit, a la suite du point 32quater-2 un nouveau point 32quater-3
libellé comme suit :

« 32quater-3) « teneur de marché » : un teneur de marché au sens de l'article
1¢", point 53, de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés
d’instruments financiers ; ».

Art. 2. L’article 1-1, paragraphe 2, de la méme loi, est modifié comme suit :

1° A la lettre e), les mots « sans préjudice des lettres a), j) ou I), » sont
remplacés par les mots « sans préjudice des lettres a), i), j) ou k), » ;

2° La lettre k) est modifiée comme suit :

a) Dans la phrase liminaire, les mots « lorsqu’ils exécutent » sont
remplacés par les mots « lorsqu’elles exécutent » ;

b) Les points (i) a (iii) sont remplacés par les points (i) a (iv) libellés
comme suit :

« (i) dans tous ces cas, individuellement et sous forme agrégée,
ces prestations soient accessoires par rapport a leur activité
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principale, lorsque cette activité principale est considérée au
niveau du groupe ;

(ii) ces personnes ne fassent pas partie d’un_groupe dont
I'activité principale est la fourniture de services d’investissement,
I'exercice d’une des activités énumérées a I’annexe |, ou I’exercice
de la fonction de teneur de marché en rapport avec des
instruments dérivés sur matiéres premiéres ;

(iii) ces personnes n’appliquent pas une technique de trading
algorithmique a haute fréquence ; et que

(iv) ces personnes indiquent, sur demande, a la CSSF la base sur
laquelle elles ont établi que leurs activités visées a la présente
lettre sont accessoires par rapport a leur activité principale ; » ;

Il est inséré une nouvelle lettre m), libellée comme suit :

Art.

Art.

« m) aux prestataires de services de financement participatif au sens de

article 2, paragraphe 1°, lettre e), du réglement (UE) 2020/1503 du

Parlement européen et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux

prestataires européens de services de financement participatif pour les

entrepreneurs, et modifiant le réglement (UE) 2017/1129 et la directive

(UE) 2019/1937 ; ».

3. L'article 2 de la méme loi est complété par un nouveau paragraphe 4 libellé
comme sulit :

« (4) Nul autre qu'un établissement de crédit ne peut exercer a titre
professionnel I'activité de change-espéces qui consiste a effectuer des
opérations d’achat ou de vente de monnaies étrangéres en espéces. Les
établissements de crédit qui exercent cette activité sont tenus de délivrer aux
clients pour chaque opération un décompte indiquant les montants dans les
monnaies traitées, les cours appliqués et la date de 'opération. ».

4. |l est introduit a la suite de l'article 2 de la méme loi, un nouvel article 2-1

libellé comme suit :

« Art. 2-1. Exigences spécifiques pour 'agrément des entreprises visées a
[article 4, paragraphe 1°, point 1, lettre b), du reglement (UE) n° 575/2013.

(1) Les entreprises visées a l'article 4, paragraphe 1¢, point 1, lettre b), du
réglement (UE) n° 575/2013 qui disposent déja d’'un agrément au titre de la
partie 1, chapitre 2, section 2, sous-section 1™, présentent une demande
d’agrément conformément a larticle 2, au plus tard le jour ou l'un des
événements suivants a lieu :

1. lamoyenne de I'actif total mensuel, calculée sur une période de douze
mois consécultifs, atteint ou dépasse 30 milliards d’euros ; ou

2.  lamoyenne de I'actif total mensuel, calculée sur une période de douze
mois consécutifs, est inférieure a 30 milliards d’euros et I'entreprise
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Art.

Art.

10
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fait partie d’un groupe dont la valeur totale de I'actif consolidé de toutes
les entreprises du groupe, qui chacune prise individuellement a un
actif total inférieur a 30 milliards d’euros et qui exercent l'une
quelconque des activités visées a I'annexe |, section A, points 3 et 6,
de la directive 2014/65/UE, atteint ou dépasse 30 milliards d’euros, les
deux étant calculés en moyenne sur une période de douze mois
consécutifs.

(2) Les entreprises visées au paragraphe 1°" peuvent continuer d’exercer les
activités visées a l'article 4, paragraphe 1¢, point 1, lettre b), du réglement
(UE) n° 575/2013 jusqu’a ce qu’une décision soit prise sur leur demande
d’agrément telle que visée au paragraphe 1¢". L’agrément au titre de la partie
I, chapitre 2, section 2, sous-section 1™, est alors suspendu.

(3) La procédure d’obtention du nouvel agrément est aussi rationalisée que
possible et les informations utilisées dans les agréments antérieurs sont
prises en compte. ».

5. L’article 3, paragraphe 7, de la méme loi est modifi€ comme suit :

Dans la phrase introductive, la virgule entre les mots « services de paiement
» et les mots « des articles » est remplacée par le mot « et », et les mots « et
de l'article 29-8, paragraphe 2, de la présente loi » sont supprimés ;

Le mot « et » est ajouté a la fin du troisieme tiret, et le quatrieme tiret est
supprime.

6. A l'article 11, paragraphe 1°¢", de la méme loi, il est inséré un nouvel alinéa
2 libellé comme suit :

« L’agrément peut également étre retiré si I'établissement de crédit utilise son
agrément exclusivement pour exercer les activités visées a larticle 4,
paragraphe 1¢, point 1, lettre b), du réglement (UE) n° 575/2013 et que I'actif
total moyen sur une période de cinqg années consécutives est inférieur aux
seuils prévus dans ledit article. Dans ce cas, aux fins de la poursuite des
activités visées a l'article 4, paragraphe 1¢, point 1, lettre b), du reglement
(UE) n° 575/2013, 'agrément suspendu en vertu de l'article 2-1, paragraphe
2, deuxiéme phrase, est réactivé, pour autant que les conditions d’obtention
dudit agrément soient toujours remplies. ».

7. L'article 15 de la méme loi est modifi€ comme suit :
Au paragraphe 1¢, la deuxiéme phrase est supprimée ;

Au paragraphe 3, les mots « énumérés a l'annexe Il, section D » sont
remplacés par les mots « d’'un APA, dun ARM ou d’'un CTP au sens de
I'article 2, paragraphe 1¢, point 35, du réglement (UE) n° 600/2014, en vertu
de l'article 27ter, paragraphe 2, dudit réglement » ;
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Au paragraphe 6, les mots « visés a I'annexe Il, section D » sont remplacés
par les mots « d'un APA, d'un ARM ou d’'un CTP au sens de l'article 2,
paragraphe 1¢, point 35, du réglement (UE) n° 600/2014, en vertu de l'article
27ter, paragraphe 2, dudit reglement ».

8. L’article 17, paragraphe 1bis, de la méme loi est modifi€ comme suit :

A l'alinéa 1°¢", les mots « ou des risques qu’elle fait peser ou pourrait faire
peser sur d’autres » sont insérés entre les mots « pourrait étre exposée » et
les mots « , des mécanismes » ;

A Talinéa 2, le mot « CRR » est supprimé, les mots « le réglement (UE)
2019/2033, ou, le cas échéant, » sont insérés entre les mots « respecte » et
les mots « le réglement (UE) n° 575/2013 », et l'alinéa 2 est complété par la
phrase suivante :

« A cet effet, les entreprises d’investissement communiquent a la CSSF, sur
demande, toutes les informations nécessaires pour évaluer le respect par
elles desdites dispositions. » ;

A l'alinéa 3, les mots « Pour les entreprises d’investissement CRR, » sont
remplacés par les mots « Pour les entreprises d’investissement CRR et les
entreprises d’investissement IFR non-PNI, selon les modalités décrites a
l'article 38-15, paragraphes 2 et 3, » ;

A l'alinéa 4, le mot « , proportionnés » est ajouté entre le mot « exhaustifs »
et les mots « et adaptés » ;

Il est ajouté un nouvel alinéa 5 libellé comme suit :

« Lors de l'instauration des dispositifs visés a I'alinéa 1° par des entreprises
d’'investissement IFR non-PNlI, les critéres énoncés aux articles 38-20, 38-21,

38-22, 38-23, B9quater—et-59quinquies 53-42 et 53-43 sont pris en

compte. ».

9. A l'article 18 de la méme loi, le paragraphe 20 est abrogé.

10. A l'article 19, paragraphe 3, de la méme loi, la deuxiéme phrase est

supprimée.

Art.

10
20

30

11. L’article 20 de la méme loi est modifié comme suit :
Au paragraphe 1°, les mots « a I'exclusion des PSCD, » sont supprimés ;
Le paragraphe 3bis prend la teneur suivante :

« (3bis) Le capital social souscrit et libéré d’'une entreprise d’investissement
doit en outre étre constitué conformément a l'article 9 du réglement (UE)
2019/2033. » ;

Au paragraphe 6, les mots « et des articles 24 et 24-1 » sont supprimés ;
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4° |Le paragraphe 7 est abrogé.

Art. 12. Les articles 24 a 24-11 de la méme loi sont supprimés et sont remplacés
par les articles suivants :

« Art. 24-1. Réception et transmission d’ordres portant sur un ou plusieurs
instruments financiers.

(1) L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout
service d’investissement ou I'exercice de toute activité d’investissement visé
a I'annexe I, section A, point 1, ne peut étre accordé qu’'a des personnes
morales.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 75.000 euros au moins, lorsque I'entreprise d’investissement n’est
pas autorisée a détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une
valeur de 150.000 euros, lorsque I'entreprise d’investissement est autorisée
a détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

(2) L'activité visée a I'annexe Il, section A, point 1, comprend la mise en
relation de deux ou plusieurs parties permettant ainsi la réalisation d’'une
transaction entre ces parties.

Art. 24-2. Exécution d’ordres pour le compte de clients.

(1) L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout
service d’investissement ou I'exercice de toute activité d’investissement visé
a l'annexe I, section A, point 2, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales.

Il est subordonné a la justification d’'un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 75.000 euros au moins, lorsque I'entreprise d’investissement n’est
pas autorisée a détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’'un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 150.000 euros au moins, lorsque I'entreprise d’investissement est
autorisée a détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

(2) Une entreprise d’investissement agréée pour exercer I'activité visée au
paragraphe 1°" est de plein droit autorisée a exercer également les activités
visées aux articles 24-1 et 24-5. Lorsqu’elle entend exercer I'une de ces
activités ou les deux, elle en informe au préalable la CSSF.

Art. 24-3. Néqociation pour compte propre.

(1) Lagrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou
I'exercice de toute activité d’'investissement visé a I'annexe I, section A, point
3, ne peut étre accordé qu’a des personnes morales et est subordonné a la
justification d’un capital social souscrit et libéré d’'une valeur de 750.000 euros
au moins.
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(2) Une entreprise d’investissement agréée pour exercer I'activité visée au
paragraphe 1¢" est de plein droit autorisée a exercer également les activités
visées aux articles 24-1, 24-2, 24-4 et 24-5. Lorsqu’elle entend exercer une
ou plusieurs de ces activités, elle en informe au préalable la CSSF.

Art. 24-4. Gestion de portefeuille.

(1) L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout
service d’investissement ou 'exercice de toute activité d’'investissement visé
a l'annexe I, section A, point 4, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales.

Il est subordonné a la justification d’'un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 75.000 euros au moins, lorsque I'entreprise d’investissement n’est
pas autorisée a détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’'un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 150.000 euros au moins, lorsque I'entreprise d’investissement est
autorisée a détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

(2) Seules les entreprises d’investissement agréées pour exercer I'activité
visée au paragraphe 1°¢" peuvent porter I'appellation « gérant de fortune ».

(3) Une entreprise d’investissement agréée pour exercer I'activité visée au
paragraphe 1¢" est de plein droit autorisée a exercer également les activités
visées aux articles 24-1, 24-2 et 24-5. Lorsqu’elle entend exercer une ou
plusieurs de ces activités, elle en informe au préalable la CSSF.

Art. 24-5. Conseil en investissement.

(1) L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout
service d’investissement ou I'exercice de toute activité d’investissement visé
a l'annexe I, section A, point 5, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 75.000 euros au moins, pour autant que cette entreprise ne soit pas
autorisée a détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’'un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 150.000 euros au moins, lorsque cette entreprise est autorisée a
détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

(2) Une activité de simple information n’est pas visée par le présent article.

Art. 24-6. Prise ferme d’instruments financiers et/ou placement d’instruments
financiers avec engagement ferme.

L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou I'exercice
de toute activité d’'investissement visé a I'annexe Il, section A, point 6, ne peut
étre accordé qu’a des personnes morales et est subordonné a la justification
d’un capital social souscrit et libéré d’'une valeur de 750.000 euros au moins.

Art. 24-7. Placement d’instruments financiers sans engagement ferme.
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L’agrément d’'une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout
service d’investissement ou I'exercice de toute activité d’investissement visé
a I'annexe I, section A, point 7, ne peut étre accordé qu’'a des personnes
morales.

Il est subordonné a la justification d’'un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 75.000 euros au moins, pour autant que cette entreprise ne soit pas
autorisée a détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’'un capital social souscrit et libéré d’'une
valeur de 150.000 euros au moins, lorsque cette entreprise est autorisée a
détenir des fonds ou des titres appartenant a ses clients.

Art. 24-8. Exploitation d'un MTF.

(1) Lagrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou
I'exercice de toute activité d’'investissement visé a I'annexe I, section A, point
8, ne peut étre accordé qu’a des personnes morales et est subordonné a la
justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 150.000 euros
au moins.

(2) Les opérateurs de marché au sens de l'article 1°', point 23-2, sont de plein
droit autorisés a exploiter un MTF au Luxembourg, a condition qu’ils
respectent les dispositions visées au titre Il, chapitre 1, de la directive
2014/65/UE.

Art. 24-9. Exploitation d’'un OTF.

(1) Lagrément pour la fourniture de tout service dinvestissement ou
I'exercice de toute activité d’'investissement visé a I'annexe I, section A, point
9, ne peut étre accordé qu’a des personnes morales et est subordonné a la
justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 150.000 euros
au moins.

Par dérogation a l'alinéa 1°¢, I'agrément d’une entreprise d’investissement
pour la fourniture de tout service d’investissement ou I'exercice de toute
activité d’investissement visé a I'annexe Il, section A, point 9, est subordonné
a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 750.000
euros au moins, lorsque cette entreprise effectue ou est autorisée a effectuer
des opérations de négociation pour compte propre.

(2) Les opérateurs de marché au sens de l'article 1¢', point 23-2, sont de plein
droit autorisés a exploiter un OTF au Luxembourg, a condition qu’ils
respectent les dispositions visées au titre Il, chapitre 1°, de la directive
2014/65/UE. ».

Art. 13. L'article 28-2 de la méme loi est abrogé.
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Art. 14. L’article 29-1, paragraphe 1¢, de la méme loi est modifi€ comme suit :

10

20

30
40

Dans la phrase introductive, les mots « , de fonds d’'investissement alternatifs
réservés » sont insérés entre les mots « titrisation agréés » et les mots « , de
droit luxembourgeois » ;

Au premier tiret, le mot « et » entre les mots « en capital a risque » et les mots
« organismes de titrisation » est remplacé par une virgule, et les mots « et
fonds d’investissement alternatifs réservés » sont insérés aprés les mots
« titrisation agréés » ;

Le quatriéme tiret est supprimé ;
Le cinquiéme tiret est complété par les mots suivants :

« , sans préjudice des dispositions de la loi modifiée du 10 novembre 2009
relative aux services de paiement ».

Art. 15. Les articles 29-3 et 29-4 de la méme loi sont abrogés et il est introduit un
nouvel article 29-3 libellé comme suit :

« Art. 29-3. Les opérateurs de systéemes informatiques et de réseaux de
communication du secteur financier.

(1) Sont opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de
communication du secteur financier, les professionnels qui sont en charge du
fonctionnement de systémes informatiques et de réseaux de communication
faisant partie du dispositif informatique et de communication propre
d’établissements de crédit, de PSF, d’établissements de paiement,
d’établissements de monnaie électronique, d’'OPC, de fonds de pension, de
FIS, de sociétés d’investissement en capital a risque, d’organismes de
titrisation agréés, defonds d’investissement alternatifs réservés,
d’entreprises d’assurance ou d’entreprises de réassurance de droit
luxembourgeois ou de droit étranger.

L’activité des opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de
communication du secteur financier comporte le traitement informatique ou le
transfert des données stockées dans le dispositif informatique.

Les dispositifs informatiques et les réseaux de communication visés peuvent
soit appartenir a I'établissement de crédit, au PSF, a I'établissement de
paiement, a I'établissement de monnaie électronique, a 'OPC, au fonds de
pension, au FIS, a la société dinvestissement en capital a risque, a
l'organisme de titrisation agréé, aufonds d’investissement alternatif
réservé, a I'entreprise d’assurance ou a I'entreprise de réassurance de droit
luxembourgeois ou de droit étranger, soit étre mis a sa disposition par
'opérateur.

(2) Les opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de
communication du secteur financier sont habilités a effectuer également la
mise en place et la maintenance des systémes informatiques et réseaux de
communication visés au paragraphe 1°¢'.
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(3) L'agrément pour I'activité d’opérateur de systémes informatiques et de
réseaux de communication du secteur financier ne peut étre accordé qu’a une
personne morale. Il est subordonné a la justification d’'un capital social
souscrit et libéré d’'une valeur de 125.000 euros au moins. ».

Art. 16. Aux articles 29-5 et 29-6 de la méme loi, les mots « fonds d’investissement
alternatifs réservés, » sont insérés entre les mots « titrisation agréés, » et les mots
« entreprises d’assurance ».

Art. 17. La sous-section 4 de la partie 1", chapitre 2, section 2, de la méme loi est
abrogée et il est inséré un nouveau chapitre 2bis libellé comme suit :

« Chapitre 2bis : Dispositions particulieres aux APA et aux ARM

Art. 29-7. Procédure d’agrément.

(1) Aucune personne de droit luxembourgeois ne peut prester I'activité d’'un
APA faisant I'objet d’'une dérogation, tel que défini a larticle 1°, point
1quinquies, sans étre en possession d’un agrément écrit de la CSSF
conformément au titre IVbis du réglement (UE) n° 600/2014.

Aucune personne de droit luxembourgeois ne peut prester I'activité d'un ARM
faisant I'objet d’'une dérogation, tel que défini a l'article 1", point 1sexies, sans
étre en possession d’'un agrément écrit de la CSSF conformément au titre
IVbis du reglement (UE) n° 600/2014.

Nul ne peut étre agréé a exercer l'activité d'APA faisant I'objet d'une
dérogation ou d’ARM faisant I'objet d’'une dérogation soit sous le couvert
d'une autre personne, soit comme personne interposée pour l'exercice de
cette activite.

La décision de la CSSF peut étre déférée, dans le délai d'un mois sous peine
de forclusion, au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond.

(2) Les APA faisant I'objet d’'une dérogation et les ARM faisant I'objet d’'une
dérogation se conforment en permanence aux conditions de 'agrément initial
et signalent a la CSSF toute modification importante des conditions de
'agrément initial.

La CSSF se dote des procédures appropriées pour contrbéler que les APA
faisant I'objet d’'une dérogation et que les ARM faisant I'objet d’une dérogation
respectent I'obligation prévue a l'alinéa 1°¢'.

La CSSF contréle les activités des APA faisant I'objet d’'une dérogation et des
ARM faisant I'objet d’'une dérogation afin de veiller au respect des dispositions
relatives aux conditions d’exercice de leurs activités.

Art. 29-8. Notification des violations.

(1) Les APA faisant I'objet d’'une dérogation et les ARM faisant I'objet d’une
dérogation mettent en place des procédures appropriées, permettant a leur
personnel de signaler en interne, par une filiere spécifique, indépendante et
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Art.

autonome, les violations potentielles ou avérées de la présente loi, du
réglement (UE) n° 600/2014 ou des mesures prises pour leur exécution.

(2)Les procédures visées au paragraphe 1°" comprennent au moins :

1. une protection appropriée, au moins contre les représailles, les
discriminations ou autres types de traitement inéquitable, pour leur
personnel qui signale des violations commises a l'intérieur de I'APA
faisant l'objet d’une dérogation ou de I'ARM faisant I'objet d’'une
dérogation ;

2. la protection de données a caractére personnel, tant pour la personne
qui signale les violations que pour la personne physique préetendument
responsable de la violation, conformément au réglement (UE)
2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27 avril 2016 relatif
a la protection des personnes physiques a I'égard du traitement des
données a caractére personnel et a la libre circulation de ces données,
et abrogeant la directive 95/46/CE ; et

3.  des régles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la
personne qui signale des violations visées au paragraphe 1¢
commises a l'intérieur de ’APA faisant I'objet d’'une dérogation ou de
I’ARM faisant I'objet d’'une dérogation concerné, sauf si la divulgation
d’informations est exigée par ou en vertu d’'une loi.

Art. 29-9. Transmission de données a un APA ou a un ARM.

La transmission a un APA ou a un ARM de données conformément aux
articles 20, 21 et 26 du reglement (UE) n° 600/2014 ne constitue pas une
violation de I'obligation au secret professionnel. ».

18. A l'article 32" de la méme loi, il est introduit un nouveau paragraphe 4ter

libellé comme suit :

Art.

10

20

30

« (4ter) La surveillance des succursales visées au paragraphe 1°¢ est
effectuée par la CSSF. ».

19. L’article 32-1 de la méme loi est modifi€ comme suit :

Au paragraphe 1°¢, alinéa 2, les mots « ou lorsqu’une telle décision a été
adoptée mais n’est plus en vigueur ou qu’elle ne vise pas les services ou
activités concernés, » sont insérés entre les mots « du réglement (UE) n°
600/2014, » et les mots « une entreprise de pays tiers » ;

Au paragraphe 2, alinéa 3, les mots « a l'alinéa 4 » sont remplacés par les
mots « aux alinéas 4 et 6 » ;

Au paragraphe 2, I'alinéa 6 devient I'alinéa 7, et il est inséré un nouvel alinéa
6 libellé comme suit :

! Tel que modifié par le projet de loi n° 7638
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Art.

10

20

« La succursale de I'entreprise de pays tiers agréée conformément a 'alinéa
3 déclare a la CSSF les informations suivantes, sur une base annuelle :

1. I'échelle et I'étendue des services fournis et des activités exercées par
la succursale située au Luxembourg ;

2. pour les entreprises de pays tiers exercant I'activité mentionnée a
'annexe Il, section A, point 3, leur exposition mensuelle minimale,
moyenne et maximale sur des contreparties de I'Union européenne ;

3. pour les entreprises de pays tiers fournissant I'un des services
énumérés a I'annexe Il, section A, point 6, ou les deux, la valeur totale
des instruments financiers provenant de contreparties de I'Union
européenne souscrits ou placés avec engagement ferme au cours des
douze derniers mois ;

4. le volume d’échanges et la valeur totale des actifs correspondant aux
services et aux activités visés au point 1 ;

5. une description détaillée des dispositions prises en vue de protéger
les investisseurs dont peuvent se prévaloir les clients de la succursale,
notamment les droits conférés a ces clients par le Systéme
d’'indemnisation des investisseurs Luxembourg ;

6. la politique et les dispositions de gestion des risques appliquées par
la succursale dans le cadre des services et des activités visés au point
15

7. les dispositifs de gouvernance d’entreprise, y compris en ce qui
concerne les titulaires de postes clés pour les activités de la
succursale ;

8.  toute autre information que la CSSF estime nécessaire pour permettre
un suivi complet des activités de la succursale. » ;

Au paragraphe 3, il est introduit un nouvel alinéa 2 libellé comme suit :

« Sans préjudice des relations intragroupe, lorsqu’une entreprise de pays
tiers, y compris par l'intermédiaire d’une entité agissant pour son compte ou
ayant des liens étroits avec cette entreprise de pays tiers ou toute autre
personne agissant pour le compte de cette entité, démarche des clients ou
des clients potentiels dans I'Union européenne, ces services ne sont pas
considérés comme fournis sur la seule initiative du client. ».

20. L’article 33 de la méme loi est modifié comme suit :

Au paragraphe 2, alinéa 1°, les mots « au paragraphe précédent » sont
remplacés par les mots « au paragraphe 1°" ou 1bis » ;

Au paragraphe 2, alinéa 3, les mots « , dans le cas visé au paragraphe 1", »
sont insérés entre les mots « La CSSF communique » et les mots « le
montant » ;
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Au paragraphe 7, les mots « l'article 24-9 ou a l'article 24-10 » sont remplacés
par les mots « l'article 24-8 ou a I'article 24-9 ».

21. L’article 34-22 de la méme loi est modifié comme suit :

Au paragraphe 6, alinéa 1¢, points 1 et 4, les mots « établissements CRR »
sont remplacés par les mots « établissements de crédit » ;

Au paragraphe 8, alinéa 2, point 3, le mot « CRR » est supprimé ;

Au paragraphe 8, alinéa 2, point 4, les mots « établissement CRR » sont
remplacés par les mots « établissement de crédit » ;

Au paragraphe 8, alinéa 2, point 6, les mots « établissements CRR » sont
remplacés par les mots « établissements de crédit ».

22. L’article 34-4° de la méme loi est modifié comme suit :

Au paragraphe 1, les mots « un établissement CRR » sont remplacés par
les mots « un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement »,
et les mots « établissements CRR » sont remplacés par les mots
« établissements de crédit ou entreprises d’investissement » ;

Au paragraphe 3, alinéa 2, les mots « des établissements CRR » sont
remplacés par les mots « des établissements », et les mots « une entreprise
d'investissement CRR agréée en vertu de la partie 1", chapitre 2, section 2,
sous-section 1, et relevant de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a
la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises
d’investissement » sont remplacés par les mots «une entreprise
d’'investissement BRRD au sens de l'article 59-15, point 11, qui est agréée en
vertu de la partie I¢, chapitre 2, section 2, sous-section 1 » ;

Au paragraphe 5, point 1, les mots « chaque établissement CRR » sont
remplacés par les mots « chaque établissement de crédit et de chaque
entreprise d’investissement », les mots « de son bilan individuel » sont
remplacés par les mots « des bilans de chaque établissement de crédit ou
entreprise d’investissement dans I'Union européenne », et les mots « d’un
établissement CRR » sont remplacés par les mots « d’'un établissement de
crédit ou d’une entreprise d’investissement » ;

Au paragraphe 6, point 1, les mots « des établissements CRR » sont
remplacés par les mots « des établissements de crédit et des entreprises
d’investissement » ;

Au paragraphe 7, les mots « chaque établissement CRR » sont remplacés
par les mots « chaque établissement de crédit et chaque entreprise
d’'investissement », les mots « I'établissement CRR » sont remplacés par le

2 Tel gqu’introduit par le projet de loi n°® 7638
3 Tel gqu’introduit par le projet de loi n°® 7638
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mot « il », et les mots « seul établissement CRR » sont remplacés par les
mots « seul établissement de crédit ou entreprise d’investissement ».

Art. 23. L’article 35 de la méme loi est abroge.

Art. 24. A la partie Il, chapitre 2, de la méme loi, il est introduit avant l'article 36
un nouvel article 35-1 qui prend la teneur suivante :

« Art. 35-1. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique aux PSF spécialisés et aux PSF de support de
droit luxembourgeois, ainsi qu’aux succursales luxembourgeoises de PSF
spécialisés de droit étranger ou de PSF de support de droit étranger. ».

Art. 25. A la partie Il, chapitre 3, de la méme loi, il est introduit avant l'article 37
un nouvel article 36-3 libellé comme suit :

« Art. 36-3. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique aux PSF de droit luxembourgeois qui ont la
gestion de fonds de tiers. L’article 37, paragraphes 1° et 2, s’applique
également aux succursales luxembourgeoises de PSF de droit étranger.

Par dérogation a ce qui précéde, l'article 37, paragraphe 2bis, s’applique a
toutes les entreprises d’investissement de droit luxembourgeois ainsi qu’aux
succursales luxembourgeoises d’entreprises d’investissement de droit
étranger. ».

Art. 26. A la partie I, chapitre 4, de la méme loi, il est introduit avant I'article 37-1
un nouvel article 37bis libellé comme suit :

« Art. 37bis. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique :

1. aux services d’investissement fournis et aux activités d’investissement
exercées par les établissements de crédit et les entreprises
d'investissement de droit luxembourgeois, ainsi que par les
succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et
d’entreprises d’investissement ayant leur siége social dans un pays
tiers ;

2. aux services d’'investissement fournis et aux activités d’'investissement
exercées au Luxembourg par les succursales luxembourgeoises
d’établissements de crédit et d’entreprises d’'investissement ayant leur
siége social dans un autre Etat membre, a I'exception des articles 37-
1, 37-2 et 37-8;

3. aux services auxiliaires fournis par les entreprises d’investissement.
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Les articles 37-1 a 37-4, 37-6, 37-7 et 37-8, paragraphes 1¢, 2 et 4 a 7,
s’appliquent également aux établissements de crédit et aux entreprises
d'investissement lorsqu’ils commercialisent des dépbts structurés ou
fournissent des conseils sur ces dépéts.

Par dérogation a l'alinéa 1°, les établissements de crédit ne sont pas soumis
aux exigences organisationnelles définies a I'article 37-1, paragraphes 1°" a
9, dans le cadre de leur activité de banque dépositaire d’organismes de
placement collectif, de fonds de pension ou d’organismes visés par la loi
modifiée du 15 juin 2004 relative a la société d’investissement en capital a
risque. ».

Art.

27. L’article 37-1 de la méme loi est modifié comme suit :

10

Au paragraphe 2, il est inséré un nouvel alinéa 8, libellé comme suit :

20

« Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement sont
exemptés des obligations énoncées aux alinéas 2 a 5 lorsque le service
d’investissement qgu’ils fournissent porte sur des obligations qui
n'incorporent pas d'instrument dérivé autre qu’une clause de
remboursement make-whole ou lorsque les instruments financiers sont
commercialisés ou distribués exclusivement a des contreparties
éligibles. » ;

Au paragraphe 10, les mots « établissements CRR » sont remplacés par

Art.

les  mots « établissements de crédit et les entreprises
d’investissement », et les mots « ou, le cas échéant, le réglement (UE)
2019/2033, » sont insérés entre les mots «le réglement (UE)
n°575/2013, » et les mots « la présente loi ».

28. L’article 37-3 de la méme loi est modifié comme suit :

10

Le paragraphe 1¢' est complété par les nouveaux alinéas 2, 3 et 4, libellés

comme suit :

« La fourniture de recherche par des tiers a des établissements de crédit
ou des entreprises d’investissement qui fournissent des services de
gestion de portefeuille ou d’autres services d’investissement ou
services auxiliaires a des clients est considérée comme remplissant les
obligations prévues a I’alinéa 1¢ si :
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1. _avant la fourniture des services d’exécution ou de la recherche,
un_accord a été conclu _entre I'établissement de crédit ou
’entreprise d’investissement et le prestataire de recherche,
précisant _quelle partie des frais combinés ou des paiements
conjoints pour les services d’exécution et la recherche est
imputable a la recherche ;

2. l’établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement
informe ses clients des paiements conjoints pour les services
d’exécution et la recherche versés aux prestataires tiers de
recherche ; et

3. la recherche pour laquelle les frais combinés ou le paiement
conjoint _sont effectués concerne des émetteurs dont la
capitalisation boursiére, pour la période de trente-six mois
précédant la fourniture de la recherche, n’a pas dépassé
1 milliard d’euros, sur la base des cotations de fin d’exercice
pour les exercices ou ils sont ou étaient cotés ou sur la base des
capitaux propres pour les exercices ou ils ne sont ou n’étaient

pas cotés.

Aux fins du présent paragraphe, la « recherche » s’entend comme
désignant du matériel ou des services de recherche concernant un ou
plusieurs instruments financiers ou autres actifs ou les émetteurs ou
émetteurs potentiels d’instruments financiers, ou comme désignant du
matériel ou des services de recherche étroitement liés a un secteur ou
un_marché spécifique, de telle maniére gu’ils permettent de se former
une opinion sur les instruments financiers, les actifs ou les émetteurs
de ce secteur ou de ce marché.

La_ recherche couvre éqgalement le matériel ou les services qui
recommandent ou_suggérent, explicitement ou implicitement, une
stratégie d’investissement et formulent un avis étayé sur la valeur ou le
prix_actuels ou futurs des instruments financiers ou des actifs ou,
autrement, contiennent une analyse et des éclairages originaux et
formulent des conclusions sur la base d’informations existantes ou
nouvelles pouvant servir_a quider une stratégie d’investissement et
pouvant, par leur pertinence, apporter une valeur ajoutée aux décisions
prises par I'établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement
pour _le compte de clients auxquels ces travaux de recherche sont

facturés. » ;

Au paragraphe 1bis, il est inséré un nouvel alinéa 3 libellé comme suit :

« Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement sont
exemptés des obligations énoncées au présent paragraphe lorsque le
service d’investissement qu’ils fournissent porte sur des obligations qui
n'incorporent pas d'instrument dérivé autre qu’une clause de
remboursement make-whole ou lorsque les instruments financiers sont
commercialisés ou distribués exclusivement a des contreparties

éligibles. » ;
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Il est inséré a la suite du paragraphe 2, un nouveau paragraphe 2bis

libellé comme suit :

« (2bis) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
fournissent _au format électronique toutes les informations que le
présent chapitre requiert de fournir aux clients ou aux clients potentiels,
sauf si le client ou le client potentiel est un client de détail existant ou
potentiel qui a demandé de recevoir ces informations sur papier, auquel
cas ces informations lui sont fournies sur papier, gratuitement.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
informent les clients de détail existants ou potentiels qu’ils ont la
possibilité de recevoir les informations sur papier.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
informent leurs clients de détail existants qui recoivent sur papier les
informations que le présent chapitre requiert de fournir, du fait qu’ils
recevront ces informations au format électronique, au moins huit
semaines avant I’envoi de ces informations au format électronique. Les
établissements de crédit et les entreprises d’investissement informent
les clients de détail existants qu’ils ont le choix soit de continuer a
recevoir les informations sur_papier, soit de les recevoir au format
électronique. Les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement informent également leurs clients de détail existants
que ces informations leur seront automatiquement envoyées au format
électronique si, dans ce délai de huit semaines, ils ne demandent pas a
continuer de les recevoir sur papier. Les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement ne sont pas tenus d’informer les clients de
détail existants qui_recoivent déja lesdites informations au format
électronique. » ;

4° Au paragraphe 3, lalinéa 4 est complété par une deuxiéme phrase
libellée comme suit :
« Le présent alinéa ne s’applique pas aux services fournis a des clients
professionnels sauf s’il s’aqgit de conseils en _investissement et de
services de gestion de portefeuille. » ;

5° Au paragraphe 3, sont insérés a la suite de I'alinéa 5, les nouveaux

alinéas 6 et 7, libellés comme suit :

« Lorsque I’accord d’achat ou de vente d’un instrument financier est
conclu en utilisant un moyen de communication a distance empéchant
la communication préalable des informations sur les coiits et frais, les
établissements de crédit et les entreprises d’investissement peuvent
fournir les informations sur les colts et frais soit au format électronique,
soit_sur_papier, lorsque le client de détail le demande, sans retard
injustifié aprés la conclusion de la transaction, a condition que les deux
conditions suivantes soient respectées :

1. le client a consenti a recevoir ces informations sans retard
injustifié aprés la conclusion de la transaction ;
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2. I’établissement de crédit ou l'’entreprise d’investissement a
donné au client la possibilité de retarder la conclusion de la
transaction jusqu’a ce qu’il ait recu ces informations.

Outre les exigences prévues a I’alinéa 6, les établissements de crédit et
les _entreprises d’investissement sont tenus de donner au client la
possibilité de recevoir les informations sur les coiits et frais par
téléphone avant la conclusion de la transaction. » ;

Au paragraphe 4, sont insérés a la suite de I’alinéa 2, les nouveaux

70

alinéas 3 et 4, libellés comme suit :

« Lorsqu’ils fournissent des conseils en investissement ou des services
de gestion de portefeuille qui impliquent un changement d’instruments
financiers, les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement _se procurent les informations nécessaires sur
'investissement du client et analysent les colts et avantages du
changement d’instruments financiers. Lorsqu’ils fournissent des
conseils en _investissement, les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement indiquent au client si les avantages liés a
un_changement d’instruments financiers sont ou non _supérieurs aux
colits liés a un tel changement. Aux fins du présent alinéa, un
changement d’instruments financiers vise la vente d’un_instrument
financier et ’achat d’un autre instrument financier, ou ’exercice du droit
d’apporter un changement en ce qui concerne un instrument financier
existant.

Les exigences énoncées a I'alinéa 3 ne s’appliquent pas aux services
fournis a des clients professionnels, sauf si_ces clients informent
I’établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement, soit au format
électronique, soit sur _papier, qu’ils souhaitent bénéficier des droits
prévus par ledit alinéa. Les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement conservent un _enregistrement des communications
avec leurs clients visées au présent alinéa. » ;

Au paragraphe 8, il est inséré un nouvel alinéa 5 libellé comme suit :

« Les exigences énoncées au présent paragraphe ne s’appliquent pas
aux services fournis a des clients professionnels, sauf si ces clients
informent I'établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement,
soit au format électronique, soit sur papier, qu’ils souhaitent bénéficier
des droits prévus par le présent paragraphe. Les établissements de
crédit et les entreprises d’investissement conservent un enregistrement
des communications avec leurs clients visées au présent alinéa. ».

Art. 29. A l'article 37-7, paragraphe 1°, alinéa 1°", de la méme loi, les mots

« des paragraphes 3, 3bis et 8 » sont remplacés par les mots « de son

paragraphe 2bis ».
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Art. 3028. L’article 37-9 de la méme loi est abrogé.

Art. 3129. Les articles 38 a 38-12 de la méme loi forment désormais une nouvelle
section 1™ de la partie Il, chapitre 4bis, intitulée comme suit :

« Section 1" : Dispositions applicables aux établissements CRR ».

Art. 3230. L’article 38 de la méme loi est modifi€ comme suit :

10
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Au paragraphe 1¢, alinéa 1°, les mots « Le présent chapitre » sont remplacés
par les mots « La présente section », et les mots « Il s’applique » sont
remplacés par les mots « Elle s’applique » ;

Au paragraphe 1¢, les alinéas 2 et 3 sont supprimés ;

Au paragraphe 2, les mots « le présent chapitre » sont remplaceés par les mots
« la présente section » ;

Au paragraphe 3, les mots « du présent chapitre » sont remplacés par les
mots « de la présente section » ;

Au paragraphe 4, le mot « CRR » est ajouté aprés le mot « I'établissement ».

Art. 3334. A l'article 38-1 de la méme loi, le mot « CRR » est ajouté aprés le mot
« établissement » et aprés le mot « établissements ».

Art. 3432. L’article 38-2 de la méme loi est modifi€ comme suit :

10
20

Le mot « CRR » est ajouté aprés le mot « établissement » ;

Aux paragraphes 5, 7 et 8, le mot « CRR » est ajouté aprés le mot
« établissements ».

Art. 3533. A l'article 38-8 de la méme loi, le mot « CRR » est ajouté aprés le mot
« établissement » et aprés le mot « établissements ».

Art. 3634. L’article 38-12 de la méme loi est modifi€ comme suit :

10
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Au paragraphe 1¢, alinéa 1¢, le mot « CRR » est ajouté aprés le mot
« établissements » ;

Au paragraphe 1°¢, alinéa 2, les mots « Pour les établissements CRR, ce »
sont remplacés par le mot « Ce » ;

Au paragraphe 2, points 1 et 3, le mot « CRR » est ajouté aprés le mot
« établissement ».
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Art. 3735. A la partie ll, chapitre 4bis, de la méme loi, il est introduit une nouvelle
section 2 libellée comme suit :

« Section 2 : Dispositions applicables aux entreprises d’investissement IFR

Sous-section 17 : Dispositions générales

Art. 38-13. Champ d’application.

La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR.

Art. 38-14. Dispositions additionnelles relatives a ['organe de direction
applicables aux entreprises d’investissement IFR.

Les articles 38, paragraphe 4, 38-1, 38-2 et 38-8 s’appliquent également aux
entreprises d’investissement IFR.

Art. 38-15. Traitement des entreprises d’investissement IFR a l'égard des
conditions d’éligibilité énoncées a l’article 12, paragraphe 1°, du réglement
(UE) 2019/2033.

(1) La sous-section 2 s’applique aux entreprises d’investissement IFR qui
déterminent qu’elles ne remplissent pas les conditions d’éligibilité en tant que
petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a l'article
12, paragraphe 1¢, du reglement (UE) 2019/2033.

(2) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR qui ne remplit pas toutes les
conditions énoncées a larticle 12, paragraphe 1¢, du reglement (UE)
2019/2033 les remplit ultérieurement, la sous-section 2 et larticle 17,
paragraphe 1bis, alinéas 3 et 5, cessent d’étre applicables au terme d’un délai
de six mois a compter de la date a laquelle ces conditions sont remplies, a
condition que I'entreprise d’investissement IFR a continué de remplir sans
interruption les conditions prévues a l'article 12, paragraphe 1°, du réglement
(UE) 2019/2033 et qu’elle en a informé la CSSF.

(3) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR constate qu’elle ne remplit
plus 'ensemble des conditions énoncées a l'article 12, paragraphe 1¢, du
réglement (UE) 2019/2033, elle en informe la CSSF et se conforme a la sous-
section 2 et a l'article 17, paragraphe 1bis, alinéas 3 et 5, dans un délai de
douze mois a compter de la date a laquelle I'évaluation a eu lieu.

Les entreprises d’investissement IFR appliquent les dispositions énoncées a
l'article 38-22 aux rémunérations accordées pour les services fournis ou les
résultats obtenus au cours de I'exercice financier qui suit celui durant lequel
I'évaluation visée a I'alinéa 1°" a eu lieu.

(4) Lorsque la sous-section 2 s’applique et que l'article 8 du reglement (UE)
2019/2033 est appliqué, ladite sous-section et I'article 17, paragraphe 1bis,
s’appliquent aux entreprises d’investissement sur base individuelle.

Lorsque la sous-section 2 s’applique et que la consolidation prudentielle visée
a l'article 7 du reglement (UE) 2019/2033 est appliquée, ladite sous-section
et l'article 17, paragraphe 1bis, s’appliquent aux entreprises d’'investissement
sur base individuelle et consolidée.
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Par dérogation a I'alinéa 2, la sous-section 2 et I'article 17, paragraphe 1bis,
ne s’appliquent pas aux entreprises filiales incluses dans une situation
consolidée au sens de l'article 4, paragraphe 1¢, point 11, du réglement (UE)
2019/2033, et qui sont établies dans des pays tiers, lorsque I'entreprise mére
dans [I'Union européenne peut démontrer que [lapplication desdites
dispositions est illégale en vertu du droit du pays tiers dans lequel ces
entreprises filiales sont établies.

Art. 38-16. Notification des violations.

(1) Les entreprises d’investissement IFR mettent en place des procédures
appropriées, permettant a leur personnel de signaler en interne, par une filiere
spécifique, indépendante et autonome, les violations potentielles ou avérées
de la présente loi, de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés
d’instruments financiers, du réglement (UE) n° 600/2014, du réglement (UE)
2019/2033 ou des mesures prises pour leur exécution.

Ce moyen peut également résulter de dispositifs mis en place par les
partenaires sociaux.

(2) Les procédures, moyens ou dispositifs visés au paragraphe 1°¢
comprennent au moins :

1. une protection appropriée, au moins contre les représailles, les
discriminations ou autres types de traitement inéquitable, pour leur
personnel qui signale des violations commises a lintérieur de
I'entreprise d’investissement IFR ;

2. la protection de données a caractére personnel, tant pour la personne
qui signale les violations que pour la personne physique prétendument
responsable de la violation, conformément au réglement (UE)
2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27 avril 2016 relatif
a la protection des personnes physiques a I'égard du traitement des
données a caractére personnel et a la libre circulation de ces données,
et abrogeant la directive 95/46/CE ; et

3. desrégles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la
personne qui signale des violations visées au paragraphe 1°¢
commises a lintérieur de I'entreprise d’investissement IFR, sauf si la
divulgation d’informations est exigée par ou en vertu d’une loi.

Art. 38-17. Politique d’investissement.

(1) Les entreprises d’investissement IFR dont la valeur des actifs au bilan et
hors bilan est, en moyenne, supérieure a 100.000.000 d’euros sur la période
de quatre ans qui préceéde immédiatement I'exercice financier concerné,
publient, conformément a larticle 46 du réglement (UE) 2019/2033, les
informations suivantes :

1. la proportion de droits de vote attachés aux actions détenues
directement ou indirectement par I'entreprise d’investissement IFR,
ventilée par Etat membre et par secteur ;
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2. une description compléte du comportement de vote lors des
assemblées générales des entreprises dont les actions sont détenues
conformément au paragraphe 2, une explication des votes, et la
proportion des propositions présentées par I'organe d’administration
ou de direction de I'entreprise qui ont été approuvées par I'entreprise
d’investissement IFR ;

3. une explication du recours a des sociétés de conseil en vote ; et

4. les consignes de vote relatives aux entreprises dont les actions sont
détenues conformément au paragraphe 2.

L’exigence de publication visée a 'alinéa 1¢, point 2, ne s’applique pas si les
dispositions contractuelles de tous les actionnaires représentés par
I'entreprise d’investissement a 'assemblée des actionnaires n’autorisent pas
I'entreprise d’investissement IFR a voter au nom des actionnaires a moins
gu’ils n’aient donné des consignes de votes explicites aprés avoir regu 'ordre
du jour de 'assemblée.

(2) L’entreprise d’investissement IFR visée au paragraphe 1°" ne se conforme
audit paragraphe que pour chaque entreprise dont les actions sont admises
a la négociation sur un marché réglementé et uniquement a I'égard des
actions auxquelles des droits de vote sont attachés, lorsque la proportion de
droits de vote détenus directement ou indirectement par I'entreprise
d’'investissement IFR dépasse le seuil de 5 pour cent de 'ensemble des droits
de vote attachés aux actions émises par I'entreprise. Les droits de vote sont
calculés sur la base de I'ensemble des actions auxquelles sont attachés des
droits de vote, méme si I'exercice de ces droits de vote est suspendu.

Sous-section 2: Dispositions applicables aux entreprises d’investissement
IFR non-PNI

Art. 38-18. Champ d’application.

La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR
non-PNI.

Art. 38-19. Informations pays par pays.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI ayant une succursale ou
une filiale qui est un établissement financier dans un autre Etat membre ou
dans un pays tiers publient une fois par an, pour chaque Etat membre et
chaque pays tiers, les informations suivantes :

1. la dénomination, la nature des activités et la localisation des filiales et
succursales ;

leur chiffre d’affaires ;
le nombre de leurs salariés sur une base équivalent temps plein ;
leur résultat d’exploitation avant imp6t ;

les impdts payés sur le résultat ;

o o bk~ w0 b

les subventions publiques regues.

29/93



(2) Les informations visées au paragraphe 1° font I'objet d’'un contréle
conformément a la loi modifiée du 23 juillet 2016 relative a la profession de
I'audit et, lorsque cela est possible, sont annexées aux comptes annuels ou,
le cas échéant, aux comptes annuels consolidés de [Ientreprise
d’'investissement IFR non-PNI.

Art. 38-20. Politiques de rémunération.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI, lorsqu’elles définissent et
mettent en ceuvre leurs politiques de rémunération pour les catégories de
personnel, y compris la direction autorisée, les preneurs de risques, les
personnes exercant une fonction de contréle ainsi que tout membre du
personnel percevant une rémunération globale au moins égale a la
rémunération la plus basse pergue par un membre de la direction autorisée
ou les preneurs de risques, dont les activités professionnelles ont une
incidence significative sur le profil de risque de I'entreprise d’investissement
IFR non-PNI ou des actifs dont elle assure la gestion, respectent les principes
suivants :

1. la politique de rémunération est décrite de facon claire et elle est
proportionnée a la taille, a 'organisation interne, a la nature ainsi qu’a
l'étendue et a la complexité des activitess de [Ientreprise
d’investissement IFR non-PNI ;

2. lapolitique de rémunération est neutre du point de vue du genre ;

3. la politique de rémunération permet et favorise une gestion saine et
efficace des risques ;

4. lapolitique de rémunération est conforme a la stratégie et aux objectifs
économiques de l'entreprise d’'investissement IFR non-PNI, et tient
compte également des effets a long terme des décisions
d’'investissement qui sont prises ;

5. la politique de rémunération comprend des mesures visant a éviter les
conflits d’intéréts, encourage une conduite responsable des activités
de I'entreprise et favorise la sensibilisation aux risques et la prudence
dans la prise de risques ;

6. l'organe de direction de I'entreprise d’investissement IFR non-PNI,
dans l'exercice de sa fonction de surveillance, adopte et revoit
régulierement la politique de rémunération et assume la responsabilité
globale de supervision de sa mise en ceuvre ;

7. la mise en ceuvre de la politique de rémunération fait I'objet d’'une
évaluation interne centrale et indépendante dans le cadre de I'exercice
des fonctions de contrdle, au moins une fois par an ;

8. le personnel exercant des fonctions de contrdle est indépendant des
unités opérationnelles qu’il supervise, dispose des pouvoirs
nécessaires et est rémunéré en fonction de la réalisation des objectifs
lies a ses fonctions, indépendamment des performances des
domaines d’'activités qu’il contréle ;
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9. la rémunération des hauts responsables en charge de la gestion des
risques et de la conformité est directement supervisée par le comité
de rémunération visé a l'article 38-23 ou, si un tel comité n’a pas été
instauré, par 'organe de direction dans I'exercice de sa fonction de
surveillance ;

10. la politique de rémunération établit une distinction claire entre les
critéres appliqués pour déterminer les remunérations suivantes :

a) la rémunération fixe de base, qui reflete au premier chef
I'expérience professionnelle pertinente et les responsabilités
en matiére d’organisation, énoncées dans la description des
fonctions du membre du personnel, telle qu’elle figure dans ses
conditions d’empiloi ;

b) la rémunération variable, qui refléte, de la part du membre du
personnel, des performances durables et ajustées aux risques,
ainsi que des performances allant au-dela de celles exigées
dans la description de ses fonctions ;

11. la composante fixe représente une part suffisamment importante de la
rémunération totale pour permettre la plus grande souplesse en ce qui
concerne la composante variable de la rémunération, notamment la
possibilité de n’en verser aucune.

(2) Aux fins de l'application du paragraphe 1¢, point 11, les entreprises
d’'investissement IFR non-PNI définissent les ratios appropriés entre les
composantes variable et fixe de la rémunération totale dans leurs politiques
de rémunération, en tenant compte des activités commerciales de I'entreprise
d’'investissement IFR non-PNI et des risques qui y sont associés ainsi que de
l'incidence que les différentes catégories de personnel visées au paragraphe
1¢" ont sur le profil de risque de I'entreprise d’investissement IFR non-PNI.

(3) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fixent et appliquent les
principes visés au paragraphe 1° d’'une maniére qui soit adaptée a leur taille
et a leur organisation interne ainsi qu’a la nature, a I'’étendue et a la complexité
de leurs activités.

Art. 38-21. Entreprises d’investissement IFR non-PNI bénéficiant d’un soutien
financier public exceptionnel.

Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR non-PNI bénéficie d’'un soutien
financier public exceptionnel tel qu’il est défini a I'article 59-15, alinéa 1¢", point
25:

1. cette entreprise d’investissement IFR non-PNI ne verse pas de
rémunération variable aux membres de I'organe de direction ;

2. dans le cas ou la rémunération variable versée aux membres du
personnel autres que les membres de l'organe de direction serait
incompatible avec le maintien d’'une assise financiére saine pour une
entreprise d’investissement IFR non-PNI et avec sa sortie en temps
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utile du programme de soutien financier public exceptionnel, la
rémunération variable est limitée a une partie des revenus nets.

Art. 38-22. Rémunération variable.

(1) Toute rémunération variable accordée et versée par une entreprise
d’investissement IFR non-PNI aux catégories de personnel visées a l'article
38-20, paragraphe 1¢, satisfait a 'ensemble des exigences ci-aprés dans les
mémes conditions que celles fixées a l'article 38-20, paragraphe 3 :

1.

10.

lorsque la rémunération variable est fonction des performances, son
montant total est établi sur la base de I'évaluation conjuguée de la
performance individuelle, des performances de l'unité opérationnelle
concernée et des résultats densemble de [I'entreprise
d’investissement IFR non-PNI ;

pour I'évaluation de la performance individuelle, des criteres financiers
et non financiers sont pris en compte ;

I'évaluation des performances visée au point 1 se fonde sur une
période de plusieurs années, en tenant compte de la durée du cycle
économique de I'entreprise d’investissement IFR non-PNI et de ses
risques économiques ;

la rémunération variable n’a pas d’incidence sur la capacité de
l'entreprise d’investissement IFR non-PNI a s’assurer une assise
financiére saine ;

il 'y a de rémunération variable garantie que pour les nouveaux
membres du personnel, uniquement pour leur premiére année de
travail et lorsque I'entreprise d’'investissement IFR non-PNI dispose
d’une assise financiére solide ;

les paiements liés a la résiliation anticipée d’'un contrat de travail
correspondent a des performances effectives de la personne dans la
durée et ne récompensent pas I'échec ou la faute ;

les rémunérations globales liees a une indemnisation ou a un rachat
de contrats de travail antérieurs sont conformes aux intéréts a long
terme de I'entreprise d’investissement ;

la mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul
d‘ensembles de composantes variables de la rémunération, tient
compte de tous les types de risques actuels et futurs ainsi que du co(t
du capital et des liquidités exigées conformément au réglement (UE)
2019/2033 ;

I'attribution des composantes variables de la rémunération au sein de
I'entreprise d’investissement IFR non-PNI tient compte de tous les
types de risques actuels et futurs ;

jusqu’a 100 pour cent de la rémunération variable font I'objet d’'une
contraction lorsque les résultats financiers de [I'entreprise
d’investissement IFR non-PNI sont médiocres ou négatifs, y compris
par des dispositifs de malus ou de récupération soumis a des critéres
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11.

fixés par les entreprises d’investissement IFR non-PNI qui sont en
particulier applicables aux situations suivantes :

a) la personne en question a participé a des agissements qui ont
entrainé des pertes significatives pour [I'entreprise
d’'investissement IFR non-PNI ou est responsable de tels
agissements ;

b) la personne en question n'est plus considérée comme
présentant les qualités d’honorabilité et de compétence requises

les prestations de pension discrétionnaires sont conformes a la
stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et aux intéréts a long
terme de I'entreprise d’investissement IFR non-PNI.

(2) Aux fins des paragraphes 1°"et 3 :

1.

les personnes visées a l'article 38-20, paragraphe 1¢, n’utilisent pas
de stratégies de couverture personnelle ou d’assurances liées a la
rémunération ou a la responsabilité afin de contrecarrer les principes
visés au paragraphe 1" et 3 ;

la rémunération variable n'est pas versée au moyen d’instruments
financiers ou de méthodes qui facilitent le non-respect de la présente
sous-section ou du réglement (UE) 2019/2033.

(3) Sans préjudice du paragraphe 4, les entreprises d’investissement IFR
non-PNI dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan est, en moyenne,
supérieure a 100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précéde
immédiatement I'exercice financier concerné et les personnes dont la
rémunération variable annuelle dépasse 50.000 euros ou représente plus
d'un quart de sa rémunération annuelle totale, respectent également les
dispositions suivantes :

1.

toute rémunération variable accordée et versée par une entreprise
d’'investissement IFR non-PNI aux catégories de personnel visées a
I'article 38-20, paragraphe 1¢, satisfait aux exigences ci-aprés dans
les mémes conditions que celles fixées a I'article 38-20, paragraphe 3

a) au moins 50 pour cent de la rémunération variable sont
constitués des instruments suivants :

i) des actions ou des droits de propriété équivalents, en
fonction de la structure juridique de [I'entreprise
d’investissement IFR non-PNI concernée ;

i)  desinstruments liés a des actions ou des instruments non
numéraires équivalents, en fonction de la structure
juridique de lentreprise d’investissement IFR non-PNI
concernée ;

iii) des instruments additionnels de catégorie 1, des
instruments de catégorie 2 ou d'autres instruments
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pouvant étre totalement convertis en instruments de fonds
propres de base de catégorie 1 ou amortis et qui refletent
de maniére appropriée la qualité de crédit de I'entreprise
d’investissement IFR non-PNI en continuité d’exploitation

iv) des instruments non numéraires qui refletent les
instruments des portefeuilles gérés ;

b)  au moins 40 pour cent de la rémunération variable sont reportés
pendant une durée de trois a cing ans, selon qu’il convient, en
fonction de la durée du cycle économique de I'entreprise
d’investissement IFR non-PNI, de la nature de son activité, de
ses risques et des activités de la personne concernée, sauf si la
rémunération variable est particuliérement élevée, auquel cas la
part de rémunération variable reportée est d’'au moins 60 pour
cent. La rémunération due en vertu de dispositifs de report n’est
pas acquise plus vite qu’au prorata ;

2. aux fins du paragraphe 1¢, point 11, si un membre du personnel quitte
I'entreprise d’'investissement IFR non-PNI avant d’avoir atteint 'age de
la retraite, les prestations de pension discrétionnaires sont retenues
par I'entreprise d’investissement IFR non-PNI pour une période de
cing ans sous la forme d’instruments visés au point 1, lettre a), du
présent paragraphe. Lorsqu’un membre du personnel atteint I'dge de
la retraite et prend sa retraite, les prestations de pension
discrétionnaires lui sont versées sous la forme d’instruments visés au
point 1, lettre a), du présent paragraphe, sous réserve du respect
d’une période de rétention de cinqg ans.

Aux fins de l'alinéa 1¢, point 1, lettre a), les instruments qui y sont visés sont
soumis a une politique de rétention appropriée destinée a aligner les
incitations de la personne sur les intéréts a long terme de I'entreprise
d’'investissement IFR non-PNI, de ses créanciers et de ses clients.

Par dérogation a lalinéa 1°¢, point 1, lettre a), lorsqu’une entreprise
d’'investissement IFR non-PNI n’émet aucun des instruments visés audit
point, la CSSF peut approuver ['utilisation d’autres dispositifs remplissant les
mémes objectifs.

(4) Par dérogation au paragraphe 3, le seuil de 100.000.000 d’euros est relevé
a 300.000.000 d’euros pour les entreprises d’investissement IFR non-PNI qui
satisfont aux critéres suivants :

1. Tlentreprise d’investissement IFR non-PNI n’est pas, au Luxembourg,
'une des trois entreprises d’investissement les plus importantes en
termes de valeur totale des actifs ;

2.  l'entreprise d’investissement IFR non-PNI n’est pas soumise a des
obligations ou est soumise a des obligations simplifiées en ce qui
concerne la planification des mesures de redressement et de
résolution conformément aux articles 59-26 et 59-27 de la présente loi
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et aux articles 5 et 6 de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative
a la défaillance des établissements de crédit et de certaines
entreprises d’investissement ;

3. la taille du portefeuille de négociation au bilan et hors bilan de
I'entreprise d’'investissement IFR non-PNI est inférieure ou égale a
150.000.000 d’euros ;

4, le volume des activités sur instruments dérivés, tels que définis a
I'article 2, paragraphe 1, point 29, du réglement (UE) n° 600/2014,
au bilan et hors bilan de I'entreprise d’investissement IFR non-PNI est
inférieur ou égal a 100.000.000 d’euros ; et

5. I'entreprise d’investissement IFR non-PNI a I'égard de laquelle il est
fait usage de la présente disposition ne remplit pas deux ou plus des
critéres suivants :

a) La valeur totale des actifs de I'entreprise d’investissement IFR
non-PNI est supérieure a 5 milliards d’euros ;

b)  L’entreprise d’investissement IFR non-PNI constitue I'entreprise
meére ultime du groupe dont elle fait, le cas échéant, partie ;

c) L’entreprise d’investissement IFR non-PNI est I'entreprise mére
d’'un nombre important de filiales établies dans d’autres pays ;

d) Les actions de I'entreprise d’'investissement IFR non-PNI sont
admises a la négociation sur un marché réglementé.

Art. 38-23. Comité de rémunération.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI dont la valeur des actifs au
bilan et hors bilan est, en moyenne, supérieure a 100.000.000 d’euros sur la
période de quatre ans qui précéde immédiatement I'exercice financier
concerné, instaurent un comité de rémunération. Ce comité de rémunération
est équilibré du point de vue du genre et exerce un jugement compétent et
indépendant sur les politiques et les pratiques de rémunération et sur les
incitations créées pour la gestion des risques, du capital et des liquidités. Le
comité de rémunération peut étre mis en place au niveau du groupe.

(2) Le comité de rémunération est chargé d’élaborer les décisions concernant
les rémunérations, notamment celles qui ont des répercussions sur le risque
et la gestion des risques dans l'entreprise d’investissement IFR non-PNI
concernée et que I'organe de direction est appelé a arréter. Le président et
les membres du comité de rémunération sont des membres de 'organe de
direction qui n’exercent pas de fonction exécutive au sein de l'entreprise
d’investissement IFR non-PNI concernée. Si la représentation du personnel
au sein de l'organe de direction est prévue par le Code du travail, le comité
de rémunération comprend un ou plusieurs représentants du personnel.

(3) Lors de la préparation des décisions visées au paragraphe 2, le comité de
rémunération tient compte de l'intérét public et des intéréts a long terme des
actionnaires, des investisseurs et des autres parties prenantes de I'entreprise
d’'investissement IFR non-PNI.
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Art. 38-24. Informations relatives a la rémunération.

(1) La CSSF recueille les informations publiées conformément a I'article 51,
alinéa 1°¢, lettres c) et d), du réglement (UE) 2019/2033, ainsi que les
informations fournies par les entreprises d’investissement IFR non-PNI
concernant I'écart de rémunération entre les femmes et les hommes et utilise
ces informations pour comparer les tendances et les pratiques en matiére de
rémunération.

La CSSF transmet ces informations a I'ABE.

(2) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fournissent a la CSSF des
informations sur le nombre de personnes physiques par entreprise
d’'investissement dont la rémunération s’éleve a 1.000.000 d’euros ou plus
par exercice financier, ventilées par tranches de rémunération de 1.000.000
d’euros, y compris sur leurs responsabilités professionnelles, le domaine
d’'activité concerné et les principaux éléments du salaire, les primes, les
indemnités a long terme et les cotisations de retraite.

Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fournissent a la CSSF, sur
demande, les montants totaux des rémunérations pour chaque membre de
'organe de direction ou de la direction autorisée.

La CSSF transmet les informations visées aux alinéas 1¢" et 2 a 'ABE. ».

Art. 3836. A la partie Il, chapitre 5, de la méme loi, il est introduit avant 'article 39
un nouvel article 38-25 libellé comme suit :

« Art. 38-25. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique :

1. aux PSF de support et aux PSF spécialisés de droit luxembourgeois,
ainsi qu’aux succursales luxembourgeoises de PSF de support et de
PSF spécialisés de droit étranger ;

2. aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement de
droit luxembourgeois, ainsi qu’aux succursales luxembourgeoises
d’établissements de crédit et d’entreprises d’'investissement ayant leur
siége social dans un pays tiers ;

3. aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et
d’entreprises d’investissement ayant leur siége social dans un autre
Etat membre. ».

Art. 3937. A l'article 41, paragraphe 10, de la méme loi, les mots « ou de CTP »
sont supprimés.
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4038. L’article 42 de la méme loi est modifié comme suit :

A l'alinéa 1%, les mots « et des compagnies financiéres holding mixtes » sont
remplacés par les mots « , des compagnies financiéres holding mixtes et des
compagnies holdings d’investissement » ;

A l'alinéa 1¢, les mots « et du réglement (UE) n° 600/2014 » sont remplacés
par les mots «, du réglement (UE) n° 600/2014 et du réglement (UE)
2019/2033 » ;

Il est ajouté un nouvel alinéa 4 libellé comme suit :

« La CSSF est lautorité compétente pour la surveillance des APA faisant
I'objet d’'une dérogation et des ARM faisant I'objet d’'une dérogation aux fins
de la présente loi et du reglement (UE) n° 600/2014. Dans le cadre de cette
surveillance, la CSSF contrdle leurs activités afin d’évaluer le respect des
conditions d’exercice prévues dans la présente loi et dans le réglement (UE)
n°600/2014 et prend les mesures appropriées afin d’obtenir les informations
nécessaires a cette évaluation. ».

4139. L’article 43, paragraphe 2, de la méme loi est modifi€ comme suit :

Les mots « et du réglement (UE) n° 600/2014 » sont remplacés par les mots
« , du réglement (UE) n° 600/2014 et du réglement (UE) 2019/2033 » ;

Les mots « ou d’entreprises d’investissement » sont insérés a deux reprises
entre les mots « d'établissements de crédit » et les mots « ayant leur
administration centrale ».

4240. L 'article 44 de la méme loi est modifié comme suit :

Au paragraphe 4, les mots « des PSCD, » sont remplacés par les mots « des
APA faisant l'objet d’'une dérogation, des ARM faisant I'objet d’une
dérogation, » ;

Au paragraphe 5, alinéa 1¢, les mots « ou du réglement (UE) n® 600/2014 »
sont remplacés par les mots «, du reglement (UE) n° 600/2014 ou du
réglement (UE) 2019/2033 » ;

Au paragraphe 5, alinéa 1°, les mots « dudit réglement » sont remplacés par
les mots « desdits réglements » ;

Au paragraphe 5, l'alinéa 1°" est complété par les mots « ou de procédures
visant a infliger des mesures ou des sanctions administratives ».

4344. A larticle 44-1 de la méme loi, sont ajoutés deux nouveaux

paragraphes libellés comme suit :

« (9) La CSSF et les autorités compétentes d’autres Etats membres peuvent
échanger des informations confidentielles aux fins de I'article 15, paragraphe
2, de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du Conseil du 27
novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des entreprises
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d’investissement et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE,
2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et 2014/65/UE (ci-apreés, la « directive
(UE) 2019/2034 »), déterminer expressément les modalités de traitement de
ces informations et limiter expressément toute transmission ultérieure de ces
informations.

(10) La CSSF, en tant qu’autorité compétente d’une succursale de pays tiers
conformément a l'article 32-1, paragraphe 2, alinéa 4, coopére étroitement
avec les autorités compétentes d’autres Etats membres pour les entités
faisant partie du méme groupe que celui auquel appartient la succursale
d’entreprise de pays tiers agréée conformément a I'article 32-1, paragraphe
2, alinéa 3, ainsi qu’avec 'AEMF et 'ABE, pour faire en sorte que toutes les
activités de ce groupe dans I'Union européenne fassent I'objet d’une
surveillance exhaustive, cohérente et efficace, conformément a la directive
2014/65/UE, a la directive 2013/36/UE et a la directive (UE) 2019/2034, ainsi
qu’au réglement (UE) n° 575/2013, au réglement (UE) n° 600/2014 et au
réglement (UE) 2019/2033. Il en est de méme lorsque la CSSF est 'autorité
compétente d’'une entité faisant partie du méme groupe que celui auquel
appartient la succursale d’entreprises de pays tiers agréée dans un autre Etat
membre conformément a Tlarticle 41, paragraphe 1¢, de la directive
2014/65/UE. ».

Art. 4442. A l'article 44-2, paragraphe 2, de la méme loi, le point final a la fin du
dernier tiret est remplacé par un point-virgule, et le paragraphe 2 est complété par
un nouveau dernier tiret libellé comme suit :

« - la Commission européenne, lorsque ces informations sont nécessaires a
I'exercice de ses compétences au titre de la directive 2019/2034. ».

Art. 4543. A I'article 44-3 de la méme loi, il est inséré un nouveau paragraphe 4
libellé comme suit :

« (4) Aux fins de I'exercice de sa mission de surveillance des entreprises
d’investissement découlant de la présente loi ou du reglement (UE)
2019/2033, et dans le but d’échanger des informations, la CSSF peut
conclure des accords de coopération avec les autorités de surveillance de
pays tiers ainsi qu’avec les autorités ou organismes de pays tiers chargés des
missions ci-aprés, a condition que les informations communiquées
bénéficient de garanties de secret professionnel au moins équivalentes a
celles prévues a l'article 44 :

1. la surveillance des entreprises d’investissement, des établissements
financiers au sens de l'article 4, paragraphe 1¢, point 14, du réglement
(UE) 2019/2033 et des marchés financiers, y compris la surveillance
des entités financieres autorisées a exercer leur activité en tant que
contreparties centrales, lorsque celles-ci sont reconnues au titre de
I'article 25 du réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européen et
du Conseil du 4 juillet 2012 sur les produits dérivés de gré a gré, les
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contreparties centrales et les référentiels centraux (ci-aprés, le
« réglement (UE) n° 648/2012 ») ;

les procédures de liquidation ou de faillite des entreprises
d’'investissement IFR et les procédures similaires ;

la surveillance des organismes intervenant dans les procédures de
liquidation ou de faillite des entreprises d’'investissement IFR et dans
des procédures similaires ;

les procédures de contrble légal des comptes des établissements
financiers au sens de l'article 4, paragraphe 1¢', point 14, du réglement
(UE) 2019/2033 ou des établissements gérant des systémes
d’indemnisation ;

la surveillance des personnes chargées du contréle 1égal des comptes
des établissements financiers au sens de l'article 4, paragraphe 1¢,
point 14, du réglement (UE) 2019/2033 ;

la surveillance des personnes exercant des activités sur les marchés
des quotas d’émission aux fins d’obtenir une vue globale des marchés
financiers et au comptant ;

la surveillance des personnes exercant des activités sur les marchés
dérivés de matiéres premiéres agricoles aux fins d’obtenir une vue
globale des marchés financiers et au comptant. ».

Art. 4644. L’article 45 de la méme loi est modifié comme suit :

1°  Ala suite du paragraphe 3bis*, sont insérés deux nouveaux paragraphes 3ter
et 3quater libellés comme suit :

« (3ter) La CSSF coopére étroitement avec les autorités compétentes des
autres Etats membres aux fins de I'exercice des missions qui leur incombent
au titre de la directive (UE) 2019/2034 et du reglement (UE) 2019/2033,
notamment en échangeant sans retard des informations sur les entreprises
d’'investissement IFR, y compris :

1.

des informations sur la structure de gestion et de propriété de
'entreprise d’investissement IFR ;

des informations sur le respect, par I'entreprise d’investissement IFR,
des exigences de fonds propres ;

des informations sur le respect, par I'entreprise d’investissement IFR,
des exigences relatives au risque de concentration et des exigences
de liquidité ;

des informations sur les procédures administratives et comptables et

les mécanismes de contréle interne de I'entreprise d’investissement
IFR;

4 Tel qu’introduit par le projet de loi n° 7638
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5. des informations sur tout autre facteur susceptible d’influer sur le
risque posé par I'entreprise d’investissement IFR.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d’origine,
communique immédiatement aux autorités compétentes de I'Etat membre
d’accueil toute information et constatation concernant tout probléme ou risque
éventuel qu’une entreprise d’investissement IFR peut poser pour la protection
des clients ou la stabilité du systéme financier dans I'Etat membre d’accueil
et qu'elle a identifié dans le cadre de la surveillance des activités d’'une
entreprise d’'investissement IFR.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d’origine, agit sur
la base des informations communiquées par les autorités compétentes de
I'Etat membre d’accueil en prenant toutes les mesures nécessaires pour parer
ou remédier aux problémes et risques éventuels visés a l'alinéa 2. A la
demande des autorités compétentes de I'Etat membre d’accueil, la CSSF en
tant qu‘autorité compétente de I'Etat membre d’origine, explique en détail aux
autorités compétentes de I'Etat membre d’accueil comment les informations
et constatations fournies par ces derniéres ont été prises en compte.

Lorsque la CSSF, en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d’origine,
s’oppose aux mesures prises par les autorités compétentes de I'Etat membre
d’accueil conformément a l'article 13, paragraphe 4, de la directive (UE)
2019/2034, elle peut saisir 'ABE.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d’accueil, peut
communiquer des informations et constatations a I'autorité compétente de
'Etat membre d’origine, en relation avec la communication opérée par cette
derniére conformément a l'article 13, paragraphe 2, de la directive (UE)
2019/2034. Elle peut demander a l'autorité compétente de I'Etat membre
d’origine d’expliquer comment ces informations et constatations ont été prises
en compte.

A la suite de la communication des informations et constatations visées a
I'article 13, paragraphe 2, de la directive (UE) 2019/2034, si la CSSF, en tant
qgu'autorité compétente de I'Etat membre d’accueil, considére que les
autorités compétentes de I'Etat membre d’origine n’ont pas pris les mesures
nécessaires visées a larticle 13, paragraphe 3, de la directive (UE)
2019/2034, elle peut, aprés en avoir informé les autorités compétentes de
I'Etat membre d’origine, 'ABE et ’AEMF, prendre les mesures appropriées
pour protéger les clients a qui des services sont fournis ou pour préserver la
stabilité du systéme financier.

La CSSF peut saisir 'ABE dans le cas ou une demande de coopération, en
particulier une demande d’échange d’informations, a été rejetée ou n’a pas
été suivie d’effet dans un délai raisonnable.

(3quater) Aux fins de I'appréciation de la condition prévue a larticle 23,
paragraphe 1¢, alinéa 1¢, lettre c), du réglement (UE) 2019/2033, la CSSF,
en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d’origine d’'une entreprise
d’'investissement IFR, peut demander a l'autorité compétente de I'Etat
membre d’origine d’'un membre compensateur de fournir des informations
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relatives au modéle de marge et aux parameétres utilisés pour calculer
I'exigence de marge de I'entreprise d’investissement concernée.

Aux fins de I'appréciation de la condition prévue a 'article 23, paragraphe 1°,
alinéa 1¢, lettre c), du réglement (UE) 2019/2033, la CSSF, en tant qu’autorité
compétente de I'Etat membre d’origine d’'un membre compensateur, peut, sur
demande de l'autorité compétente de I'Etat membre d’origine d’'une entreprise
d’'investissement IFR, fournir a cette autorité compétente des informations
relatives au modéle de marge et aux paramétres utilisés pour calculer
I'exigence de marge de I'entreprise d’'investissement concernée. » ;

Le paragraphe 9, alinéa 1¢', est complété par les mots suivants :

« , ainsi qu'aux contrbles sur place des informations visées a l'article 13,
paragraphe 1¢, de la directive (UE) 2019/2034 » ;

Au paragraphe 10, les mots « ou par l'intermédiaire de personnes qu’elle
mandate a cet effet, » sont insérés entre les mots « procéder elle-méme » et
les mots « a des vérifications », et le paragraphe 10 est complété par les mots
suivants :

« , ainsi qu’aux contrdles sur place des informations visées au paragraphe
3ter, alinéa 1°" ».

4745. L’article 46, paragraphe 6, de la méme loi est modifié€ comme suit :

A l'alinéa 1°¢, premiére phrase, les mots « d’établissements CRR » sont
remplacés par les mots « d’établissements de crédit et d’entreprises
d’investissement » ;

A l'alinéa 1¢', deuxiéme phrase, les mots « sans retard » sont insérés entre
les mots « elle consulte » et les mots « les autorités compétentes » ;

A l'alinéa 1°, troisiétme phrase, le mot « Aprés » est remplacé par les mots
« Dés que possible apres », et les mots « I'établissement CRR » sont
remplacés par les mots « [I'établissement de crédit ou de [I'entreprise
d’investissement » ;

A l'alinéa 2, les mots « d’'un établissement CRR » sont ajoutés entre les mots
« de I'Etat membre d'origine » et les mots « , elle tient ».

4846. L’article 49° de la méme loi est modifié comme suit :
Au paragraphe 1¢, l'alinéa 1°" est supprimé ;
Au paragraphe 2, le mot « CRR » est supprimé ;

Au paragraphe 2, alinéas 2 et 3, les mots « un établissement mére » sont
remplacés par les mots « une entreprise d’'investissement mére » ;

Au paragraphe 4, dans la phrase introductive, les mots « établissements
CRR » sont supprimés, et les mots « établissements de crédit ou entreprises

> Tel que modifié par le projet de loi n° 7638
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d’investissement » sont insérés entre les mots « ou plus » et les mots
« agréés dans » ;

Au paragraphe 4, le point 3 prend la teneur suivante :

« 3. la CSSF est lautorité compétente pour I'entreprise d'investissement
affichant le total de bilan le plus élevé, lorsqu’il s’agit d’'un groupe
d’entreprises d’investissement qui comprend au moins une entreprise
d’investissement CRR. » ;

Au paragraphe 5, les mots « lorsque le groupe ne comporte aucun
établissement de crédit » sont remplacés par les mots « lorsqu’il s’agit d’un
groupe d’entreprises d’investissement qui comprend au moins une entreprise
d’investissement CRR », et le mot « CRR » est supprimé entre les mots
« pour I'entreprise d'investissement » et les mots « affichant le total » ;

Le paragraphe 6, alinéa 2, prend la teneur suivante :

« Par dérogation au paragraphe 4, point 3, et au paragraphe 5, lorsqu’une
autorité compétente d’'un autre Etat membre assure la surveillance sur base
individuelle de plus d’une entreprise d’investissement au sein d’'un groupe
d’entreprises d’investissement qui comprend au moins une entreprise
d’'investissement CRR, la CSSF n’est le superviseur sur une base consolidée
que lorsqu’elle assure la surveillance sur base individuelle d’'une ou de
plusieurs entreprises d’investissement au sein dudit groupe qui affichent, en
valeurs agrégées, le total de bilan globalement le plus élevé. » ;

Au paragraphe 7, les mots « établissements CRR » sont remplacés par les
mots « établissements de crédit ou entreprises d’investissement », et les
mots « I'établissement CRR » sont remplacés par les mots « I'établissement
de crédit ou I'entreprise d’'investissement ».

4947. L’article 50-1 de la méme loi est modifi€ comme suit :

Au paragraphe 1°¢, les mots « d’'un établissement CRR agréé au Luxembourg
qui est un établissement meére dans I'Union européenne ou un établissement
CRR contrélé par une compagnie financiére holding mére dans I'Union
européenne ou une compagnie financiére holding mixte mere dans I'Union
européenne, » sont remplacés par les mots « en vertu de l'article 49, » ;

Au paragraphe 9, les mots « établissement CRR » sont remplacés par les
mots « établissement de crédit » ;

Au paragraphe 10, alinéa 2, les mots « au sein d’'un établissement CRR »
sont supprimés ;

Au paragraphe 10, alinéa 3, les mots « établissements CRR » sont remplacés
par les mots « établissements de crédit » ;

Au paragraphe 11, les mots « établissement CRR » sont remplacés par les
mots « établissement de crédit » ;

Au paragraphe 14, alinéa 2, les mots « titre VII, » sont insérés entre les mots
« prévues au » et les mots « chapitre 1 », et les mots « et, le cas échéant, au
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titre IV, chapitre 1, section 2, de la directive (UE) 2019/2034 » sont insérés
entre les mots « 2013/36/UE, » et les mots « peuvent participer ».

Art. 5048. A la partie Il de la méme loi, il est introduit a la suite du chapitre 3 un
nouveau chapitre 3bis libellé comme suit :

« Chapitre 3bis : Surveillance des groupes d’entreprises d’investissement IFR

Section 1 : Dispositions générales

Art. 51-2. Définitions.

Aux fins du présent chapitre, on entend par :

1. « compagnie holding mixte IFD » : une entreprise mére autre qu'une
compagnie financiére  holding, une compagnie holding
d’investissement, un établissement de crédit, une entreprise
d’investissement ou une compagnie financiére holding mixte au sens
de la directive 2002/87/CE, qui compte parmi ses filiales au moins une
entreprise d’investissement ;

2. « contrbleur du groupe » : une autorité compétente chargée de
surveiller le respect du test de capitalisation du groupe par les
entreprises d’investissement meéeres dans I'Union européenne et les
entreprises d’'investissement contrélées par des compagnies holding
d’investissement meéres dans I'Union européenne ou par des
compagnies financiéres holding mixtes méres dans [I'Union
européenne ;

3. « groupe d’entreprises d’investissement IFR»: un groupe
d’entreprises d’investissement qui ne comprend pas d’entreprise
d’investissement CRR.

Section 2 : Surveillance des groupes d’entreprises d’investissement IFR sur
base consolidée et contréble du respect du test de capitalisation du groupe

Art. 51-3. Détermination du contrbéleur du groupe.

(1) Lorsqu’un groupe d’entreprises d’investissement IFR est dirigé par une
entreprise d’investissement mére au Luxembourg qui est une entreprise
d’investissement IFR, la CSSF exerce la surveillance sur base consolidée ou
le contréle du respect du test de capitalisation du groupe lorsqu’elle est
lautorité compétente de ladite entreprise dinvestissement mére au
Luxembourg.

(2) Lorsque I'entreprise mére d’une entreprise d’investissement IFR établie
au Luxembourg est une compagnie holding d’investissement mére dans
I'Union européenne ou une compagnie financiere holding mixte mére dans
I'Union européenne, la CSSF exerce la surveillance sur base consolidée ou
le contrdle du respect du test de capitalisation du groupe en sa qualité
d’autorité compétente de ladite entreprise d’investissement.

Cependant, lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR agréées dans
plusieurs Etats membres ont la méme compagnie holding d’investissement
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meére dans I'Union européenne ou la méme compagnie financiére holding
mixte mére dans I'Union européenne, la CSSF exerce la surveillance sur base
consolidée ou le contréle du respect du test de capitalisation du groupe
lorsqu’elle est [lautorit¢é compétente d'une de ces entreprises
d’'investissement IFR et que la compagnie holding d’'investissement ou la
compagnie financiére holding mixte a été constituée au Luxembourg.

(3) Lorsque figurent, parmi les entreprises méres de plusieurs entreprises
d'investissement IFR agréées dans plusieurs Etats membres, plusieurs
compagnies holding d’investissement ou compagnies financiéres holding
mixtes ayant leur administration centrale dans des Etats membres différents
et qu’il y a une entreprise d’investissement IFR dans chacun de ces Etats
membres, la CSSF exerce la surveillance sur base consolidée ou le controle
du respect du test de capitalisation du groupe lorsqu’elle est l'autorité
compétente de I'entreprise d’investissement IFR affichant le total de bilan le
plus élevé.

(4) Lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR agréées dans I'Union
européenne ont pour entreprise méere la méme compagnie holding
d’investissement dans I'Union européenne ou la méme compagnie financiere
holding mixte dans I'Union européenne et qu’aucune de ces entreprises
d'investissement n’a été agréée dans I'Etat membre dans lequel cette
compagnie holding d’'investissement ou compagnie financiére holding mixte
a été constituée, la CSSF exerce la surveillance sur base consolidée ou le
contréle du respect du test de capitalisation du groupe lorsqu’elle est I'autorité
compétente de I'entreprise d’investissement IFR affichant le total de bilan le
plus élevé.

(5) La CSSF et les autorités compétentes concernées des autres Etats
membres peuvent, d’'un commun accord, déroger aux critéres mentionnés a
I'article 46, paragraphes 3, 4 et 5, de la directive (UE) 2019/2034, si leur
application n’est pas appropriée pour garantir I'efficacité de la surveillance sur
base consolidée ou du contréle du respect du test de capitalisation du groupe
compte tenu des entreprises d’investissement IFR concernées et de
I'importance de leurs activités dans les Etats membres concernés, et peuvent
désigner une autre autorité compétente que celle prévue a larticle 46,
paragraphes 3, 4 et 5, de la directive (UE) 2019/2034, pour exercer une
surveillance sur base consolidée ou un contréle du respect du test de
capitalisation du groupe. En pareils cas, avant d’adopter une telle décision, la
CSSF et les autorités compétentes concernées des autres Etats membres
donnent a la compagnie holding d’investissement mére dans I'Union
européenne, a la compagnie financieére holding mixte mére dans I'Union
européenne ou a l'entreprise d’investissement IFR affichant le total de bilan
le plus élevé, selon le cas, la possibilité d’exprimer son avis sur ce projet de
décision. La CSSF et les autorités compétentes concernées des autres Etats
membres notifient a la Commission européenne et a 'ABE toute décision en
ce sens.

Art. 51-4. Exigences d’information dans les situations d’urgence.
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Lorsque survient une situation d’'urgence, notamment une situation décrite a
l'article 18 du réglement (UE) n° 1093/2010 ou une situation d’évolution
défavorable des marchés, susceptible de menacer la liquidité du marché et la
stabilité du systeme financier dans I'un des Etats membres dans lequel des
entités d’un groupe d’entreprises d’investissement IFR ont été agréées, la
CSSF, lorsqu’elle est le contréleur du groupe en vertu de l'article 51-3, sous
réserve de l'article 44 et de larticle 44-1, paragraphe 9, alerte dés que
possible 'ABE, le Comité européen du risque systémique et toute autorité
compétente concernée et leur communique toutes les informations
essentielles a I'exécution de leurs taches.

Art. 51-5. Colleges d’autorités de surveillance.

(1) La CSSF, lorsqu’elle est le controleur du groupe déterminé conformément
a l'article 51-3 peut, s’il y a lieu, mettre en place des colléges d’autorités de
surveillance en vue de faciliter 'exécution des taches visées au présent article
et de garantir la coordination et la coopération avec les autorités de
surveillance des pays tiers concernés, en particulier lorsque cela est
nécessaire aux fins de I'application de I'article 23, paragraphe 1¢, alinéa 1°¢,
lettre c), et paragraphe 2, du réglement (UE) 2019/2033 pour échanger et
actualiser des informations utiles sur le modéle de marge avec les autorités
de surveillance des contreparties centrales éligibles (ci-aprés, « QCCP »).

(2) Les colleges d’autorités de surveillance mis en place conformément aux
paragraphes 1°"et 3 fournissent un cadre permettant a la CSSF, en sa qualité
de contréleur du groupe, a 'ABE et aux autres autorités compétentes
d’effectuer les taches suivantes :

1.  les taches visées a l'article 47 de la directive (UE) 2019/2034 ;

2. la coordination des demandes d’information lorsque cela est
nécessaire pour faciliter la surveillance sur base consolidée,
conformément a I'article 7 du réglement (UE) 2019/2033 ;

3. la coordination des demandes d’information, dans les cas ou plusieurs
autorités compétentes d’entreprises d’investissement IFR faisant
partie du méme groupe d’entreprises d’investissement IFR doivent
demander soit de l'autorité compétente de I'Etat membre d’origine
d'un membre compensateur, soit de l'autorité compétente de la
QCCP, des informations relatives au modéle de marge et aux
paramétres utilisés pour le calcul de lI'exigence de marge des
entreprises d’investissement concernées ;

4, I'échange d’informations entre toutes les autorités compétentes ainsi
qu’avec I'ABE, conformément a l'article 21 du réglement (UE) n°
1093/2010, et avec 'AEMF, conformément a l'article 21 du réeglement
(UE) n° 1095/2010 ;

5. la recherche d’'un accord sur la délégation volontaire de taches et de
responsabilités entre autorités compétentes, le cas échéant ;

6. le renforcement de I'efficacité de la surveillance en s’efforgant d’éviter
la duplication inutile des exigences prudentielles.

45/93



(3) Le cas échéant, des colléeges d’autorités de surveillance peuvent
également étre mis en place lorsque les filiales d’'un groupe d’entreprises
d’'investissement IFR dirigé par une entreprise d’investissement IFR dans
I'Union européenne, une compagnie holding d’investissement mére dans
I'Union européenne ou une compagnie financiére holding mixte mére dans
I'Union européenne sont situées dans un pays tiers.

(4) Les autorités suivantes sont membres du college des autorités de
surveillance :

1. les autorités compétentes chargées de la surveillance des filiales d’'un
groupe d’entreprises d’investissement IFR dirigé par une entreprise
d’'investissement IFR dans [I'Union européenne, une compagnie
holding d’investissement meére dans I'Union européenne ou une
compagnie financiére holding mixte mére dans I'Union européenne ;

2. le cas échéant, les autorités de surveillance de pays tiers, sous
réserve qu’elles respectent des exigences de confidentialité qui sont,
de lavis de toutes les autorités compétentes, équivalentes aux
exigences fixées au titre IV, chapitre 1°, section 2, de la directive
2019/2034.

(5) La CSSF, en sa qualité de contrdleur du groupe déterminé conformément
a larticle 51-3, préside les réunions du collége d’autorités de surveillance et
adopte des décisions. Elle informe pleinement a 'avance tous les membres
du collége d’autorités de surveillance de 'organisation de ces réunions, des
principales questions a aborder et des activités a examiner. Elle informe
également pleinement tous les membres du college d’autorités de
surveillance en temps utile des décisions adoptées lors de ces réunions ou
des actions menées.

Lors de I'adoption de décisions, la CSSF, en sa qualité de contréleur du
groupe, tient compte de la pertinence de I'activité de surveillance qui doit étre
planifiée ou coordonnée par les autorités visées au paragraphe 4.

La constitution et le fonctionnement des colleges d’autorités de surveillance
sont formalisés par voie d’accords écrits.

(6) Lorsque la CSSF est membre d’un collége d’autorités de surveillance sans
étre le contrdleur du groupe, et qu’elle est en cas de désaccord avec une
décision, adoptée par le contréleur du groupe déterminé conformément a
I'article 46 de la directive (UE) 2019/2034, sur le fonctionnement des colleges
d’autorités de surveillance, elle peut saisir TABE et demander I'assistance de
cette derniére, conformément a I'article 19 du réglement (UE) n° 1093/2010.

Art. 51-6. Exigences de coopération.

(1) La CSSF, lorsqu’elle est le contréleur du groupe conformément a l'article
51-3 ou lorsqu’elle est membre d’'un college d’autorités de surveillance
conformément a l'article 48, paragraphe 5, de la directive 2019/2034, et les
autres autorités compétentes qui sont membres du colleége, se communiquent
mutuellement toutes les informations pertinentes en tant que de besoin,
notamment :
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la description de la structure juridiqgue du groupe d’entreprises
d’'investissement IFR et de sa structure de gouvernance, y compris sa
structure organisationnelle, englobant I'ensemble des entités
réglementées et non réglementées, des filiales non réglementées et
des entreprises méres, et I'indication des autorités compétentes dont
relevent les entités réglementées du groupe d’entreprises
d’investissement IFR ;

les procédures régissant la collecte d’informations auprés des
entreprises d’investissement IFR d'un groupe d’entreprises
d’'investissement IFR, ainsi que les procédures de vérification de ces
informations ;

toute évolution négative subie par les entreprises d’investissement
IFR ou d’autres entités d’un groupe d’entreprises d’'investissement IFR
et qui pourrait affecter gravement ces entreprises d’investissement
IFR;

toutes les sanctions significatives et mesures exceptionnelles prises
par les autorités compétentes conformément a la directive (UE)
2019/2034 ;

limposition d’'une exigence spécifique de fonds propres au titre de
I'article 39 de la directive (UE) 2019/2034.

(2) La CSSF peut saisir 'ABE, en vertu de l'article 19, paragraphe 1¢, du
réglement (UE) n° 1093/2010, si les informations nécessaires n’ont pas été
communiquées en application de l'article 49, paragraphe 1°¢", de la directive
(UE) 2019/2034, sans délai injustifié ou si une demande de coopération, en
particulier d’échange d’informations pertinentes, a été rejetée ou n’a pas été
suivie d’effet dans un délai raisonnable.

(3) Avant de prendre une décision susceptible de revétir de I'importance pour
les missions de surveillance d’autres autorités compétentes, la CSSF
consulte lesdites autorités compétentes sur les points suivants :

1.

les changements affectant la structure de I'actionnariat, la structure
organisationnelle ou la structure de direction d’entreprises
d’'investissement IFR qui font partie du groupe d’entreprises
d’investissement IFR et qui nécessitent une approbation ou un
agrément ;

les sanctions significatives infligées a des entreprises
d’investissement IFR, ou toute autre mesure exceptionnelle prise par
la CSSF a leur égard ; et

les exigences spécifiques de fonds propres imposées en vertu de
I'article 569octies 53-33, paragraphe 2.

(4) La CSSF consulte le contréleur du groupe lorsque des sanctions
significatives doivent étre infligées ou que d’autres mesures exceptionnelles
doivent étre prises conformément au paragraphe 3, point 2.
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(5) Par dérogation au paragraphe 3, la CSSF n’est pas tenue de consulter les
autres autorités compétentes en cas d'urgence ou lorsqu’une telle
consultation pourrait compromettre I'efficacité de sa décision, auquel cas elle
informe sans retard les autres autorités compétentes concernées de sa
décision de ne pas les consulter.

Art. 51-7. Vérification d’informations concernant des entités situées dans
d’autres Etats membres.

(1) Lorsque la CSSF a besoin de vérifier des informations portant sur des
entreprises d’investissement IFR, des compagnies holdings d’'investissement,
des compagnies financiéres holding mixtes, des établissements financiers au
sens de l'article 4, paragraphe 1¢, point 14, du réglement (UE) 2019/2033,
des entreprises de services auxiliaires, des compagnies holding mixtes IFD
ou des filiales situés dans un autre Etat membre, y compris les filiales qui sont
des entreprises d’assurance, elle peut adresser une demande a cet effet aux
autorités compétentes concernées de cet autre Etat membre.

Lorsqu’une autorité compétente d’un autre Etat membre a besoin de vérifier
des informations portant sur des entreprises d’investissement IFR, des
compagnies holdings d’investissement, des compagnies financiéres holding
mixtes, des établissements financiers au sens de l'article 4, paragraphe 1¢,
point 14, du réglement (UE) 2019/2033, des entreprises de services
auxiliaires, des compagnies holding mixtes IFD ou des filiales situés au
Luxembourg, y compris les filiales qui sont des entreprises d’assurance, et
gu’elle a adressé une demande a cet effet a la CSSF, la CSSF procéde a
cette vérification conformément au paragraphe 2. Par dérogation, lorsque
sont visées par la demande de I'autorité compétente d’'un autre Etat membre
les filiales qui sont des entreprises d’assurance, le Commissariat aux
assurances procéde a la vérification conformément au paragraphe 2.

(2) Lorsque la CSSF, ou le cas échéant, le Commissariat aux assurances, est
saisie d’une telle demande, elle accomplit 'une des actions suivantes :

1. elle effectue la vérification elle-méme, dans le cadre de ses
compétences ;

2. elle permet aux autorités compétentes a l'origine de la demande
d’effectuer la vérification ;

3.  elle demande a un réviseur ou a un expert d’effectuer la vérification de
fagon impartiale et d’'en communiquer rapidement les résultats.

Aux fins des points 1 et 3, les autorités compétentes a I'origine de la demande
sont autorisées a participer a la vérification.

Section 3 : Compagnies holding d’investissement, compagnies financieres
holding mixtes et compagnies holding mixtes IFD

Art. 51-8. Dispositions applicables aux compagnies holding d’investissement
et aux compagnies financieres holding mixtes.
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(1) Les compagnies holding d’'investissement et les compagnies financiéres
holding mixtes sont incluses dans le contrble du respect du test de
capitalisation du groupe.

(2) Les membres de l'organe de direction d’'une compagnie holding
d’investissement ou d’'une compagnie financiére holding mixte possédent
'honorabilité nécessaire et I'expérience, les connaissances et les
compétences suffisantes pour exercer efficacement leurs fonctions, compte
tenu du réle particulier d'une compagnie holding d’investissement ou d’une
compagnie financiére holding mixte.

Art. 51-8bis. Compagnies holding mixtes IFD.

(1) Lorsque I'entreprise mére d’'une entreprise d’investissement IFR est une
compagnie holding mixte IFD, la CSSF, en tant qu’autorit¢ compétente
chargeée de la surveillance de I'entreprise d’'investissement IFR, peut :

1. exiger de la compagnie holding mixte IFD qu’elle lui fournisse toutes
les informations susceptibles d’étre pertinentes pour la surveillance de
cette entreprise d’investissement IFR ;

2. surveiller les transactions entre I'entreprise d’investissement IFR et la
compagnie holding mixte IFD et les filiales de cette derniére, et exiger
de lentreprise d’investissement IFR qu’elle mette en place des
procédures adéquates de gestion des risques et des mécanismes
adéquats de contrble interne, y compris des procédures saines
d’'information et de comptabilité permettant d’identifier, de mesurer, de
suivre et de contrdler ces transactions.

(2) La CSSF peut procéder, ou faire procéder par des inspecteurs externes,
a la vérification sur place des informations regcues des compagnies holding
mixtes IFD et de leurs filiales.

Art. 51-8ter. Evaluation de la surveillance exercée par des pays tiers et autres
techniques de surveillance.

(1) Lorsque plusieurs entreprises d’'investissement IFR qui sont des filiales de
la méme entreprise mére dont 'administration centrale est dans un pays tiers,
ne sont pas soumises a une surveillance effective au niveau du groupe, la
CSSF évalue si les entreprises d’investissement IFR font I'objet, de la part
d’'une autorité de surveillance du pays tiers, d’'une surveillance équivalente a
celle prévue par le présent chapitre et dans la premiére partie du réglement
(UE) 2019/2033.

(2) Si l'évaluation prévue au paragraphe 1°¢ conclut a l'absence de
surveillance équivalente, la CSSF peut recourir aux techniques de
surveillance, propres a atteindre les objectifs de surveillance conformément a
l'article 7 ou 8 du reglement (UE) 2019/2033, arrétées conformément a
I'article 55, paragraphe 2, de la directive (UE) 2019/2034.

La CSSF arréte les techniques de surveillance visées a l'alinéa 1¢, aprés
consultation des autres autorités compétentes concernées, dans les cas ou
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elle serait le contréleur du groupe si I'entreprise mére était constituée dans
I'Union européenne.

Toutes les mesures prises au titre du présent paragraphe sont notifiées aux
autres autorités compétentes concernées, a 'ABE et a la Commission
européenne.

(3) Dans les cas ou elle serait le controleur du groupe si I'entreprise mére était
constituée dans I'Union européenne, la CSSF peut, en particulier, exiger la
constitution d’'une compagnie holding d’investissement ou d’'une compagnie
financiére holding mixte dans I'Union européenne et appliquer I'article 7 ou 8
du reglement (UE) 2019/2033 a cette compagnie holding d’'investissement ou
a cette compagnie financiére holding mixte. ».

5149. L’article 51-9 de la méme loi est modifié comme suit :

Au point 19, la référence « 2004/39/CE, » est remplacée par les références
« 2014/65/UE, 2019/2034, » ;

Au point 20, lettre c), le mot « CRR » est supprimé.

5250. L’article 52° de la méme loi est modifié comme suit :

Au paragraphe 1¢, alinéa 1°", premiére phrase, les mots « , des APA faisant
l'objet d’'une dérogation, des ARM faisant I'objet d’'une dérogation » sont
insérés entre les mots « des établissements de crédit » et les mots « et des
autres » ;

Au paragraphe 1¢", alinéa 3, il est ajouté une nouvelle phrase libellée comme
suit :

« La CSSF notifie a TAEMF, sur une base annuelle, la liste des succursales
d’entreprises de pays tiers exercant des activités au Luxembourg en vertu de
I'article 32-1, paragraphe 2. » ;

Il est inséré un nouveau paragraphe 1ter libellé comme suit :

« (1ter) Sur demande, la CSSF communique a 'AEMF les informations
suivantes :

1.  tous les agréments pour les succursales agréées conformément a
larticle 32-1, paragraphe 2, alinéa 3, et toute modification
ultérieurement apportée auxdits agréments ;

2.  I'échelle et I'étendue des services fournis et des activités exercées par
une succursale agréée située au Luxembourg ;

3. le volume d’échanges et la valeur totale des actifs correspondant aux
services et aux activités visés au point 2 ;

6 Tel que modifié par le projet de loi n° 7638
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4, la dénomination du groupe de pays tiers auquel appartient une
succursale agréée. ».

Art. 5354. L’article 53 de la méme loi est modifié comme suit :
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Au paragraphe 1°¢, alinéa 1¢, les mots «, du reglement (UE) 2019/2033 »
sont insérés entre les mots « du réglement (UE) n° 600/2014 » et le mot
«et»;

Au paragraphe 1¢, alinéa 2, points 5 et 9, les mots « du reglement (UE)
2019/2033, » sont insérés entre les mots « du réglement (UE) n° 600/2014, »
et les mots « de la présente loi » ;

Au paragraphe 2, lettre a), point i), les mots « les établissements CRR » sont
remplacés par les mots « les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement » ;

Au paragraphe 2, lettre a), le point iv) prend la teneur suivante :

« iv) les compagnies holding mixtes au sens de l'article 1¢, point 6octies),
établies au Luxembourg, et les compagnies holding mixtes IFD au sens de
l'article 51-2, point 1, établies au Luxembourg, » ;

Au paragraphe 2, lettre a), points v) et vi), les mots « et vii) » sont insérés
aprés les mots « i) aiv) » ;

Au paragraphe 2, lettre a), le point-virgule a la fin du point vi) est remplacé
par une virgule, et il est ajouté un nouveau point vii) libellé comme suit :

« vii) les compagnies holding d’investissement établies au Luxembourg ; » ;

Au paragraphe 2, lettres b) et c), les mots « i) a vi) » sont remplacés par les
mots « i) a vii) » ;

Au paragraphe 2, lettre c), les mots « ainsi que de toute autre entreprise
relevant de la surveillance du respect du test de capitalisation du groupe,
lorsque la CSSF est le contrdleur du groupe conformément a l'article 51-3, »
sont insérés entre les mots « sur une base consolidée, » et les mots « sous
réserve ».

Art. 54. A I’article 53-27 de la méme loi, I’alinéa 2 est abrogé.

Art. 55. A I’article 53-248 de la méme loi, I’alinéa 2 est abrogé.

7 Tel gqu’introduit par les amendements gouvernementaux au projet de loi n° 7638
& Tel gqu’introduit par les amendements gouvernementaux au projet de loi n° 7638
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Art. 56. A la suite de I'article 53-32° de la méme loi, il est inséré une nouvelle

section 4, libellée comme suit :

« Section 4 : Processus de contréle a I'égard des entreprises
d’investissement IFR.

Sous-section 1 : Mesures et pouvoirs de surveillance.

Art. 53-33. Mesures et pouvoirs de surveillance.

(1) La CSSF _exige des entreprises d’investissement IFR qu’elles
prennent, a un stade précoce, les mesures nécessaires pour traiter
des problémes suivants :

1. _une entreprise d’investissement IFR ne satisfait pas aux
exigences de la présente loi ou du réglement (UE) 2019/2033 ;

2. la CSSF ala preuve gu’une entreprise d’investissement IFR est
susceptible d’enfreindre les dispositions de la présente loi ou
du réglement (UE) 2019/2033 dans les douze mois qui suivent.

(2) Aux fins du paragraphe 1°" du présent article, de I’article 53-44, de
’article 53-45, paragraphe 3, ainsi que de I'application du réglement
(UE) 2019/2033, la CSSF est dotée des pouvoirs suivants :

1. _exiger des entreprises d’investissement IFR gu’elles disposent
de fonds propres au-dela des exigences fixées a I'article 11 du
réglement (UE) 2019/2033, dans les conditions prévues a
I'article 53-34, ou qu’elles adaptent les fonds propres et les
actifs liquides exigés en cas de modification significative de
leur activité ;

2. exiger le renforcement des dispositifs, processus, mécanismes
et stratégies mis en ceuvre conformément aux articles 17,
paragraphe 1bis, et 53-40 ;

3. exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles
présentent, dans un délai_d’'un_an, un plan de mise en
conformité avec les exigences de surveillance prévues par la
présente loi et le réglement (UE) 2019/2033 et qu’elles fixent un
délai_pour la mise en ceuvre de ce plan, et exiger des
améliorations dudit plan en ce qui concerne sa portée et le délai
prévu ;

4. exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles appliguent
a leurs actifs une politique spécifique de provisionnement ou
un_traitement spécifique en termes d’exigences de fonds

propres ;

5. restreindre ou limiter I'activité, les opérations ou le réseau des
entreprises d’investissement IFR, ou demander la cession

° Tel gqu’introduit par les amendements gouvernementaux au projet de loi n° 7638
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d’activités qui font peser des risques excessifs sur la solidité
financiére d’une entreprise d’investissement IFR ;

exiger la réduction du risque inhérent aux activités, aux

produits et aux systémes des entreprises d’investissement IFR,
y compris les activités externalisées ;

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles limitent la

rémunération variable en pourcentage des revenus nets
lorsque cette rémunération n’est pas compatible avec le
maintien d’une assise financiére saine ;

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles affectent

des bénéfices nets au renforcement des fonds propres ;

limiter ou interdire les distributions ou les paiements d’intéréts

10.

effectués par une entreprise d’investissement IFR aux
actionnaires, associés ou _ détenteurs  d’instruments
additionnels de catégorie 1, dans les cas ou cette limitation ou
interdiction n’est pas considérée comme un événement de
défaut de ’entreprise d’investissement IFR ;

imposer des exigences de déclaration supplémentaires ou plus

11.

fréquentes, y compris sur les positions de capital et de
liguidités ;

imposer des exigences spécifigues en matiére de liquidité

12.

conformément a I’article 53-36 ;

exiger la publication d’informations supplémentaires ;

13.

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles réduisent

les risques qui_menacent la sécurité des réseaux et des
systéemes __ d’information __ gu’utilisent __les __ entreprises
d’investissement IFR pour garantir la confidentialité, I'intégrité
et la disponibilité de leurs processus, de leurs données et de
leurs actifs.

Aux fins de l'alinéa 1°¢", point 10, la CSSF ne peut imposer des

exigences de déclaration supplémentaires ou plus fréquentes aux

entreprises d’investissement IFR que lorsque les informations a

déclarer ne sont pas redondantes et que l'une des conditions

suivantes est remplie :

1. P’un des cas visés au paragraphe 1¢', points 1 et 2, s’applique ;

2. 1aCSSF juge qu’il est nécessaire de recueillir les preuves visées
au paragraphe 1°", point 2 ;

3. les informations supplémentaires sont exigées aux fins du

processus de controle et d’évaluation prudentiels visé a I’article
53-44.

Les informations sont réputées redondantes lorsque la CSSF détient

déja des informations identiques ou substantiellement identiques,
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que ces informations peuvent étre produites par la CSSF ou que
celle-ci_peut les obtenir par d’autres moyens qu’en_exigeant de
I'entreprise d’investissement IFR qu’elle les déclare. La CSSF n’exige
pas d’informations supplémentaires lorsque les informations sont a
sa_disposition sous un autre format ou a un_ autre niveau de
granularité que les informations supplémentaires a déclarer et que ce
format ou niveau de granularité différent ne I’empéche pas de
produire des informations substantiellement similaires.

Art. 53-34. Exigence de fonds propres supplémentaires.

(1) La CSSF n’impose I'exigence de fonds propres supplémentaires
visée a 'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°¢", point 1, que si, sur la
base des contrdles et examens effectués conformément aux articles
53-44 et 53-45, elle constate I'une des situations suivantes pour une
entreprise d’investissement IFR :

1. P’entreprise d’investissement IFR est exposée a des risques ou
a_des éléments de risques, ou fait peser sur d’autres des
risques qui sont significatifs et qui ne sont pas couverts ou pas
suffisamment couverts par les exigences de fonds propres, en
particulier les exigences basées sur les facteurs K, énoncées a
la troisiéme ou quatriéme partie du réglement (UE) 2019/2033 ;

2. l’entreprise d’investissement IFR ne satisfait pas aux exigences
prévues aux articles 17, paragraphe 1bis, et 53-40, et il est peu
probable que d’autres mesures de surveillance améliorent
suffisamment les dispositifs, processus, mécanismes et
stratégies dans un délai approprié ;

3. les corrections en ce qui_concerne I’évaluation prudente du
portefeuille de négociation sont insuffisantes pour permettre a
'entreprise d’investissement IFR de vendre ou de couvrir ses
positions dans un bref délai sans s’exposer a des pertes
significatives dans des conditions de marché normales ;

4. il ressort de I’examen effectué en vertu de 'article 53-45 que le
non-respect des exigences régissant I'utilisation des modéles
internes autorisés est susceptible d’entrainer des niveaux de
capital inadéquats ;

5. a plusieurs reprises, I’entreprise d’investissement IFR n’a pas
établi_ou conservé un niveau adéquat de fonds propres
supplémentaires tel qu’il est prévu a I'article 53-35.

(2) Aux fins du paragraphe 1¢, point 1, des risques ou des éléments
de risques ne sont considérés comme non__couverts ou
insuffisamment couverts par les exigences de fonds propres fixées a
la troisiéme et a la quatriéme partie du réglement (UE) 2019/2033 que
si le montant, le type et la répartition du capital jugés adéquats par la
CSSF a l'issue du contréle prudentiel de I’évaluation réalisée par les
entreprises d’investissement IFR _conformément a l’'article 53-40,
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paragraphe 1°¢, vont au-dela de I’exigence de fonds propres de
I'entreprise d’investissement IFR prévue dans la troisiéme ou
quatriéme partie du réglement (UE) 2019/2033.

Aux fins de I'alinéa 1¢", le capital jugé approprié peut comporter des
risques ou des éléments de risques qui sont explicitement exclus de
I'exigence de fonds propres prévue dans la troisiéeme ou guatriéme
partie du réglement (UE) 2019/2033.

(3) La CSSF fixe le niveau des fonds propres supplémentaires exigé
en vertu de l'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°¢", point 1, comme
étant la différence entre le capital jugé adéquat conformément au
paragraphe 2 du présent article et I’exigence de fonds propres prévue
dans la troisiéme ou quatriéme partie du réglement (UE) 2019/2033.

(4) La CSSF_impose aux entreprises d’investissement IFR de
respecter I’exigence de fonds propres supplémentaires visée a
Iarticle 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°¢", point 1, au moyen de fonds
propres respectant les conditions suivantes :

1. I'exigence de fonds propres supplémentaires est remplie, au
moins pour les trois quarts, au moyen de fonds propres de

catéqorie 1 ;

2. les fonds propres de catégorie 1 sont constitués au moins pour
les trois quarts de fonds propres de base de catégorie 1 ;

3. ces fonds propres ne sont pas utilisés pour_satisfaire aux
exigences de fonds propres prévues a l'article 11, paragraphe
1¢, lettres a), b) et ¢), du réglement (UE) 2019/2033.

(5) La CSSF justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence de
fonds propres supplémentaires en vertu de [larticle 53-33,
paragraphe 2, alinéa 1°", point 1, en fournissant un compte rendu clair
de I'évaluation compléte des éléments visés aux paragraphes 1¢' a 4
du présent article. Ce compte rendu comprend, dans le cas prévu au
paragraphe 1¢, point 4, du présent article, une déclaration spécifique
indiquant les raisons pour lesquelles le niveau de capital fixé
conformément a l’article 53-35, paragraphe 1°¢', n’est plus considéré
comme suffisant.

(6) La CSSF peut imposer, conformément aux paragraphes 1°" a 5,
une exigence de fonds propres supplémentaires aux entreprises
d’investissement IFR qui remplissent les conditions d’éligibilité en
tant que petites entreprises d’investissement non _interconnectées
fixées a l'article 12, paragraphe 1°, du réglement (UE) 2019/2033 sur
la base d’une évaluation au cas par cas.

Art. 53-35. Recommandations sur les fonds propres
supplémentaires.

(1) Compte tenu du principe de proportionnalité ainsi que de
I'ampleur, de 'importance systémique, de la nature, de I’échelle et de
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la complexité des activités des entreprises d’investissement IFR non-
PNI, la CSSF peut exiger de ces entreprises d’investissement IFR
non-PNI gu’elles disposent d’un niveau de fonds propres qui, sur la
base de I'article 53-40, soit suffisamment supérieur aux exigences
prévues dans la troisiéme partie du réglement (UE) 2019/2033 et a la
présente section, y compris les exigences de fonds propres
supplémentaires visées a I'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°¢,
point_1, pour faire en sorte que les fluctuations économiques
conjoncturelles ne conduisent pas a une violation de ces exigences
ou he compromettent pas la capacité de I’entreprise d’investissement
IFR non-PNI de liquider ou cesser ses activités en bon ordre.

(2) La CSSF contréle, s’il y a lieu, le niveau de fonds propres qui a été
fixé par chaque entreprise d’investissement IFR _non-PNI,
conformément au paragraphe 1° et, le cas échéant, lui communique
les conclusions de ce contréle, en précisant notamment les
éventuels ajustements attendus d’elle en ce qui concerne le niveau
de fonds propres fixé conformément au paragraphe 1°" du présent
article, ainsi que la date a laquelle la CSSF exige que I'ajustement soit
acheve.

Art. 53-36. Exigences spécifiques de liquidité.

(1) La CSSF n’impose les exigences spécifiques de liquidité visées a
I'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°, point 11, que lorsque, sur la
base des contrdles et examens effectués conformément aux articles
53-44 et 53-45, elle constate qu’une entreprise d’investissement IFR
non-PNI, ou gu’une entreprise d’investissement IFR qui satisfait aux
conditions énoncées a I’article 12, paragraphe 1°, du réglement (UE)
2019/2033 mais n’a _pas été exemptée de I'exigence de liquidité
conformément a l’article 43, paragraphe 1¢, du réglement (UE)
2019/2033, se trouve dans 'une des situations suivantes :

1. elle est exposée a un risque de liquidité ou a des éléments de
risque de liquidité qui_sont significatifs et qui ne sont pas
couverts ou pas suffisamment couverts par I'’exigence de
liguidité prévue dans la cinquiéme partie du réglement (UE)
2019/2033 ;

2. elle ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 17,
paragraphe 1bis, et 53-40, et il est peu probable que d’autres
mesures __administratives _améliorent _suffisamment _les
dispositifs, processus, mécanismes et stratégies dans un délai
approprié.

(2) Aux fins du paragraphe 1¢", point 1, un risque de liquidité ou des
éléments de risque de liquidité ne sont considérés comme non
couverts ou_insuffisamment couverts par I'’exigence de liquidité
énoncée dans la cinquiéme partie du réglement (UE) 2019/2033 que
si_le montant et le type de liquidité jugés adéquats par la CSSF a
'issue _du contréle prudentiel de I’évaluation réalisée par les

56/93



entreprises d’investissement IFR _conformément a l’'article 53-40,
paragraphe 1°", vont au-dela de ’exigence de liquidité de I’entreprise
d’investissement IFR prévue dans la cinquiéme partie du réglement
(UE) 2019/2033.

(3) La CSSF fixe le niveau spécifique de liquidité exigé en vertu de
I'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°, point 11, comme étant la
différence entre la liquidité jugée adéguate conformément au
paragraphe 2 du présent article et I’exigence de liquidité prévue dans
la cinquiéme partie du réglement (UE) 2019/2033.

(4) La CSSF exige des entreprises d’investissement qu’elles
respectent les exigences spécifiques de liquidité visées a I'article 53-
33, paragraphe 2, alinéa 1°, point 11, avec des actifs liquides
conformément a 'article 43 du réglement (UE) 2019/2033.

(5) La CSSF justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence
spécifique de liguidité en vertu de 'article 53-33, paragraphe 2, alinéa
1¢", point 11, en fournissant un compte rendu clair de I’évaluation
compléte des éléments visés aux paragraphes 1°" a 3 du présent
article.

Art. 53-37. Coopération avec les autorités de résolution.

La CSSF notifie aux autorités de résolution concernées toute
exigence de fonds propres supplémentaires imposée en vertu de
article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°", point 1, a une entreprise
d’investissement IFR qui est une entreprise d’investissement BRRD
au_sens de l'article 59-15, alinéa 1°, point 11, et tout ajustement
éventuellement attendu conformément a ’article 53-35, paragraphe 2,
en ce qui concerne une telle entreprise d’investissement.

Art. 53-38. Exigences de publication.
La CSSF est habilitée a :

1. exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI et des
entreprises d’investissement visées a I’article 46, paragraphe 2,
du réglement (UE) 2019/2033 qu’elles publient, plus d’une fois
par an, les informations visées a I’article 46 dudit réglement, et
a fixer les délais de cette publication ;

2. exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI et des
entreprises d’investissement visées a I’article 46, paragraphe 2,
du_ réglement (UE) 2019/2033 gu’elles utilisent, pour les
publications autres que les états financiers, des supports et des
lieux spécifiques, en particulier leurs sites internet ;

3. _exiger des entreprises méres qu’elles publient une fois par an,
soit_intégralement, soit en renvoyant a des informations
équivalentes, une description de leur structure juridique, ainsi
que de la structure de gouvernance et organisationnelle de leur
groupe d’entreprises d’investissement IFR, conformément a
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article 17, paragraphe 1bis, alinéa 1°, et a Ilarticle 18,
paragraphe 1¢, alinéas 1°" et 2, paragraphe 3, paragraphe 4 et
paragraphe 18, alinéa 1°".

Art. 53-39. Obligation d’informer I’ABE.
La CSSF informe I’ABE :

1. de son processus de controle et d’évaluation visé a I’article 53-
44 ;

2. de la méthode utilisée pour les décisions visées aux articles 53-
33, paragraphe 2, 53-34 et 53-35 ;

3. du niveau des sanctions administratives visées a I'article 63-
2ter.

Sous-section 2 : Fonds propres internes et liquidités.

Art. 53-40. Fonds propres internes et liquidités.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI mettent en place
des dispositifs, stratégies et processus sains, efficaces et exhaustifs
pour évaluer et conserver en permanence le montant, le type et la
répartition des fonds propres internes et des actifs liquides qu’elles
jugent appropriés pour _couvrir la nature et le niveau des risques
gqu’elles peuvent faire peser sur les autres et auxquels elles sont ou
pourraient elles-mémes étre exposées.

(2) Les dispositifs, stratégies et processus visés au paragraphe 1¢
sont _adaptés et proportionnés a la nature, a I’échelle et a la
complexité des activités de I’entreprise d’investissement concernée.
lls font ’objet d’un contréle interne réqulier.

(3) La CSSF peut demander aux entreprises d’investissement IFR qui
remplissent les conditions d’éligibilité en tant que petites entreprises
d’investissement non__interconnectées énoncées a [l'article 12,
paragraphe 1¢, du_réglement (UE) 2019/2033 d’appliquer les
exigences prévues aux paragraphes 1°" et 2. Afin de déterminer la
mesure dans laquelle ces entreprises d’investissement devront
appliquer les exigences prévues aux paragraphes 1°" et 2, la CSSF
tient compte de la nature et de la complexité de leurs activités, ainsi
que des risques qu'elles peuvent faire peser sur les autres et
auxguels elles sont ou pourraient elles-mémes étre exposées.

Sous-section 3 : Traitement des risques.

Art. 53-41. Traitement des entreprises d’investissement IFR a I’égard
des conditions d’éligibilité énoncées a l’article 12, paragraphe 1¢, du
reglement (UE) 2019/2033.

(1) La présente sous-section s’applique aux entreprises
d’investissement IFR qui déterminent qu’elles ne remplissent pas les
conditions _ d’éligibilité en tant que petites _entreprises
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d’investissement non interconnectées énoncées a larticle 12,
paragraphe 1°¢, du réglement (UE) 2019/2033.

(2) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR qui ne remplit pas
toutes les conditions énoncées a l'article 12, paragraphe 1°, du
réglement (UE) 2019/2033 les remplit ultérieurement, la présente
sous-section cesse d’étre applicable au terme d’un délai de six mois
a_compter de la date a laquelle ces conditions sont remplies, a
condition que I'’entreprise d’investissement IFR a continué de remplir
sans interruption les conditions prévues a I'article 12, paragraphe 1°',
du réglement (UE) 2019/2033 et gu’elle en a informé la CSSF.

(3) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR constate qu’elle ne
remplit plus I’ensemble des conditions énoncées a l’article 12,
paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033, elle en informe la CSSF
et se conforme a la présente sous-section dans un délai de douze

mois a compter de la date a laquelle I’évaluation a eu lieu.

(4) Lorsque la présente sous-section s’applique et que I’article 8 du
reglement (UE) 2019/2033 est appliqué, la présente sous-section
s’applique aux entreprises d’investissement sur base individuelle.

Lorsque la présente sous-section s’applique et que la consolidation
prudentielle visée a l'article 7 du réglement (UE) 2019/2033 est
appliquée, la présente sous-section s’applique aux entreprises
d’investissement sur base individuelle et consolidée.

Par_dérogation a ’alinéa 2, la présente sous-section ne s’applique
pas aux entreprises filiales incluses dans une situation consolidée
au_sens de l'article 4, paragraphe 1¢, point 11, du réglement (UE)
2019/2033, et qui_sont établies dans des pays tiers, lorsque
I'entreprise_mére dans I’Union européenne peut démontrer que
I'application de la présente sous-section est illégale en vertu du droit
du pays tiers dans lequel ces entreprises filiales sont établies.

Art. 53-42. Réle de I'organe de direction dans la gestion des risques.

(1) L’organe de direction de I’entreprise d’investissement IFR non-
PNI approuve et revoie régulierement les stratégies et politiques en
matiére d’appétit pour le risque de I’entreprise d’investissement IFR
non-PNI et en matiére _de gestion, de suivi_et d’atténuation des
risques auxqguels I’entreprise d’investissement IFR non-PNI est ou
peut étre exposée, en tenant compte de I'environnement
macroéconomique et du cycle économique de cette derniére.

(2) L’organe de direction consacre un temps suffisant pour assurer
une juste prise en compte des questions visées au paragraphe 1°¢" et
il alloue suffisamment de ressources a la gestion de I’ensemble des
risques significatifs auxquels I’entreprise d’'investissement IFR non-
PNI est exposée.

(3) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI mettent en place un
systéme de déclaration a I’organe de direction pour ’ensemble des
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risques significatifs, des politiques de gestion des risques et des
modifications apportées a celles-ci.

(4) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI dont la valeur des
actifs _au bilan _et hors bilan _est, en _moyenne, supérieure a
100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précéde
immédiatement I'’exercice financier concerné instaurent un_comité
des risques composé de membres de I'organe de direction qui
n’exercent pas de fonctions exécutives au sein _de I’entreprise
d’investissement concernée.

Les membres du comité des risques visé a I'alinéa 1¢" disposent de
connaissances, de compétences et d’une expertise qui leur
permettent de comprendre, de gérer et de suivre en pleine
connaissance de cause la stratégie en matiére de risques et I’appétit
pour le risque de I’entreprise d’investissement concernée. lls veillent
a ce que le comité des risques conseille I'organe de direction pour
les aspects concernant la stratégie globale en matiére de risques et
'appétit _global pour le risque de I'entreprise d’investissement
concernée, tant actuels que futurs, et assiste I’organe de direction
lorsque celui-ci supervise la mise en ceuvre de cette stratégie par la
direction autorisée. L’organe de direction continue a exercer la
responsabilité globale a I'égard des stratégies et politiques de
I'entreprise d’investissement en matiére de risques.

(5) L’organe de direction dans I’exercice de sa fonction de
surveillance et, le cas échéant, le comité des risques de cet organe,
ont accés aux informations sur les risques auxquels I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI est ou peut étre exposée.

Art. 53-43. Traitement des risques.

(1) La CSSF veille a ce que les entreprises d’investissement IFR non-
PNI disposent de stratégies, de politiques, de processus et de
systémes solides permettant de détecter, de mesurer, de gérer et de
suivre les éléments suivants :

1. les causes et effets significatifs des risques pour les clients, et
toute incidence significative sur les fonds propres ;

2. les causes et effets significatifs des risques pour le marché, et
toute incidence significative sur les fonds propres ;

3. les causes et effets significatifs des risques pour I’entreprise
d’investissement, en particulier ceux pouvant abaisser le
niveau des fonds propres disponibles ;

4. lerisque de liquidité sur des périodes adéquates de différentes
lonqueurs, y compris intrajournaliéres, de maniére a garantir le
maintien _des niveaux adéquats de ressources liquides, y
compris pour s’attaguer aux causes significatives des risques
visés aux points 1, 2 et 3.
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Les stratégies, politiques, processus et systémes sont proportionnés
a_la_complexité, au profil de risque et au champ d’activité de
’entreprise d’investissement IFR non-PNIl ainsi_gu’au niveau de
tolérance au risque fixé par l'organe de direction, et reflétent
'importance de I’entreprise d’investissement IFR non-PNl dans
chacun des Etats membres ou elle exerce son activité.

Aux fins de I'alinéa 1¢", point 1, et de I’alinéa 2, la CSSF tient compte
des régles régissant la ségrégation qui est applicable aux fonds de
clients.

Aux fins de I’alinéa 1¢', point 1, les entreprises d’investissement IFR
non-PNIl doivent envisager de souscrire une assurance de
responsabilité civile professionnelle.

Aux fins de I'alinéa 1¢", point 3, les causes significatives des risques
pour P’entreprise d’investissement elle-méme incluent, le cas
échéant, des modifications significatives de la valeur comptable des
actifs, y compris toute créance sur les agents liés, la défaillance de
clients ou de contreparties, les positions sur des instruments
financiers, des devises étrangéres et des matiéres premiéres ainsi

que les obligations liées aux régimes de retraite a prestations
définies.

Les entreprises d’investissement IFR non-PNI prennent diiment en
considération toute incidence_ significative sur les fonds propres
lorsque de tels risques ne sont pas pris en compte de maniére
appropriée par les exigences des fonds propres calculées en
application de ’article 11 du réglement (UE) 2019/2033.

(2) Si les entreprises d’investissement IFR non-PNI doivent liquider
ou cesser leurs activités, la CSSF exige qu’elles prennent, en tenant
compte de la viabilité et de la pérennité de leurs modéles et stratégies
d’entreprise, diment en considération les exigences et les
ressources nécessaires qui sont réalistes a I’égard des délais et du
maintien des fonds propres et des ressources liquides, tout au long
du processus de sortie du marché.

(3) Par dérogation a I’article 53-41, le paragraphe 1¢, alinéa 1¢, points
1, 3 et 4, et alinéa 2, du présent article, s’applique également aux
entreprises d’investissement IFR qui_remplissent les conditions
d’éligibilité _en tant que petites entreprises d’investissement non
interconnectées énoncées a I'article 12, paragraphe 1¢, du réglement

(UE) 2019/2033.

Sous-section 4 : Processus de contrdle et d’évaluation prudentiels.

Art. 53-44. Contréle et évaluation prudentiels.

(1) La CSSF controle, dans la mesure ou cela est pertinent et
nécessaire et en tenant compte de la taille, du profil de risque et du
modéle économique de I’entreprise d’investissement IFR, les
dispositifs, stratégies, processus et mécanismes mis en ceuvre par
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les entreprises d’investissement IFR pour se conformer a la présente
loi et au réglement (UE) 2019/2033 et évalue ce qui suit, lorsque cela
est approprié et pertinent, de maniére a assurer une gestion et une
couverture saines de leurs risques :

1. _les risques visés a I'article 53-43 ;

2. la localisation géographique des expositions d’une entreprise
d’investissement IFR ;

3. le  modéle d’entreprise appliqué par _ I’entreprise
d’investissement IFR ;

4. IP’évaluation du__risque systémique, compte tenu de
I'identification et de la mesure du risque systémique prévues
par_larticle 23 du_ réglement (UE) n° 1093/2010 ou des
recommandations du Comité européen du risque systémique
ou du comité du risque systémique ;

5. les risques qui_menacent la sécurité des réseaux et des
systémes d’information qu’utilisent _les  entreprises
d’investissement IFR pour assurer la confidentialité, I'intégrité
et la disponibilité de leurs processus, de leurs données et de
leurs actifs ;

6. l’exposition de '’entreprise d’investissement IFR au risque de
taux d’intérét résultant de ses activités hors portefeuille de

négociation ;
7. _les dispositifs de gouvernance de I’entreprise d’investissement

IFR et la capacité des membres de l'organe de direction a
exercer leurs attributions.

Aux fins du présent paragraphe, la CSSF prend en compte si une
entreprise d’investissement IFR a une assurance de responsabilité
civile professionnelle.

(2) La CSSF fixe, en tenant compte du principe de proportionnalité, la
fréquence et l'intensité du controle et de I'évaluation visés au
paragraphe 1°, compte tenu de I’ampleur, de la nature, de I’échelle et
de la complexité des activités exercées par I'entreprise
d’investissement IFR concernée et, le cas échéant, de son
importance systémique.

Aux fins de I'alinéa 1°¢", la CSSF tient compte des régles régissant la
ségrégation qui sont applicables aux fonds de clients détenus.

(3) La CSSF décide au cas par cas si et sous quelle forme le contrdle
et I'évaluation doivent étre effectués a I’'égard des entreprises
d’investissement IFR qui remplissent les conditions d’éligibilité en
tant que petites entreprises d’investissement non _interconnectées
énoncées a l'article 12, paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033,
uniquement lorsqu’elle I’estime nécessaire en raison de I’'ampleur, de
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la nature, de I’échelle et de la complexité des activités de ces
entreprises d’'investissement.

(4) Lorsqgu’elle effectue le contréle et I’évaluation visés au paragraphe
1¢", alinéa 1¢", point 7, la CSSF a accés aux ordres du jour et comptes
rendus des réunions de I'organe de direction et de ses comités ainsi
gqu’aux documents y afférents, de méme gu’aux résultats de
I’évaluation_interne ou externe des performances de l'organe de
direction.

Art. 53-45. Examen continu de ’autorisation d’utiliser des modéles
internes.

(1) La CSSF examine a intervalles réguliers, et au moins tous les trois
ans, le respect par les entreprises d’investissement IFR des
exigences relatives a I'autorisation d’utiliser des modéles internes
tels qu’ils sont visés a l'article 22 du réglement (UE) 2019/2033. La
CSSF tient compte, en particulier, de I’évolution des activités d’une
entreprise d’investissement IFR et de 'application de ces modéles
internes aux nouveaux produits, et elle vérifie et évalue si les
entreprises d’investissement IFR qui utilisent ces modéles internes
recourent a des techniques et a des pratiques bien élaborées et a
jour. La CSSF veille a ce gu’il soit remédié aux lacunes constatées
dans la couverture des risques par les modéles internes d’une
entreprise _d’investissement IFR ou prend des mesures afin d’en
atténuer les conséquences, notamment par I'imposition d’exigences
de fonds propres supplémentaires ou de facteurs de multiplication

plus élevés.

(2) Lorsque, dans le cas des modéles internes de risque pour le
marché, de nombreux dépassements, au sens de l'article 366 du
réglement (UE) n° 575/2013, révélent que les modéles internes ne
sont pas ou plus précis, la CSSF révoque l'autorisation d’utilisation
des modeéles internes ou impose des mesures appropriées afin que
les modéles internes soient améliorés rapidement et dans un délai
précis.

(3) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR qui a été autorisée a
utiliser des modéles internes ne répond plus aux exigences requises
pour l'application _de ces modéles internes, la CSSF exige de
I'entreprise d’investissement IFR soit qu’elle démontre que les effets
de cette non-conformité sont négligeables, soit qu’elle présente un
plan et une échéance de mise en conformité avec ces exigences. La
CSSF exige que le plan présenté soit amélioré s’il est peu probable
gu’il débouche sur le plein respect des exigences ou si le délai est
inapproprié.

S’il est peu probable que I’entreprise d’investissement IFR parvienne
a_rétablir_la_conformité dans le délai_imparti ou si elle n’a pas
démontré a la satisfaction de la CSSF que les effets de cette non-
conformité sont négligeables, la CSSF révoque l'autorisation
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d’utiliser des modéles internes ou la limite aux domaines ou la
conformité est assurée ou a ceux ou elle peut I’étre dans un délai

approprié. ».

Art. 57. La section 4'° de la partie lll, chapitre 4, de la méme loi devient la
section 5.

Art. 5852. L’article 54, paragraphe 3, de la méme loi, est modifi€ comme suit :

1° Dans la phrase introductive, les mots «, d'un APA faisant I'objet d’'une
dérogation ou d’'un ARM faisant I'objet d’'une dérogation, » sont insérés entre
les mots « secteur financier » et les mots « ou d’'une autre mission légale » ;

2° Au point 1, les mots « , cet APA faisant I'objet d'une dérogation ou cet ARM
faisant I'objet d’'une dérogation » sont insérés aprés les mots « secteur
financier » ;

3° Au point 2, lettre a), les mots « , de 'APA faisant I'objet d’'une dérogation ou
de 'ARM faisant I'objet d’'une dérogation » sont insérés aprés les mots «
secteur financier » ;

4° Au point 2, lettre b), les mots « , de 'APA faisant I'objet d’'une dérogation ou
de 'ARM faisant I'objet d’'une dérogation » sont insérés aprés les mots «
secteur financier » ;

5° Au point 2, lettre c), les mots « d’'un APA faisant I'objet d’'une dérogation ou
d’'un ARM faisant I'objet d’'une dérogation, » sont insérés entre les mots «
auprés d’un professionnel du secteur financier, » et les mots « de tout fait » ;

6° Au point 2, lettre c), les mots « , cet APA faisant I'objet d’'une dérogation ou
cet ARM faisant I'objet d’'une dérogation, » sont insérés entre les mots «
concernant ce professionnel du secteur financier » et les mots « et répondant
», et entre les mots « liée a ce professionnel du secteur financier » et les mots
« parun lien » ;

7° 1l est ajouté un nouvel alinéa 2 libellé comme suit :

« Par dérogation a lalinéa 1°, point 1, concernant les entreprises
d’investissement IFR, 'obligation de signalement visée a I'alinéa 1°" concerne
tout fait ou décision concernant cette entreprise d’investissement IFR ou
concernant une entreprise ayant un lien étroit avec cette entreprise
d’'investissement IFR, et qui remplit les conditions décrites a I'alinéa 1¢', point
2.».

0 Telle qu’introduite par les amendements gouvernementaux au projet de loi n°® 7638
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Art. 5953. Il est inséré, aprés l'article 57 de la méme loi, un nouvel article 57-1
libellé comme suit :

« Art. 57-1. Pouvoir de soumettre certaines entreprises d’investissement aux
exigences du reglement (UE) n° 575/2013.

(1) La CSSF peut décider d’appliquer les exigences du reglement (UE) n°
575/2013, conformément a I'article 1¢", paragraphe 2, alinéa 1¢, lettre c), du
réglement (UE) 2019/2033, a une entreprise d’investissement qui exerce 'une
quelconque des activités énumérées a 'annexe I, section A, points 3 et 6,
lorsque la valeur totale des actifs consolidés de I'entreprise d’investissement,
calculée comme étant la moyenne des douze derniers mois, atteint ou
dépasse 5 milliards d’euros, et lorsque I'un ou plusieurs des critéres suivants
s’appliquent :

1. Tlentreprise d’'investissement exerce ces activités a une telle échelle
que la défaillance ou les difficultés de I'entreprise d’investissement
pourraient entrainer un risque systémique ;

2.  l'entreprise d’investissement est un membre compensateur au sens
de l'article 4, paragraphe 1¢, point 3, du réglement (UE) 2019/2033 ;

3. la CSSF considére que cela se justifie en raison de 'ampleur, de la
nature, de I'échelle et de la complexité des activités exercées par
'entreprise d’investissement concernée, compte tenu du principe de
proportionnalité et eu égard a un ou plusieurs des facteurs suivants :

a) limportance de l'entreprise d’investissement pour I'économie
luxembourgeoise ou pour I'économie de I'Union européenne ;

b) rlimportance des activités transfrontalieres de [I'entreprise
d’investissement ;

c) linterconnexion de [I'entreprise d’investissement avec le
systéme financier.

(2) Le paragraphe 1° ne s’applique pas a des négociants en matiéres
premiéeres et quotas d’émission tels que définis a l‘article 4, paragraphe 1¢,
point 150, du reglement (UE) n° 575/2013, aux organismes de placement
collectif ou aux entreprises d’assurance.

(3) Lorsque la CSSF décide de révoquer une décision prise conformément au
paragraphe 1¢, elle en informe sans retard I'entreprise d’investissement.

Toute décision prise au titre du paragraphe 1° cesse de s’appliquer
lorsqu’une entreprise d’investissement ne respecte plus le seuil visé audit
paragraphe, calculé sur une période de douze mois consécutifs.

(4) La CSSF informe sans retard I'ABE de toute décision prise conformément
au présent article. ».
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Art. 6054. L’article 58-1 de la méme loi est modifi€ comme suit :

1° A Tlalinéa 1¢, les mots « au reglement (UE) 2019/2033, » sont insérés entre
les mots « au réglement (UE) n° 600/2014, » et les mots « a la présente loi » ;

2° ATalinéa 2, lettre a), les mots « , leur traitement » sont insérés entre les mots
« la réception de signalement d’infractions » et les mots « et leur suivi ».

Art 55 Al tie - del . te loi. il est introduit tle chapitre 5,
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Art. 6156. L’article 59-1 de la méme loi est modifié comme suit :

1°  Au paragraphe 1¢, les mots « aux entreprises d'investissement qui sont
agréés pour fournir le service d'investissement énuméré dans l'annexe I,
section A, point 3 et/ou le service d'investissement énuméré dans I'annexe ll,
section A point 6 » sont remplacés par les mots « aux entreprises
d’investissement CRR » ;

2° Le paragraphe 2 est abrogé.
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Art.

6257. A l'article 59-15"", alinéa 1°", point 11, de la méme loi, les mots « I'article

4, paragraphe 1¢, point 2., du réglement (UE) n° 575/2013, qui est soumise a
'exigence de capital initial prévue par l'article 28, paragraphe 2 de la directive
2013/36/UE » sont remplacés par les mots « I'article 4, paragraphe 1¢, point 22,
du réglement (UE) 2019/2033, qui est soumise a I'exigence de capital initial
prévue par I'article 9, paragraphe 1, de la directive (UE) 2019/2034 ».

Art.

6358. A l'article 63-1"2, paragraphe 1°", de la méme loi, le point final a la fin

de la lettre e) est remplacé par un point-virgule, et il est inséré une nouvelle lettre
f) libellée comme suit :

Art.

10

20

30

40

50

« f) 'exercice d’au moins une des activités visées a l'article 4, paragraphe 1¢,
point 1, lettre b), du réglement (UE) n° 575/2013, et I'atteinte du seuil indiqué
dans ledit article sans étre agréé en tant qu’établissement de crédit. ».

6459. L’article 63-2bis de la méme loi est modifié comme suit :

A lintitulé, les mots « ou la fourniture de services de communication de
données » sont remplacés par les mots « ou a la fourniture des services
d’APA ou dARM » ;

Au paragraphe 1°¢, les points 5 a 8 sont supprimés, et il est introduit un
nouveau point 5 libellé comme suit :

« 5. article 29-7, paragraphe 2, alinéa 1°"; » ;
Le paragraphe 1°¢" est complété par un nouvel alinéa 3 libellé comme suit :

« Sans préjudice de l'article 63, la CSSF peut également prononcer les
sanctions et prendre les mesures administratives prévues au paragraphe 4,
en cas de violation par un APA faisant I'objet d’'une dérogation ou par un ARM
faisant I'objet d’'une dérogation, de l'article 27septies, paragraphes 1°" a 3, de
l'article 27octies, paragraphes 1¢" a 5 et de l'article 27decies, paragraphes 1¢
a 4, du réglement (UE) n° 600/2014. » ;

Au paragraphe 2, la virgule aprés les mots « services d’investissement » est
remplacée par le mot « ou », les mots « ou de fourniture de services de
communication de données » et les mots « de l'article 29-7, » sont supprimés,
et les mots « et d’exercice de l'activité¢ d'un APA faisant I'objet d’une
dérogation ou d’'un ARM faisant I'objet d’'une dérogation sans disposer de
I'agrément requis conformément a I'article 29-7, paragraphe 1" » sont ajoutés
en fin de phrase ;

Au paragraphe 3, les mots « ou de la fourniture de services de communication
de données » sont remplacés par les mots « ou de I'activité d’'un APA faisant
I'objet d’'une dérogation ou d’'un ARM faisant I'objet d’'une dérogation » ;

1 Tel que modifié par le projet de loi n° 7638
2 Tel que modifié par le projet de loi n° 7638
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6° Au paragraphe 4, point 3, les mots « ou d’'un PSCD » sont remplacés par les
mots « d’'un APA faisant I'objet d’'une dérogation ou d’'un ARM faisant I'objet
d’'une dérogation ».

Art. 6560. || est inséré, a la suite de l'article 63-2bis de la méme loi, un nouvel
article 63-2ter libellé comme suit :

« Art.

63-2ter. Autres  dispositions  spécifiqgues aux  entreprises

d’investissement IFR.

(1) Sans préjudice de l'article 63, la CSSF peut prononcer les sanctions et
prendre les mesures administratives prévues au paragraphe 3, en cas de
violation par une entreprise d’investissement IFR des dispositions suivantes :

1.

elle n'a pas mis en place les dispositifs de gouvernance interne
exposeés a l'article 17, paragraphe 1bis ;

elle n’a pas déclaré a la CSSF les informations relatives au respect de
I'obligation de satisfaire aux exigences de fonds propres prévues a
l'article 11 du reglement (UE) 2019/2033, ou déclare auprés d’elle des
informations inexactes ou incomplétes a cet égard, et ce en violation
de l'article 54, paragraphe 1¢, lettre b), dudit reglement ;

elle n’a pas déclaré a la CSSF, en violation de l'article 54, paragraphe
1¢", lettre e), du réglement (UE) 2019/2033, des informations sur le
risque de concentration, ou déclare des informations inexactes ou
incomplétes ;

elle s’expose a un risque de concentration supérieur aux limites fixées
a l'article 37 du réglement (UE) 2019/2033, sans préjudice des articles
38 et 39 dudit réeglement ;

elle ne dispose pas, de maniére répétée ou persistante, d’actifs
liquides en violation de l'article 43 du réglement (UE) 2019/2033, sans
préjudice de I'article 44 dudit réglement ;

elle n'a pas publié des informations, ou fournit des informations
incomplétes ou inexactes, en violation de I'article 38-17, de la présente
loi ou de l'article 46, paragraphes 1°"a 3, 47, 48, 49, paragraphe 1°,
50, 51 ou 53 du réglement (UE) 2019/2033 ;

elle effectue des paiements en faveur de détenteurs d’instruments
inclus dans ses fonds propres alors que de tels paiements sont
interdits par l'article 28, 52 ou 63 du reglement (UE) n° 575/2013 ;

elle est déclarée responsable d’une violation grave de la loi modifiée
du 12 novembre 2004 relative a la lutte contre le blanchiment et contre
le financement du terrorisme ;

elle autorise une ou plusieurs personnes qui ne respectent pas les
dispositions de l'article 19, paragraphe 1bis, premiére phrase, et de
I'article 38-2 a devenir ou a rester membre de I'organe de direction.
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(2) Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont
effectives, proportionnées et dissuasives. Lorsque la CSSF détermine le type
de sanctions administratives ou autres mesures administratives visées au
paragraphe 1¢, et le niveau des amendes administratives, elle tient compte
de toutes les circonstances prévues a l'article 63-4.

(3) Dans les cas de violations visées aux paragraphes 1°"et 4, la CSSF peut
prononcer les sanctions et mesures administratives suivantes contre les
personnes soumises a sa surveillance, contre les membres de leur organe de
direction et contre toute autre personne responsable d’'une violation :

1. une déclaration publique qui précise I'identité de la personne physique
ou morale, de I'entreprise d’investissement IFR, de la compagnie
holding d’investissement ou de la compagnie financiére holding mixte
responsable, et la nature de la violation, conformément a l'article 63-3

2. une injonction ordonnant a la personne physique ou morale
responsable de mettre un terme au comportement en cause et de
s’abstenir de le réitérer ;

3. une interdiction provisoire, pour un ou plusieurs membres de I'organe
de direction de l'entreprise d’investissement IFR ou toute autre
personne physique dont la responsabilité est engagée, d’exercer des
fonctions dans des établissements de crédit ou des entreprises
d’'investissement ;

4, dans le cas d’'une personne morale, des amendes administratives d’'un
montant maximal de 5.000.000 d’euros, ou jusqu’a 10 pour cent du
chiffre d’affaires annuel net, y compris le revenu brut de I'entreprise
composeé des intéréts et produits assimilés, des revenus d’actions et
d’autres titres a revenu variable ou fixe et des commissions pergues
par I'entreprise au cours de I'exercice financier précédent. Lorsque
I'entreprise est une filiale, le revenu brut a prendre en considération
est celui qui ressort des comptes consolidés de I'entreprise meére
ultime pour I'exercice financier précédent ;

5. dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un
montant maximal de deux fois le montant de I'avantage retiré de la
violation ou des pertes qu’elle a permis d’éviter, si ceux-ci peuvent étre
détermineés ;

6. dans le cas d’une personne physique, des amendes administratives
d’un montant maximal de 5.000.000 d’euros.

(4) La CSSF peut prononcer les sanctions et mesures administratives visées
au paragraphe 3 contre les compagnies holding d’investissement, les
compagnies financiéres holding mixtes et les compagnies holding mixtes IFD,
au sens de larticle 51-2, point 1, ou leurs dirigeants effectifs, en cas de
violation des articles 51-8, paragraphe 2, 51-8bis, paragraphe 1¢, et 51-8ter,
paragraphe 3. ».
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Art. 6661. L’article 63-3 de la méme loi est modifi€ comme suit :

1° A lintitulé de l'article 63-3, les mots « et 63-2 » sont remplacés par les mots
« ,63-2 et 63-2ter » ;

2° Au paragraphe 1¢, les mots « ou 63-2 » sont remplacés par les mots « , 63-2
ou 63-2ter » ;

3° Le paragraphe 1°" est complété par la phrase suivante :

« Les sanctions qui sont imposées en vertu de l'article 63-2fer sont publiées
uniqguement dans la mesure ou la publication est nécessaire et
proportionnée. » ;

4° Au paragraphe 2, alinéa 2, les mots « des sanctions administratives qui sont
imposées en vertu des articles 63-1 ou 63-2, » sont insérés entre les mots
« paragraphe (1) » et les mots « peut étre » ;

5° Le paragraphe 3 est complété par la phrase suivante :

« Les données a caractére personnel figurant dans une telle publication ne
sont maintenues sur le site internet de la CSSF que pendant une période
maximale de douze mois. ».

Art. 6762. A I'article 63-5 de la méme loi, les mots « et 63-2bis » sont remplacés
par les mots « , 63-2bis et 63-2ter ».

Art. 6863. A l'article 64, paragraphe 1°, de la méme loi, les mots « 29-7, » sont
remplacés par les mots « 29-7, paragraphe 1°, ».

Art. 6964. A l'article 64-2 de la méme loi, les mots « et 63-2 » sont remplaceés par
les mots « , 63-2 et 63-2ter ».

Art. 7065. Sont introduits a la suite de I'article 68'* de la méme loi les nouveaux
articles 69, 70 et 71 libellés comme suit :

« Art. 69. Disposition transitoire relative aux entreprises d’investissement et
aux opérateurs de systemes informatiques agréés au [*insérer date d’entrée
en viqueur de la présente loi*].

(1) Sans préjudice des articles 2-1 et 71, les agréments dont disposent les
entreprises d’investissement agréées au titre des articles 24 a 24-10 tels qu'’ils
étaient en vigueur avant le [*insérer date d’entrée en vigueur de la présente
loi*] restent valables aprés cette date pour les services et activités
d’investissement qui y sont spécifiés conformément a I'article 15, paragraphe
3. Ces entreprises d’investissement se conforment au plus tard le [*insérer
date : 2 mois aprés l'entrée en vigueur de la présente loi*] aux conditions

13 Tel qu’introduit par le projet de loi n° 7638
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d’agrément de la présente loi, telles qu’applicables a compter du [*insérer
date d’entrée en vigueur de la présente loi*].

(2) Les opérateurs de systemes informatiques primaires du secteur financier
et les opérateurs de systémes informatiques secondaires et de réseaux de
communication du secteur financier agréés au titre des articles 29-3 et 29-4
tels qu’ils étaient en vigueur avant le [*insérer date d’entrée en vigueur de la
présente loi*] bénéficient de plein droit du statut d’opérateur de systémes
informatiques et de réseaux de communication du secteur financier. Ces
opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du
secteur financier se conforment au plus tard le [*insérer date : 12 mois apres
I'entrée en vigueur de la présente loi*] aux conditions d’agrément de la
présente loi, telles qu’applicables a compter du [*insérer date d’entrée en
vigueur de la présente loi*].

Les opérateurs de systemes informatiques et de réseaux de communication
du secteur financier, agréés comme tels au titre de l'article 29-3 tel qu’il était
en vigueur avant le 1° novembre 2007, et bénéficiant de plein droit du statut
d’opérateurs de systemes informatiques primaires du secteur financier en
vertu de l'article 29-3, paragraphe 6, tel qu’il était en vigueur avant le [*insérer
date d’entrée en vigueur de la présente loi*], sont également sujet au régime
transitoire décrit a I'alinéa 1¢".

Art. 70. Disposition transitoire relative aux APA et aux ARM agréés avant le
1°" janvier 2022.

Les agréments dont disposent les APA et les ARM, agréés au titre de I'article
29-7 tel qu’applicable avant le 1°" janvier 2022 et qui sont désignés
conformément a I'acte délégué visé a l'article 2, paragraphe 3 du reglement
(UE) n° 600/2014 comme APA faisant I'objet d’'une dérogation ou ARM faisant
I'objet d’'une dérogation, restent valables aprés cette date. Ces APA et ces
ARM se conforment a partir du 1°" janvier 2022 aux conditions d’agrément de
la présente loi, telles qu’applicables a compter du 1° janvier 2022, et du titre
IVbis du reglement (UE) n° 600/2014.

Art. 71. Disposition transitoire concernant 'agrément des entreprises visées
a l'article 4, paragraphe 1¢, point 1, lettre b), du reglement (UE) n° 575/2013.

(1) Les entreprises visées a l'article 4, paragraphe 1¢, point 1, lettre b), du
réglement (UE) n° 575/2013 qui, au 24 décembre 2019, exercent des activités
en tant qu’entreprises d’investissement agréées au titre de la partie I,
chapitre 2, section 2, sous-section 1, demandent un agrément
conformément a I'article 2.

(2) Lorsque la CSSF constate que l'actif total envisagé pour une entreprise
ayant demandé a étre agréée au titre de la partie I'®, chapitre 2, section 2,
sous-section 1™, avant le 25 décembre 2019 pour exercer les activités visées
a 'annexe I, section A, points 3 et 6, atteint ou dépasse 30 milliards d’euros,
elle le notifie au demandeur.
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Sila CSSF détermine qu’une entreprise doit étre agréée au titre de I'article 2,
conformément a I'article 2-1, elle le notifie a I'entreprise et se charge de la
procédure d’agrément a compter de la date de cette notification. ».

Art. 7166. A 'annexe | de la méme loi, il est inséré un nouvel alinéa 2 libellé
comme suit :

« Les services et activités prévus aux sections A et B de l'annexe | de la
directive 2014/65/UE, lorsqu'ils renvoient aux instruments financiers visés a
la section C de l'annexe | de ladite directive, sont subordonnés a la
reconnaissance mutuelle conformément a la directive 2013/36/UE. ».

Art. 7267. La section D de I'annexe Il de la méme loi est supprimée.

Chapitre 2 — Modification de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant
création d’une commission de surveillance du secteur financier

Art. 73. A I'article 2 de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création
d’une commission de surveillance du secteur financier, il est inséré un
nouveau paragraphe 7, libellé comme suit :

« (7) La CSSF est l’autorité compétente pour la surveillance des APA
faisant l'objet d’une dérogation et des ARM faisant I'objet d’une
dérogation, tels que visés a I'article 1", points 1quinquies et 1sexies, de
la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier. ».

Art. 7468. A l'article 3-1, alinéa 2, premier tiret, de la méme loidelaloimodifiée

z

s bre-1998-portantc D¢ e-coOmn sYaWe 2 hce-au

secteurfinancier, le mot «, exhaustives » est inséré entre les mots « des
informations appropriées » et les mots « et fiables ».

Chapitre 3 — Modification de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif

Art. 7569. A l'article 102, paragraphe 1¢, lettre a), troisiéme tiret, de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif, les mots
« a larticle 21 de la directive 2006/49/CE » sont remplacés par les mots « a
l'article 13 du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du Conseil du
27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux
entreprises d’investissement et modifiant les reglements (UE) n° 1093/2010, (UE)
n°® 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 ».
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Chapitre 4 — Modification de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs

Art. 7670. A I'article 8, paragraphe 5, de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, les mots « I'article 21 de
la directive 2006/49/CE » sont remplacés par les mots « l'article 13 du réeglement
(UE) 2019/2033 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019
concernant les exigences prudentielles applicables aux entreprises
d’'investissement et modifiant les réglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n°
575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 ».

Chapitre 5 — Modification de la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le
secteur des assurances

Art. 7774. A l'article 12, paragraphe 4, de la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur
le secteur des assurances, il est inséré a la suite de 'alinéa 2 un nouvel alinéa,
qui prend la teneur suivante :

« Le CAA informe 'EIOPA conformément a l'article 35 du réglement (UE) n°
1094/2010 de toute demande d’utilisation ou de modification d’'un modéle
interne. ».

Art. 7872. L’article 54 de la méme loi est modifi€ comme suit :
1°  Llintitulé de l'article 54 prend la teneur suivante :

« Art. 54 - Consultation et information préalable des autorités compétentes
des autres Etats membres et de 'EIOPA » ;

2° Il estinséré un nouveau paragraphe 5, qui prend la teneur suivante :

« (5) Le CAA informe 'EIOPA et les autorités compétentes concernées des
autres Etats membres avant l'octroi d’'un agrément a une entreprise
d’assurance ou de réassurance dont le programme d’activité montre qu’une
partie de ses activités sera fondée sur la libre prestation de services ou la
liberté d’établissement dans un autre Etat membre et dont le programme
d’activité montre également que les activités en question sont susceptibles
d’avoir un effet pertinent sur le marché de I'Etat membre d’accueil. Cette
notification est suffisamment détaillée pour permettre une évaluation correcte.

La notification prévue a l'alinéa 1°¢" est sans préjudice du mandat de contrdle
octroyé au CAA, en tant qu’autorité de controle de I'Etat membre d’origine ou
d’accueil, par la présente loi. ».

Art. 7973. L’article 57 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 3, il est inséré un nouvel alinéa 2, qui prend la teneur
suivante :
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« Le CAA peut informer 'autorité de controle de I'Etat membre d’origine d'une
entreprise d'assurance ou de réassurance pour laquelle le Grand-Duché de
Luxembourg est I'Etat membre d’accueil, lorsqu’il a des préoccupations
sérieuses et justifiées concernant la protection des consommateurs. Cette
notification est suffisamment détaillée pour permettre une évaluation
correcte. » ;

Sont insérés trois nouveaux paragraphes 5 a 7, qui prennent la teneur
suivante :

« (5) Outre la notification prévue a l'article 54, paragraphe 5, le CAA informe
'EIOPA et les autorités compétentes des Etats membres d’accueil lorsqu’il
détecte une détérioration des conditions financieres ou d’autres risques
émergents découlant d'activités qui sont menées par une entreprise
d’assurance ou de réassurance luxembourgeoise sur la base de la libre
prestation de services ou de la liberté d’établissement qui sont susceptibles
d’avoir un effet transfrontalier. Cette notification est suffisamment détaillée
pour permettre une évaluation correcte.

(6) Le CAA peut saisir 'TEIOPA et demander son assistance si aucune solution
bilatérale ne peut étre trouvée dans une des situations visées aux
paragraphes 3 et 5.

(7) Les notifications prévues aux paragraphes 3 et 5 sont sans préjudice du
mandat de contrdle octroyé au CAA, en tant qu’autorité de contréle de I'Etat
membre d’origine ou d’accueil, par la présente loi. ».

Art. 8074. A l'article 110, paragraphe 2, de la méme loi, il est inséré un nouvel

alinéa 2, qui prend la teneur suivante :

« Dans le cadre de la décision, le CAA peut demander une assistance
technique a 'EIOPA. ».

Art. 8175. A la suite de l'article 155 de la méme loi, il est inséré une nouvelle

section 6bis, qui prend la teneur suivante :

« Section 6bis — Plateformes de collaboration

Art. 155bis — Plateformes de collaboration

(1) Le CAA peut demander a 'EIOPA, en cas de préoccupations justifiées
quant aux effets négatifs sur les preneurs d’assurance, de mettre en place et
de coordonner une plateforme de collaboration pour renforcer I'échange
d’'informations et améliorer la collaboration entre les autorités de contréle
concernées lorsqu’une entreprise d’assurance ou de réassurance mene ou
compte mener des activités qui sont basées sur la libre prestation de services
ou la liberté d’établissement et lorsque :

a) ces activités ont un effet pertinent sur le Grand-Duché de Luxembourg
ou le marché d’'un Etat membre d’accueil ;
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b)  une notification a été adressée par le CAA en vertu de l'article 54,
paragraphe 5, ou par I'autorité de contréle d’'un Etat membre d’origine
en vertu de l'article 152bis, paragraphe 2, de la directive 2009/138/CE,
faisant état d’'une détérioration des conditions financiéres ou d’autres
risques émergents ; ou

c) [I'EIOPA a été saisie par le CAA de la question en vertu de l'article 57,
paragraphe 3 ou 5.

Sans préjudice de larticle 35 du réglement (UE) n°® 1094/2010, le CAA
communique, a la demande de I'EIOPA, en temps voulu toutes les
informations nécessaires pour permettre le bon fonctionnement de la
plateforme de collaboration.

(2) Le paragraphe 1¢" est sans préjudice du droit du CAA de prendre l'initiative
de la mise en place ou de participer a une plateforme de collaboration lorsque
les autorités de contrdle concernées sont toutes d’accord pour ce faire.

(3) La mise en place d'une plateforme de collaboration en vertu des
paragraphes 1¢" et 2 est sans préjudice du mandat de contrble octroyé au
CAA par la présente loi. ».

Art. 8276. A l'article 208, point 17, de la méme loi, la référence « 2004/39/CE, »
est remplacée par les références « 2014/65/UE, 2019/2034, ».

Art. 8377. A l'annexe Ill de la méme loi, le point final est supprimé a la suite des
mots « institutions de retraite professionnelle (IRP) » et il est inséré, dans une
nouvelle ligne, un libellé de la teneur suivante :

« « Directive (UE) 2019/2034 » : Directive (UE) 2019/2034 du Parlement
européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance
prudentielle des entreprises d’investissement et modifiant les directives
2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et
2014/65/UE. ».

Chapitre 6 — Modification de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a
la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises
d’investissement

Art. 8478. A l'article 1°, alinéa 1°", point 47, de la loi modifiée du 18 décembre
2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de certaines
entreprises d’investissement, les mots « l'article 4, paragraphe 1°, point 2., du
réglement (UE) n° 575/2013, qui est soumise a I'exigence de capital initial prévue
par l'article 28, paragraphe 2 de la directive 2013/36/UE » sont remplacés par les
mots « l'article 4, paragraphe 1°¢, point 22., du réglement (UE) 2019/2033 du
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant les
exigences prudentielles applicables aux entreprises d’investissement et modifiant
les reglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n° 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE)
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n° 806/2014 (ci-aprés, le « réglement (UE) 2019/2033 »), qui est soumise a
'exigence de capital initial prévue par l'article 9, paragraphe 1¢, de la directive
(UE) 2019/2034 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019
concernant la surveillance prudentielle des entreprises d’investissement et
modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE,
2014/59/UE et 2014/65/UE ».

Art. 8579. A l'article 45, paragraphe 2, point 7, lettre a), de la méme loi, les mots
« et a l'article 38-20 » sont insérés entre les mots « a I'article 38-5 » et les mots
« de la loi modifiée du 5 avril 1993 ».

Art. 8680. A I'article 46™ de la méme loi, il est introduit un nouveau paragraphe 3
libellé comme suit :

« (3) Les références faites dans la présente partie a 'article 92 du réglement
(UE) n°® 575/2013 concernant les exigences de fonds propres sur base
individuelle des entreprises d’investissement visées a l'article 1%, alinéa 1¢,
point 47, et qui ne sont pas des entreprises d’investissement visées a l'article
1¢", paragraphe 2 ou 5, du réglement (UE) 2019/2033 s’entendent comme suit

1. les références faites dans la présente partie a l'article 92, paragraphe
1, point ¢), du réglement (UE) n° 575/2013 concernant I'exigence de
ratio de fonds propres total s’entendent comme faites a l'article 11,
paragraphe 1¢, du réeglement (UE) 2019/2033 ;

2.  les références faites dans la présente partie a I'article 92, paragraphe
3, du reglement (UE) n° 575/2013 concernant le montant total
d’exposition au risque s’entendent comme faites a I'exigence
applicable figurant a l'article 11, paragraphe 1°, du réglement (UE)
2019/2033 multipliée par 12,5.

Les références faites dans la présente partie a I'article 53-2 de la loi modifiée
du 5 avril 1993 relative au secteur financier concernant les exigences de fonds
propres supplémentaires des entreprises d’investissement visées a l'article
1¢, alinéa 1°', point 47, de la présente loi et qui ne sont pas des entreprises
d’investissement visées a l'article 1¢", paragraphe 2 ou 5, du réglement (UE)
2019/2033, s’entendent comme faites a l'article 59nonies 53-34 de la loi
modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier. ».

14 Tel que modifié par le projet de loi n° 7638

87/93



Chapitre 7 — Modification de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux
marchés d’instruments financiers

Art. 8784. L’article 1°" de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés
d’instruments financiers est modifi€ comme suit :

1° Le point 16 prend la teneur suivante :

« 16. « entreprise d’investissement » : une entreprise d’investissement au
sens de l'article 1¢, point 9, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative
au secteur financier ; » ;

2° Il est inséré a la suite du point 23, un nouveau point 23bis, libellé comme
suit :

« 23bis. « groupe principalement commercial » : tout groupe dont
activité principale n’est pas la fourniture de services
d’investissement, ni I’exercice d’'une des activités énumérées a
’annexe | de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier, ni ’exercice de la fonction de teneur de marché en
rapport avec des instruments dérivés sur matiéres premiéres ; » ;

3° Au point 24, les mots « , ainsi que sur des produits énumérés a I’annexe
| du réglement (UE) n° 1379/2013 du Parlement européen et du Conseil
du 11 décembre 2013 portant organisation commune des marchés dans
le_secteur des produits de la péche et de I'aquaculture, modifiant les
réglements (CE) n° 1184/2006 et (CE) n° 1224/2009 du Conseil et
abrogeant le réglement (CE) n° 104/2000 du Conseil » sont insérés aprés
les mots « dénommé ci-aprés « réglement (UE) n° 1308/2013 » » ;

42° Le point 44 est supprimé.

Art. 8882. L’article 20 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 1°, point 2, les mots « a I'article 24-9 » sont remplacés par les
mots « a l'article 24-8 » ;

2° Au paragraphe 6, les mots « a I'article 24-9 » sont remplaceés par les mots « a
I'article 24-8 ».

Art. 8983. L’article 32 de la méme loi est modifi€ comme suit :

1° Au paragraphe 1¢, point 2, les mots « a l'article 24-10 » sont remplacés par
les mots « a l'article 24-9 » ;

2° Au paragraphe 6, les mots « a l'article 24-10 » sont remplacés par les mots
« a l'article 24-9 ».

Art. 9084. A l'article 56 de la méme loi, les mots « , aux PSCD » sont supprimés.
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Art. 91. L’article 57 de la méme loi est modifié comme suit :

10

Au paragraphe 1¢, alinéa 1¢, la premiére phrase est remplacée comme

20

suit :

« La CSSF fixe et applique, en vertu de I'article 45, paragraphe 2, point
16, des limites sur la taille d’une position nette qu’une personne peut
détenir_a tout moment sur_des instruments dérivés sur_matiéres
premiéres agricoles et des instruments dérivés sur matiéres premiéres
d’importance critique ou significative qui sont négociés sur des plates-
formes de négociation exploitées au Luxembourg et sur des contrats de
gqré _a qré économiquement équivalents, conformément a la
méthodologie de calcul visée a I’article 57, paragraphe 3, de la directive
2014/65/UE. Les instruments dérivés sur_matiéres premiéres sont
considérés comme étant d’importance critique ou significative lorsque
la_ somme de toutes les positions nettes des détenteurs de positions
finales représente la taille de leur position ouverte et est au moins égale
a 300 000 lots en moyenne sur une période d’un an. » ;

Au paragraphe 1°¢, I’alinéa 2 prend la teneur suivante :

30

« Les limites de position visées au paragraphe 1°" ne s’appliquent pas :

1. _aux positions qui sont détenues par ou au nom d’une entité non
financiére et dont la contribution a la réduction des risques
directement liés a P’activité commerciale de cette entité non
financiére peut étre objectivement mesurée ;

2. aux positions qui_sont détenues par ou au nom d’une entité
financiére faisant partie d’un groupe principalement commercial
et agissant pour le compte d’une entité non financiére du groupe
principalement commercial, lorsque ces positions, de facon
objectivement mesurable, réduisent les risques directement liés
a P’activité commerciale de cette entité non financiére ;

3. aux positions détenues par des contreparties financiéres et non
financiéres pour les positions dont il peut étre établi de maniére
objectivement mesurable gu’elles résultent de transactions
conclues pour se conformer aux obligations de fournir de la
liguidité _sur_une plate-forme de négociation mentionnées a
article 2, paragraphe 4, alinéa 4, lettre c), de la directive
2014/65/UE ;

4. aux autres titres visés a I’article 1°', point 55, lettre c), qui portent
sur_une matiére premiére ou un sous-jacent visé a I'annexe I,
section B, point 10, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au
secteur financier. » ;

Le paragraphe 3 prend la teneur suivante :

« (3) La CSSF fixe des limites de position pour les instruments dérivés
sur matiéres premiéres d’importance critique ou significative et pour les
instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles qui sont négociés
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4°

sur_des plates-formes de négociation exploitées au Luxembourg en
s’appuyant sur la méthodologie de calcul visée a I’article 57, paragraphe
3, de la directive 2014/65/UE. Ces limites de position incluent les
contrats de gré a gré économiquement équivalents.

La CSSF réexamine les limites de positions visées a I'alinéa 1°" en cas
de modification significative sur le marché, notamment des quantités
livrables ou des positions ouvertes, en s’appuyant sur sa détermination
de la quantité livrable et des positions ouvertes, et refixe ces limites de
position conformément a la méthodologie de calcul visée a I’article 57,
paragraphe 3, de la directive 2014/65/UE. » ;

Le paragraphe 5 prend la teneur suivante :

« (5) Lorsque des instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles
qui_sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes
caractéristiques sont négociés dans des volumes significatifs sur des
plates-formes de négociation dans plus d’un Etat membre, ou lorsque
des instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critique
ou_significative qui_sont basés sur le méme sous-jacent et qui
présentent les mémes caractéristiques sont négociés sur _des plates-
formes de négociation dans plus d’un Etat membre, et que la CSSF est
'autorité compétente de la plate-forme de négociation enregistrant le
plus grand volume de négociation (ci-aprés, « l'autorité compétente
centrale »), la CSSF fixe la limite de position unique a appliquer a toutes
les néqgociations de ces instruments dérivés. La CSSF, en sa qualité
d’autorité compétente centrale, consulte les autorités compétentes de
plates-formes de néqociation situées dans d’autres Etats membres sur
lesquelles ces instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles se
négocient dans des volumes significatifs ou sur lesquelles ces
instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critique ou
significative se négocient, au sujet de la limite de position unique a
appliquer et de toute révision de cette limite de position unique.

Lorsque la CSSF est l'autorité compétente pour une plate-forme de
négociation sur laguelle ces instruments dérivés sur matiéres premiéres
agricoles se néqocient dans des volumes significatifs ou sur laquelle
ces instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critique
ou significative se négocient, sans pourtant étre 'autorité compétente
centrale pour ces instruments, elle contribue a I’élaboration de la limite
de position unique a appliguer et a toute révision de celle-ci. Lorsqu’elle
est en désaccord avec la limite de position unique fixée par ’autorité
compétente centrale, elle expose par écrit, de facon exhaustive et
détaillée, les motifs pour lesquels elle considére que les exigences
visées au paragraphe 1°" ne sont pas satisfaites.

La CSSF, en sa qualité d’autorité compétente d’une plate-forme de
négociation sur_laquelle des instruments dérivés sur_matiéres
premiéres agricoles qui_sont basés sur le méme sous-jacent et qui
présentent les mémes caractéristiques sont négociés dans des volumes
significatifs ou sur_laquelle des instruments dérivés sur matiéres
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premiéres d’importance critique ou significative qui sont basés sur le
méme sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiques sont
négociés, ou d’autorité compétente des détenteurs de position sur ces
instruments dérivés, prend des mesures appropriées en vue de la mise
en place d‘accords de coopération avec les autorités compétentes des
plates-formes de négociation sur lesquelles ces instruments dérivés sur
matiéres premiéres sont négociés, et avec les autorités compétentes
des détenteurs de position sur ces instruments dérivés, comprenant
I’échange de données pertinentes entre elles afin de permettre le suivi
et la mise en ceuvre de la limite de position unique. » ;

Au paragraphe 6, les points 2, 3 et 4 prennent la teneur suivante :

Art.

« 2. obtenir_des personnes visées a l'article 56 des informations, y
compris tout document pertinent, concernant le volume et la finalité
d’une position ou d’une exposition qu’elles ont prise, des
informations sur _les bénéficiaires effectifs ou les bénéficiaires
sous-jacents, sur tout arrangement relatif a une action de concert et
sur_tout actif ou passif connexe sur le marché sous-jacent, y
compris, le cas échéant, sur les positions détenues sur des
instruments dérivés sur matiéres premiéres, qui sont basés sur le
méme sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiques sur
d’autres plates-formes de négociation, et détenues sur des contrats
de gré a gré économiquement équivalents, par le biais de membres
et de participants ;

3. demander a une personne visée a larticle 56 qu’elle cléture ou
réduise une position, de maniére temporaire ou permanente, et, si
la_personne ne donne pas suite a cette demande, agir
unilatéralement pour assurer la cléture ou la réduction de cette

position ; et
4. exiger d’une personne visée a [larticle 56 qu’elle réinjecte
temporairement de la liquidité sur le marché, a un prix et pour un

volume convenus, dans l’intention expresse d’atténuer les effets
d’une position importante ou dominante. ».

92. L’article 58 de la méme loi est modifié comme suit :

10

Au paragraphe 1°¢, il est inséré un nouvel alinéa 5, libellé comme suit :

« L’obligation de communiquer des informations sur les positions ne
s’appligue pas aux autres titres visés a I’article 1¢', point 55, lettre c), qui
portent sur une matiére premiére ou un sous-jacent visé a I’annexe ll,
section B, point 10, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur

2° Le paragraphe 2, alinéa 1", prend la teneur suivante :

« Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement qui
négocient des instruments dérivés sur matiéres premiéres, des quotas
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Art.

d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-ci en dehors d’une
plate-forme de négociation fournissent, au moins une fois par jour, a
'autorité compétente centrale visée a l'article 57, paragraphe 6, de la
directive 2014/65/UE, ou lorsgu’il n’existe pas d’autorité compétente
centrale, a 'autorité compétente de la plate-forme de négociation sur
lagquelle se négocient les instruments dérivés sur matiéres premiéres,
les quotas d’émission ou les instruments dérivés sur_ceux-ci, une
ventilation compléte des positions gu’ils ont prises sur des contrats de
gré a gré économiquement équivalents et, le cas échéant, sur des
instruments dérivés sur matiéres premiéres, des quotas d’émission ou
des instruments dérivés sur ceux-ci négociés sur une plate-forme de
négociation, ainsi que de celles de leurs clients, et des clients de ces
clients, jusqu’au client final, conformément a I’article 26 du réglement
(UE) n° 600/2014 et, le cas échéant, a ’article 8 du réglement (UE) n°
1227/2011. ».

93. L’article 61 de la méme loi est complété par la phrase suivante :

Art.

« L’obligation d’information périodique a destination du public, prévue
au présent article, est suspendue jusqu’au 28 février 2023. ».

Chapitre 8 — Dispositions finales

9485. La référence a la présente loi se fait sous la forme suivante : « loi du

[*insérer date de la présente loi*] portant transposition de la directive (UE)
2019/2034 et de la directive (UE) 2019/2177 et mise en ceuvre du réglement (UE)
2019/2033 et du réglement (UE) 2019/2175 ».
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Art. 95. La présente loi entre en vigueur le 26 juin 2021.

Les articles 77 a 81 s’appliquent a partir du 30 juin 2021.

L’article 2, point 3°, s’applique a partir du 10 novembre 2021.

Les articles suivants s’appliquent a partir du 1°" janvier 2022 :

1. Article 1°", points 1° a 5°, 12°, 21°, 28° et 29° ;

2. Article 5 ;

3. Article 7, points 2° et 3° ;

4. Article 9;
5. Article 11, point 1°;
6. Article 17 ;

7. Article 39 ;
8

9

Article 40, point 3° ;
Article 42, point 1° ;
10. Article 52, point 1° ;
11. Article 58, points 1° a 6° ;
12. Article 64 ;
13. Article 68 ;

14. Article 70, uniquement a I’égard du nouvel article 70 introduit dans la
loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

15. Article 72 ;
16. Article 73 ;
17. Article 87, point 4° ; et
18. Article 90.
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Textes coordonnés (extraits)

Les modifications opérées par le projet de loi n° 7638 figurent en bleu dans le texte.

Les modifications opérées par les amendements gouvernementaux figurent en rouge dans le texte.

LOI MODIFIEE DU 5 AVRIL 1993 RELATIVE AU SECTEUR FINANCIER

Art. 1¢". Définitions.

Sauf dispositions contraires, on entend aux fins de la présente loi par :

[...]

1ter) « APA » ( « approved publication arrangement » ) ou « dispositif de publication agréé » : toute

personne au sens de I—aﬁ4€le—4—pa4=ag4=aphe—1 —pemt—SZ—de—la—d#eemfe—ZOM-lS&U&du

Lu*embeufg—ﬂ—slag+t—des-pepsermes—wsees—a¥amele—2—942—I article 2 paraqraphe 1er pomt
34, du réglement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014
concernant les marchés d’instruments financiers et modifiant le réglement (UE) n° 648/2012
(ci-aprés, le « réglement (UE) n° 600/2014 ») ;

1quater) « ARM » ( « approved reporting mechanism » ) ou « mécanisme de déclaration agréé » : toute

personne au sens de I—amm4—pa#ag#aphe4 —pemt—54—de—la—d#eet4¥e—2044465#l4éautensee

I—amele—29-44— I’ artlcle 2 paraqraphe 1er pomt 36 du reqlement (UE) n° 600/2014

1quinquies) « APA faisant I'objet d’'une dérogation » : un APA défini conformément a I’acte
déléqué visé a 'article 2, paragraphe 3, du réglement (UE) n° 600/2014. Au Luxembourgq, il
s’agit des personnes visées a 'article 29-7, paragraphe 1°", alinéa 1°";

1sexies) « ARM faisant I’'objet d’une dérogation » : un ARM défini conformément a I’acte déléqué
visé a I’article 2, paragraphe 3, du réglement (UE) n° 600/2014. Au Luxembourg, il s’agit des
personnes visées a l'article 29-7, paragraphe 1°", alinéa 2 ;

2) «autorité compétente » : toute autorité nationale dotée du pouvoir légal ou réglementaire de
surveiller les établissements de crédit, les entreprises d’investissement ou-les-PSCD les APA
faisant I'objet d’une dérogation, ou les ARM faisant I'objet d’une dérogation, ainsi que, le
cas échéant, les compagnies financiéres holding et les compagnies financiéres holding mixtes. Au
Luxembourg la surveillance de ces entités reléve de la compétence de la CSSF ;

2bis) « banques centrales du Systeme européen de banques centrales (SEBC) » : les banques
centrales du SEBC au sens de l'article 4, paragraphe 1¢', point 45) du réglement (UE) n°® 575/2013
du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant les exigences prudentielles
applicables aux établissements de crédit et—aux—emrepnses—d—mvestlssement—et—mod#lant—le
reglement—(—UE)—n—MB#ZM—Z—de—l—Umon—eumpeerme et _modifiant le réglement (UE) n°
648/2012 (ci-apreés, le « réglement (UE) n° 575/2013 ») ;

[...]

2quinquies) « clause de remboursement make-whole » : une clause qui vise a protéqger les




investisseurs en veillant a ce que, en cas de remboursement anticipé d’une obligation,
I’émetteur soit tenu de verser a l'investisseur détenant 'obligation un montant éqgal a la
somme de la valeur actuelle nette des paiements de coupons restants attendus jusqu’a la
date d’échéance et du montant principal de I’obligation a rembourser ;

[...]

6bis) « compagnie financiére holding » : une compagnie financiére holding au sens de l'article 4,
paragraphe 1¢, point 20) du réglement (UE) n° 575/2013 ;

6ter) « compagnie financiére holding mére au Luxembourg » : une compagnie financiére holding
constituée au Luxembourg qui n'est pas elle-méme une filiale d'un établissement agréé au
Luxembourg ou d'une compagnie financiére holding ou compagnie financiére holding mixte
constituée au Luxembourg ;

6quater) « compagnie financiére holding mére dans I'Union européenne » : une compagnie financiére
holding mére dans I'Union au sens de l'article 4, paragraphe 1¢", point 31) du réglement (UE) n
575/2013 ;

6quinquies) « compagnie financiére holding mixte » : une compagnie financiére holding mixte au sens
de Farticle-4,paragraphe1¥,point 21)-duréglement (UE) n> 575/2013 l'article 2, point 15, de
la directive 2002/87/CE du Parlement européen et du Conseil du 16 décembre 2002 relative
ala surveillance complémentaire des établissements de crédit, des entreprises d'assurance
et des entreprises d'investissement appartenant a un conglomérat financier, et modifiant
les directives 73/239/CEE, 79/267/CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE et 93/22/CEE du
Conseil et les directives 98/78/CE et 2000/12/CE du Parlement européen et du Conseil (ci-
apres, la « directive 2002/87/CE » ) ;

6sexies) « compagnie financiére holding mixte mére au Luxembourg » : une compagnie financiére
holding mixte constituée au Luxembourg qui n'est pas elle-mé&me une filiale d'un établissement
agréé au Luxembourg ou d'une compagnie financiere holding ou compagnie financiére holding
mixte constituée au Luxembourg ;

Bsexies-1) « compagnie financiere holding meére dans un Etat membre » : une compagnie financiére
holding mére dans un Etat membre au sens de l'article 4, paragraphe 1¢, point 30), du réglement
(UE) n° 575/2013 ;

Bsexies-2) « compagnie financiere holding mixte mére dans un Etat membre » : une compagnie
financiére holding mixte mére dans un Etat membre au sens de I'article 4, paragraphe 1¢', point
32), du réglement (UE) n° 575/2013 ;

6septies) « compagnie financiere holding mixte mére dans I'Union européenne » : une compagnie
financiere holding mixte mére dans I'Union au sens de l'article 4, paragraphe 1¢", point 33) du
reglement (UE) n° 575/2013.5_Par_dérogation a ce qui précéde, en ce qui concerne les
groupes d’entreprises d’investissement, une « compagnie financiére holding mixte meére
dans [I’Union européenne » est une entreprise meére d’un_ groupe d’entreprises
d’investissement qui est une compagnie financiére holding mixte au sens de I’article 2,
point 15, de la directive 2002/87/CE ;

6septies-1) « compagnie holding d’investissement » : une compagnie holding d’investissement
telle que définie a l'article 4, paragraphe 1°", point 23, du réglement (UE) 2019/2033 du
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences
prudentielles applicables aux entreprises d’investissement et modifiant les réglements (UE)
n°1093/2010, (UE) n° 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 (ci-apres, le « réglement
(UE) 2019/2033 » ) ;

6septies-2) « compagnie holding d’investissement mére dans I’'Union européenne » : une
compagnie holding d’investissement mére dans I’Union telle que définie a l'article 4,
paragraphe 1°¢", point 57, du réglement (UE) 2019/2033 ;

6octies) « compagnie holding mixte » : une compagnie holding mixte au sens de l'article 4, paragraphe
1¢", point 22) du réglement (UE) n° 575/2013 ;

6nonies) « conseil en investissement » : la fourniture de recommandations personnalisées a un client,
soit a la demande de ce client, soit a l'initiative de I'établissement de crédit ou de I'entreprise




d’'investissement, en ce qui concerne une ou plusieurs transactions portant sur des instruments
financiers ;

7) « contrdle » : uh-contréle-au-sens-de-larticle 4, paragraphe-1°;

n°575/2013 le lien qui existe entre une entreprise meére et une filiale, tel qu’il est décrit a
I’article 22 de la directive 2013/34/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013
relative aux états financiers annuels, aux états financiers consolidés et aux rapports y
afférents de certaines formes d'entreprises, modifiant la directive 2006/43/CE du Parlement
européen et du Conseil et abrogeant les directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil (ci-
aprés, la « directive 2013/34/UE » ), ou dans les normes comptables dont reléve un
établissement de crédit ou une entreprise d’investissement conformément au réglement
(CE) n° 1606/2002 du Parlement européen et du Conseil du 19 juillet 2002 sur I'application
des normes comptables internationales, ou toute relation de méme nature entre une
personne physique ou morale et une entreprise ;

7quinquies) « direction autorisée » : les personnes physiques qui exercent des fonctions

exécutives au sein d’un établissement de crédit, d’une entreprise d’investissement, d’un
opérateur de marché, ou d’un prestataire de services de communication de données au
sens de l'article 2, paragraphe 1°", point 36bis), du réeglement (UE) n° 600/2014, et qui sont
responsables de sa gestion quotidienne a I’égard de ’organe de direction et rendent des
comptes a celui-ci en ce qui_concerne cette gestion, y compris la mise en ceuvre des
politiques relatives a la distribution, par I’entreprise d’investissement et son personnel, et
le cas échéant, I’établissement de crédit et son personnel, de produits ou de services
d’investissement auprés des clients ;

8) «entreprise d’assurance » : toute entreprise d’assurance au sens de l'article 4, paragraphe 1¢,
point 5) du réglement (UE) n° 575/2013. Est visée au Luxembourg toute personne dont I'activité
correspond a la définition de l'article 25, paragraphe 1, lettre €) de la loi modifiée du 6 décembre
1991 sur le secteur des assurances ;

9) «entreprise d’investissement » : toute personne au sens de I'article 4, paragraphe (1), point 1) de
la directive 2014/65/UE. directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15
mai_ 2014 concernant les marchés d’instruments financiers et modifiant la directive
2002/92/CE et la directive 2011/61/UE (ci-aprés, la « directive 2014/65/UE »), a I'exclusion

des etabllssements de credlt Au—l:u*embeu#g—il—s—ag#des—pe#sermes—wsees—a—la—seus—
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9bis) « entreprise d’investissement CRR » : une entreprise d’investissement au sens de I’article
4, paraqraphe 1°¢", point 1, de la directive 2014/65/UE, qui reléve du champ d’application de
I’article 1°", paragraphe 2 ou 5, du réglement (UE) 2019/2033, v compris celles visées a
I’article 57-1 de la présente loi ;

9bis-1) « entreprise d’investissement IFR » : une entreprise d’investissement au sens de I’article
4, paragraphe 1°", point 1, de la directive 2014/65/UE qui reléve du champ d’application de
Iarticle 1¢", paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033 et qui n’est pas une entreprise




d’investissement CRR ;

9bis-2) « entreprise d’investissement IFR non-PNI » : une entreprise d’investissement IFR qui
ne remplit pas les conditions d’éligibilité en tant que petite entreprise d’investissement non
interconnectée énoncées a l’article 12, paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033 ;

9bis-3) « entreprise d’investissement mére au Luxembourg » : une entreprise d’investissement
au Luxembourqg qui fait partie d’un groupe d’entreprises d’investissement et qui a comme
filiale une entreprise d’investissement ou un établissement financier au sens de I'article 4,
paragraphe 1°', point 14, du réglement (UE) 2019/2033, ou qui détient une participation dans
une telle entreprise d’investissement ou un tel établissement financier, et qui n’est pas elle-
méme une filiale d’'une autre entreprise d’investissement agréée dans un Etat membre ou
d’'une compagnie holding d’investissement ou compagnie financiére holding mixte
constituée dans un Etat membre ;

9bis-4) « entreprise d’investissement meére dans I’Union européenne » : une entreprise
d’investissement mére dans I’Union telle que définie a I'article 4, paragraphe 1°", point 56,
du reqglement (UE) 2019/2033 ;

Oter) « entreprise de pays tiers » : une entreprise qui, si son administration centrale ou son siége
statutaire était situé a l'intérieur de I'Union européenne, serait soit un établissement de crédit
fournissant des services d’investissement ou exercant des activités d’investissement, soit une
entreprise d’investissement ;

10) « entreprise de réassurance » : une entreprise de réassurance au sens de l'article 4, paragraphe
1er, point 6) du réglement (UE) n° 575/2013. Est visée au Luxembourg toute personne dont 'activité
correspond a la définition de I'article 25, paragraphe 1¢', lettre ii) de la loi modifiée du 6 décembre
1991 sur le secteur des assurances ;

10b/s) « entreprlse de services auxiliaires » : une entreprise de-services—auxiliaires—au-sens—de

¢ _point-18)-du-réglement(UE)n>575/2013 dont I'activité principale

consiste en la détention ou la gestion d’immeubles, en la gestion de services informatiques

ou en une activité similaire ayant un caractére auxiliaire par rapport a I’activité principale

d’un ou de plusieurs établissements de crédit, ou d’'une ou de plusieurs entreprises
d’investissement ;

11) « entreprise mére » : une entreprise mere au sens de l'article 4, paragraphe 1¢', point 15) du
reglement (UE) n° 575/2013 ;
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11bis) « établissement CRR » : un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement
CRR;

11ter) « établissement d'importance systémique » ou « EIS » : un établissement mére dans I'Union
européenne, une compagnie financiére holding meére dans I'Union européenne, une compagnie
financiere holding mixte mére dans I'Union européenne ou un établissement CRR dont la
défaillance ou le dysfonctionnement est susceptible d'entrainer un risque systémique ;

11quater) « établissement d'importance systémique mondiale » ou « EISm » : un établissement
d'importance systémique mondiale au sens de l'article 4, paragraphe 1¢", point 133), du réglement
(UE) n° 575/2013 ;

11quinquies) « établissement d'importance systémique mondiale non UE » ou « EISm non UE » : un
établissement d'importance systémique mondiale non UE au sens de l'article 4, paragraphe 1¢,
point 134), du réglement (UE) n° 575/2013 ;

12) « établissement de crédit » : un établissement de crédit au sens de l'article 4, paragraphe 1°¢,

pomt1)du reglement(UE)n 575/2013 Est—wsee—au—l:u*embewg—teﬂe—pememre—morale—dem




etabhssements—de—eredﬂ—eu—banques— Les etabllssements de credlt peuvent etre appeles

indistinctement établissements de crédit ou banques ;

13) « établissement financier » : un établissement financier au sens de l'article 4, paragraphe 1¢', point

26) du reglement (UE) n° 575/2013- Est a traiter comme-établissement financier pour-les

13bis) « établissement mére au Luxembourg » : un établissement CRR agréé au Luxembourg qui a
comme filiale un établissement CRR ou un établissement financier, ou qui détient une participation
dans un tel établissement CRR ou un tel établissement financier, et qui n'est pas lui-méme une
filiale d'un autre établissement CRR agréé au Luxembourg ou d'une compagnie financiére holding
ou compagnie financiére holding mixte constituée au Luxembourg ;

13ter) « établissement mére dans I’'Union européenne » : un établissement mére dans I'Union au sens
de l'article 4, paragraphe 1°', point 29) du reglement (UE) n° 575/2013 ;

13quater) « établissement mére dans un Etat membre » : un établissement mére dans un Etat membre
au sens de l'article 4, paragraphe 1¢', point 28), du réglement (UE) n® 575/2013 ;

14) « Etat membre » : un Etgt membre de I'Union européenne. Sont assimilés aux Etats membres de
I'Union européenne les Etats parties a I'’Accord sur 'Espace économique européen autres que les
Etats membres de I'Union européenne, dans les limites définies par cet accord et les actes y
afférents ;

15) « Etat membre d’accueil » : I'Etat membre autre que I'Etat membre d’origine dans lequel un
établissement de crédit ou une entreprise d’investissement a une succursale ou fournit des
services et/ou exerce des activités prévus aux annexes | et Il ;

16) « Etat membre d'origine » : I'Etat membre dans lequel un établissement de crédit,_ou une
entreprise d’investissement eu-un-PSCD est agréé ;

17) « exécution d’ordres pour le compte de clients » : le fait de conclure des accords d’achat ou de
vente d’un ou de plusieurs instruments financiers pour le compte de clients. L’exécution d’ordres
inclut la conclusion d’accords de vente d’instruments financiers émis par un établissement de
crédit ou une entreprise d’investissement au moment de leur émission ;

17bis) « exigences spécifiques de liquidité » : les exigences spécifiques de liquidité au sens de l'article
105 de la directive 2013/36/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant
l'acceés a I'activité des etabllssements de credlt et Ia survelllance prudentlelle des etabllssements
de crédit e ment;-m : s 8
Ies—d#eeﬂves—ZOOSMS#GEet—Z—GOGMQ#GE modlflant Ia dlrectlve 2002/87/CE et abroqeant Ies
directives 2006/48/CE et 2006/49/CE (ci-aprés, la « directive 2013/36/UE » ) ;

18) «filiale » : une filiale au sens de l'article 4, paragraphe 1¢", point 16) du réglement (UE) n
575/2013 ;

[...]

18quinquies-1) « format électronigue » : tout support durable autre que le papier ;

18sexies) « gestion de portefeuille » : la gestion discrétionnaire et individualisée de portefeuilles
incluant un ou plusieurs instruments financiers, dans le cadre d’'un mandat donné par le client ;

18sexies-1) « groupe » : un groupe tel que défini a I’article 2, point 11, de la directive 2013/34/UE

LA

18sexies-2) « groupe d’entreprises d’investissement» : un_ groupe d’entreprises
d’investissement tel que défini a 'article 4, paragraphe 1¢", point 25, du réglement (UE)
2019/2033 ;

48sexies-1)_18sexies-3) « groupe de pays tiers » : un groupe au sens de l'article 4, paragraphe 1¢,



point 138), du reglement (UE) n° 575/2013 dont I'entreprise mére est établie dans un pays tiers ;

18septies) « instruments dérivés sur matiéres premieres agricoles » : les contrats dérivés portant sur
des produits énumérés a l'article 1°" et a 'annexe I, parties | a XX et XXIV/1, du réglement (UE) n°
1308/2013 du Parlement européen et du Conseil du 17 décembre 2013 portant organisation
commune des marchés des produits agricoles et abrogeant les reglements (CEE) n°® 922/72,
(CEE) n° 234/79, (CE) n° 1037/2001 et (CE) n° 1234/2007 du Conseil, dénommé ci-apres
« réglement (UE) n° 1308/2013 », ainsi_gue sur_des produits énumérés a I’annexe | du
réglement (UE) n° 1379/2013 du Parlement européen et du Conseil du 11 décembre 2013
portant organisation commune des marchés dans le secteur des produits de la péche et de
I'aquaculture, modifiant les réglements (CE) n° 1184/2006 et (CE) n° 1224/2009 du Conseil
et abrogeant le réglement (CE) n° 104/2000 du Conseil ;

[-..]
21) « liens étroits » : une situation dans laquelle au moins deux personnes physiques ou morales sont
lies par:

1. une participation, a savoir le fait de détenir, directement ou par voie de contréle, au moins 20
pour cent du capital ou des droits de vote d’'une entreprise ;

2. un « contrdle », a savoir la relation entre une entreprise mére et une filiale, dans tous les cas
visés a Iartlcle 22, paragraphes 1er et 2, de Ia dlrectlve 2013/34/UE du—PaFIement—eu#epeen

18#660#9E&et—83l$49#GEEdu—Gense+l ou une relatlon S|m|Ia|re entre toute personne
physique ou morale et une entreprise, toute filiale d’une entreprise filiale étant également
considérée comme une filiale de I'entreprise mére qui est a leur téte ;

3. un lien permanent des deux ou de tous a la méme personne par une relation de controle ;

[...]

26-1) « plate-forme de négociation » : une plate-forme de négociation au sens de l'article 1", point 43,
de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers ;

26-2) « politique de rémunération neutre du point de vue du genre » : une politique de rémunération
fondée sur le principe de I'égalité des rémunérations entre travailleurs masculins et travailleurs
féminins pour un méme travail ou un travail de méme valeur ;

26bis) « portefeuille de négociation » : un—portefeuille—denégociation—au—sens—de Farticle 4,
paragraphe—1°*,—point-86)—duréglement (UE)n>575/2013; toutes les positions sur

instruments financiers et matiéres premiéres détenues par un établissement de crédit ou
une entreprise d’investissement a des fins de négociation ou dans le but de couvrir des
positions détenues a des fins de négociation, conformément a I'article 104 du réglement
(UE) n° 575/2013 en ce qui concerne les établissements CRR ;

26ter) « position de titrisation » : une position de titrisation au sens de l'article 4, paragraphe 1¢", point
62) du reglement (UE) n° 575/2013 ;

27) « professionnels du secteur financier » : les établissements de crédit et les PSF ;
28) « PSF » : le sigle PSF désigne 'ensemble formé par :

- les entreprises d’investissement visées a la sous-section 1 de la section 2 du chapitre 2 de la
partie | ;

- les PSF spécialisés visés soit a la sous-section 2 de la section 2 du chapitre 2 de la partie |
soit a l'article 13 et ne rentrant pas dans les catégories visées aux premier et troisieme tirets



de la présente définition ;
- les PSF de support visés a la sous-section 3 de la section 2 du chapitre 2 de la partie | ;

les PSCD visés 3l iond.de.l ion.2 du chapitre 2 de.| el

28-1) « respect du test de capitalisation du groupe » : le respect, par une entreprise mére d’un
groupe d’entreprises d’investissement IFR, des exigences de l'article 8 du réqglement (UE)
2019/2033 ;

28bis) « risque de liquidité » : risque de liquidité au sens de I'article 86 de la directive 2013/36/UE ;

[...]

30bis) « situation consolidée » : une situation consolidée au sens de l'article 4, paragraphe 1¢', point
47) du réglement (UE) n° 575/2013. Par dérogation a ce qui précéde, aux fins de la partie lll,
chapitre 3bis, la « situation consolidée » est une situation consolidée au sens de I’article 4,
paragraphe 1°¢", point 11, du réglement (UE) 2019/2033 ;

32ter) « sur base consolidée » : sur la base de la situation consolidée ;

32quater) « sur base sous-consolidée » : sur base sous-consolidée au sens de l'article 4, paragraphe
1¢", point 49) du réglement (UE) n° 575/2013 ;

32quater-1) « systéme multilatéral » : un systéeme multilatéral au sens de I'article 1¢', point 51, de la loi
du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers ;

32quater-2) « technique de trading algorithmique a haute fréquence » : une technique de trading
algorithmique a haute fréquence au sens de I'article 1", point 52, de la loi du 30 mai 2018 relative
aux marchés d’instruments financiers ;

32quater-3) « teneur de marché » : un teneur de marché au sens de I’article 1°", point 53, de la
loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers ;

32quinquies) « titrisation » : une titrisation au sens de I'article 4, paragraphe 1¢", point 61) du réglement
(UE) n° 575/2013 ;

[...]

Art. 1-1. Champ d'application.

[.-.]
(2) Elle ne s’applique pas :
[.-.]
e) sans-préjudice-des-letires-a)j)oul); sans préjudice des lettres a), i), j) ou k), aux

personnes fournissant un service d’investissement ou exergant une activité
d’'investissement consistant en la négociation d’instruments financiers pour compte
propre autres que des instruments dérivés sur matieres premiéres, des quotas
d’émission, ou des instruments dérivés sur ces derniers, et qui ne fournissent aucun
autre service d’investissement ou n’exercent aucune autre activité d'investissement en
lien avec des instruments financiers autres que les instruments dérivés sur matiéres
premiéres, les quotas d’émission ou les instruments dérivés sur ces derniers, sauf si ces
personnes :

(i) sontteneurs de marché ;

(i) sont membres ou participants d'un marché réglementé ou d'un MTF, d'une part, ou
disposent d'un accés électronique direct a une plate-forme de négociation, d'autre



[..

]

k)

m)

part, a I'exception des entités non financiéres qui exécutent des transactions sur
une plate-forme de négociation dont la contribution a la réduction des risques
directement liés a I'activité commerciale ou a I'activité de financement de trésorerie
de ces entités non financieres ou de leurs groupes peut étre objectivement
mesurée ;

(iii) appliquent une technique de trading algorithmique a haute fréquence ; ou

(iv) négocient pour compte propre lorsqu’elles exécutent les ordres de clients ;

aux personnes, d’'une part, qui négocient pour compte propre, y compris les teneurs de
marché, des instruments dérivés sur matiéres premiéres, des quotas d’émission ou des
instruments dérivés sur ces derniers, a I'exclusion des personnes négociant pour compte
propre lorsqu’ils—exécutent lorsqu’elles exécutent les ordres de clients, ou d’autre
part, qui fournissent des services d’investissement, autres que la négociation pour
compte propre, concernant des instruments dérivés sur matiéres premiéres, des quotas
d’émission ou des instruments dérivés sur ces derniers, aux clients ou aux fournisseurs
de leur activité principale, a condition que :

(i) _dans tous ces cas, individuellement et sous forme agrégée, ces prestations

soient accessoires par rapport a leur activité principale, lorsque cette activité
principale est considérée au niveau du groupe ;

(ii) _ces personnes ne fassent pas partie d’un groupe dont I’activité principale est
la_fourniture de services d’investissement, I'’exercice d’une des activités
énumérées a I'annexe |, ou '’exercice de la fonction de teneur de marché en
rapport avec des instruments dérivés sur matiéres premiéres ;

(iii) ces personnes n’appliguent pas une technique de trading algorithmique a
haute fréquence ; et que

(iv) ces personnes indiquent, sur demande, a la CSSF la base sur laquelle elles
ont établi que leurs activités visées a la présente lettre sont accessoires par
rapport a leur activité principale ;

aux personnes fournissant des conseils en investissement dans le cadre de I'exercice
d’'une autre activité professionnelle qui n'est pas visée par les sous-sections 1 et 2 du
chapitre 2 de la partie | de la présente loi a condition que la fourniture de tels conseils ne
soit pas spécifiquement rémunérée ;

aux prestataires de services de financement participatif au sens de P'article 2,

paragraphe 1°, lettre e), du réglement (UE) 2020/1503 du Parlement européen et
du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de services de




financement participatif pour les entrepreneurs, et modifiant le réglement (UE)
2017/1129 et la directive (UE) 2019/1937 ;

[...]

PARTIE | : L'acces aux activités professionnelles du secteur financier.

Chapitre 1 : L'agrément des banques ou établissements de crédit de droit luxembourgeois.

Section 1 : Dispositions d'application générale.

[...]

Art. 2. La nécessité d'un agrément.

(1) Aucune personne de droit luxembourgeois ne peut exercer l'activité d'établissement de crédit sans
étre en possession d'un agrément écrit du Ministre ayant dans ses attributions la Commission de
surveillance du secteur financier.

(2) Nul ne peut étre agréé a exercer l'activité d'établissement de crédit soit sous le couvert d'une autre
personne, soit comme personne interposée pour |'exercice de cette activité.

(3) Nul autre qu'un établissement de crédit, dont I'activité comporte I'octroi de crédits pour son propre
compte, ne peut exercer a titre professionnel l'activité de réception de dépdts ou d'autres fonds
remboursables du public. Cette interdiction ne s'applique ni a la réception de dépbts ou d'autres fonds
remboursables par I'Etat, par les communes ou par des organismes publics internationaux dont un ou
plusieurs Etats membres sont membres, ni aux cas visés expressément par les |égislations nationale
ou communautaire, a condition que ces activités soient soumises a des réglementations et controles
visant a la protection des déposants et des investisseurs et applicables a ces cas.

(4) Nul autre qu’un _établissement de crédit ne peut exercer a titre professionnel I'activité de
change-espéces qui _consiste a effectuer des opérations d’achat ou de vente de monnaies
étrangéres en espéces. Les établissements de crédit qui exercent cette activité sont tenus de
délivrer aux clients pour chague opération un _décompte indiquant les montants dans les
monnaies traitées, les cours appliqués et la date de I’opération.

Art. 2-1. Exigences spécifiques pour I'agrément des entreprises visées a l’article 4, paraqraphe
1¢", point 1, lettre b), du réglement (UE) n° 575/2013.

(1) _Les entreprises visées a I'article 4, paragraphe 1°", point 1, lettre b), du réglement (UE) n°
575/2013 qui disposent déja d’'un agrément au titre de la partie I'®, chapitre 2, section 2, sous-
section 1™, présentent une demande d’agrément conformément a I’article 2, au plus tard le jour
ou I'un des événements suivants a lieu :

1. la moyenne de I’actif total mensuel, calculée sur une période de douze mois consécutifs,
atteint ou dépasse 30 milliards d’euros ; ou

2. la moyenne de I’actif total mensuel, calculée sur une période de douze mois consécutifs,
est inférieure a 30 milliards d’euros et I’entreprise fait partie d’un groupe dont la valeur
totale de l'actif consolidé de toutes les entreprises du groupe, qui _chacune prise
individuellement a un actif total inférieur a 30 milliards d’euros et qui exercent l'une
quelconque des activités visées a I'annexe |, section A, points 3 et 6, de la directive
2014/65/UE, atteint ou dépasse 30 milliards d’euros, les deux étant calculés en moyenne
sur une période de douze mois consécutifs.

(2) Les entreprises visées au paragraphe 1°" peuvent continuer d’exercer les activités visées a
I’article 4, paragraphe 1°", point 1, lettre b), du réglement (UE) n° 575/2013 jusqu’a ce qu’une
décision soit prise sur leur demande d’agrément telle que visée au paragraphe 1¢'. L’agrément
au titre de la partie 1", chapitre 2, section 2, sous-section 1™, est alors suspendu.

(3) La procédure d’obtention du nouvel agrément est aussi rationalisée que possible et les
informations utilisées dans les agréments antérieurs sont prises en compte.




Art. 3. La procédure d'agrément.

[...]

(7) Sans préjudice de la section 3 du présent chapitre, du chapitre 2 du titre Il de la loi du 10 novembre
2009 relative aux services de paiement;_et des articles 20, paragraphe 2, et 32, paragraphe 2, de la loi

du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers et-de-article 29-8, paragraphe 2,-de-la

présente-loi, les établissements de crédit agréés au Luxembourg sont de plein droit autorisés :
- aexercer 'ensemble des activités énumérées a I'annexe |,

- a fournir I'ensemble des services d’investissement et a exercer I'ensemble des activités
d’investissement énumérés a la section A de I'annexe I,

- afournir 'ensemble des services auxiliaires énumérés a la section C de I'annexe I, et

- aexercer toute autre activité relevant du champ d’application de la présente loi.

[...]

Art. 11. Le retrait de I'agrément.

(1) L'agrément peut étre retiré si les conditions pour son octroi ne sont plus remplies.

L’agrément peut également étre retiré si I’établissement de crédit utilise son agrément
exclusivement pour exercer les activités visées a ’article 4, paragraphe 1¢', point 1, lettre b), du
réglement (UE) n° 575/2013 et que l'actif total moyen sur une période de cing années
consécutives est inférieur aux seuils prévus dans ledit article. Dans ce cas, aux fins de la
poursuite des activités visées a 'article 4, paragraphe 1°, point 1, lettre b), du réglement (UE) n°®
575/2013, 'agrément suspendu en vertu de 'article 2-1, paragraphe 2, deuxiéme phrase, est
réactivé, pour autant que les conditions d’obtention dudit agrément soient toujours remplies.

[...]

Chapitre 2 : L’agrément des PSF.

Section 1 : Dispositions générales.

[...]

Art. 15. La procédure d’agrément.

(1) L’agrément est accordé sur demande écrite et aprés instruction par la CSSF portant sur les

condltlons eX|gees par la presente I0| Lepsque—les—semees—efferts—eu—les—aeﬂwtes

(2) La durée de 'agrément est illimitée.
Lorsque 'agrément est accordé, le PSF peut immédiatement commencer son activité.

(3) Dans l'agrément d’une entreprise d’investissement sont spécifiés les services ou activités
d’investissement visés a la section A de I'annexe Il qu’elle est autorisée a fournir ou a exercer.
L’agrément peut couvrir en outre un ou plusieurs des services auxiliaires visés a la section C
de 'annexe Il et un ou plusieurs des services énumérés-atannexell;-section-D d’un APA,
d’un ARM ou d’un CTP au sens de l'article 2, paragraphe 1°, point 35, du réglement
(UE) n° 600/2014, en vertu de l’article 27ter, paragraphe 2, dudit réglement. L’agrément
en tant qu’entreprise d’investissement ne peut pas étre accordé pour la seule prestation de
services auxiliaires.

(4) Doit faire I'objet d’'une consultation préalable par la CSSF des autorités compétentes
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®)

(6)

7)

concernées des Etats membres chargées de la surveillance des entreprises d'investissement,
des établissements de crédit, des entreprises d’assurance ou des sociétés de gestion
d’OPCVM, I'agrément d’'une entreprise d’'investissement qui est :

- une filiale d'une entreprise dinvestissement, d’'un opérateur de marché, d'un
établissement de crédit, d’'une entreprise d’assurance ou d'une société de gestion
d’OPCVM agréés dans I'Union européenne, ou

- une filiale de I'entreprise mere d’une entreprise d’investissement, d’'un établissement de
crédit, d’'une entreprise d’assurance ou d’une société de gestion dOPCVM agréés dans
'Union européenne, ou

- contrblée par les mémes personnes physiques ou morales qu’'une entreprise
d'investissement, qu’'un établissement de crédit, qu’'une entreprise d’assurance ou
qu’une société de gestion d’OPCVM agréés dans I'Union européenne.

La CSSF consulte les autorités compétentes concernées des Etats membres chargées de la
surveillance des établissements de crédit ou des entreprises d’assurance avant I'octroi d’'un
agrément a un opérateur de marché qui est, selon le cas :

1. une filiale d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’assurance agréé dans
'Union européenne ;

2. une filiale de l'entreprise meéere d'un établissement de crédit ou d’'une entreprise
d’assurance agréé dans I’'Union européenne ;

3. contrbélée par la méme personne physique ou morale qu’un établissement de crédit ou
une entreprise d’assurance agréé dans I'Union européenne.

La CSSF consulte ces autorités compétentes en particulier aux fins d’évaluer la qualité des
actionnaires et I'honorabilité et la qualification professionnelles des dirigeants de I'entité
requérant 'agrément, lorsque I'actionnaire est 'une des entreprises visées a 'alinéa 1¢" ou 2
ou que les dirigeants associés a la gestion de I'entité requérante participent également a celle
de l'une des entreprises visées a l'alinéa 1°" ou 2. A cette fin, la CSSF et les autorités
compétentes concernées se communiquent toutes informations utiles tant au moment de
lagrément que subséquemment pour le contrdle du respect continu des conditions
d’agrément.

La demande d’agrément doit étre accompagnée de tous les renseignements nécessaires a
son appréciation, ainsi que d’un programme d’activités indiquant le genre et le volume des
opérations envisagées et la structure administrative et comptable.

Un agrément octroyé par la CSSF, aprés instruction du dossier par elle, est requis avant
toute modification de I'objet, de la dénomination ou de la forme juridique, ainsi que pour la
création ou I'acquisition de filiales au Luxembourg et de filiales et de succursales a I'étranger,
sans préjudice de I'application de l'article 33. Un agrément est requis dans le chef de toute
entreprise d’investissement avant d’étendre son activité a d’autres services ou activités
d’'investissement, a d’autres services auxiliaires ou a un ou plusieurs des services visés-a
Fannexel—section-D_d’'un APA, d’'un ARM ou d’'un CTP au sens de l'article 2,
paragraphe 1°¢, point 35, du réglement (UE) n° 600/2014, en vertu de l'article 27ter,
paragraphe 2, dudit réglement, non couverts par son agrément initial.

La décision prise sur une demande d'agrément doit étre motivée et notifi€¢e au demandeur
dans les six mois de la réception de la demande ou, si celle-ci est incompléte, dans les six
mois de la réception des renseignements nécessaires a la décision. Il est en tout cas statué
dans les douze mois de la réception de la demande, faute de quoi I'absence de décision
équivaut a la notification d'une décision de refus. La décision peut étre déférée, dans le délai
d'un mois sous peine de forclusion, au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond.

L’application des dispositions du présent article doit le cas échéant étre adaptée a I'existence
de mesures décidées par les autorités de I'Union européenne et imposant une limitation ou
une suspension des décisions sur les demandes d’agrément déposées par des
établissements de pays tiers.

Les PSF se conforment en permanence aux conditions de I'agrément initial et signalent a la
CSSF toute modification importante des conditions de 'agrément initial.
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[...]

La CSSF se dote des procédures appropriées pour contrdler que les PSF respectent
I'obligation prévue a l'alinéa 1°".

La CSSF contrble les activités des PSF afin de veiller au respect des dispositions relatives
aux conditions d’exercice de leurs activités.

Art. 17. L’administration centrale et l'infrastructure.

(1)

(1bis)

()

L’agrément pour un demandeur qui est une personne morale est subordonné a la justification
de l'existence au Luxembourg de l'administration centrale et du siége statutaire du
demandeur. L’'agrément pour un demandeur qui est une personne physique est subordonné
a la justification que cette personne exerce effectivement son activité au Luxembourg ety a
son administration centrale.

Une entreprise d'investissement doit disposer d'un solide dispositif de gouvernance interne,
comprenant notamment une structure organisationnelle claire avec un partage des
responsabilités qui soit bien défini, transparent et cohérent, des processus efficaces de
détection, de gestion, de contréle et de déclaration des risques auxquels elle est ou pourrait
étre exposée_ou des risques qu’elle fait peser ou pourrait faire peser sur d’autres, des
mecanismes adéquats de contrble interne, y compris des procédures administratives et
comptables saines ainsi que des mécanismes de contrble et de sécurité de ses systemes
informatiques.

Les mécanismes de contrdle interne et les procédures administratives et comptables visés
au premier alinéa du présent paragraphe permettent de vérifier a tout moment que I'entreprise
d’'investissement CRR respecte_le réglement (UE) 2019/2033, ou, le cas échéant, le
réglement (UE) n° 575/2013, la présente loi et les mesures prises pour leur exécution._A cet
effet, les entreprises d’investissement communiquent a la CSSF, sur demande, toutes
les informations nécessaires pour évaluer le respect par elles desdites dispositions.

Pourles-entreprises-d’investissement CRR; Pour les entreprises d’investissement CRR

et les entreprises d’investissement IFR non-PNI, selon les modalités décrites a I’article
38-15, paragraphes 2 et 3, les mécanismes adéquats de contrdle interne visés a l'alinéa
précédent comprennent des politiques et pratiques de rémunération permettant et
promouvant une gestion saine et efficace des risques. Ces politiques et pratiques de
rémunération sont neutres du point de vue du genre.

Le dispositif de gouvernance interne, les processus, les procédures et les mécanismes visés
au présent article sont exhaustifs, proportionnés et adaptés a la nature, a I'échelle et a la
complexité des risques inhérents au modéle d’entreprise et aux activités de I'entreprise
d’investissement.

Lors de linstauration des dispositifs visés a l'alinéa 1°" par des entreprises
d’investissement IFR non-PNI, les critéres énoncés aux articles 38-20, 38-21, 38-22, 38-
23, 59quateret 59quinguies 53-42 et 53-43 sont pris en compte.

L’entreprise d’investissement doit satisfaire aux exigences organisationnelles définies a
l'article 37-1 pour les services d’investissement fournis et/ou les activités d’investissement
exercées, ainsi que pour les services auxiliaires fournis tels que visés a la section C de
'annexe Il. Une entreprise d’investissement exploitant un MTF ou un OTF au Luxembourg
doit en outre satisfaire aux exigences de I'article 22 ou 34 de la loi du 30 mai 2018 relative
aux marchés d’instruments financiers.

Un PSF autre qu’une entreprise d’investissement doit justifier d'une bonne organisation
administrative et comptable ainsi que de procédures de contréle interne adéquates.
L’'organisation administrative et comptable et les procédures de contréle interne sont
exhaustives et adaptées a la nature, a I'échelle et a la complexité des activités d’'un PSF autre
qu’une entreprise d’'investissement.
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Art. 18. L’actionnariat.

Art. 19. L’honorabilité et I'expérience professionnelles.

[...]
(3)

[...]

Dans le cas d'un agrément accordé a une personne morale, les personnes visées au

paragraphe 2 d0|vent étre au moms a deux Dans—leeasd—uneen#epns&d—mwshssement

Art. 20. Les assises financieres et les avoirs propres.

(1)

)

L’agrément pour toute activité professionnelle du secteur financier, aFexclusion-des-PSCD;
qui exclut que le demandeur aura la gestion de fonds de tiers, est subordonné a la justification
d'un capital social souscrit et libéré d’'une valeur de 50.000 euros au moins lorsque le
requérant est une personne morale ou d’avoirs propres d’'une valeur de 50.000 euros au
moins lorsque le requérant est une personne physique.

L’agrément pour toute activité professionnelle du secteur financier, qui implique que le
demandeur aura la gestion de fonds de tiers, est subordonné a la justification d’'un capital
social souscrit et libéré d'une valeur de 125.000 euros au moins.

En cas de cumul de plusieurs statuts de PSF, le requérant doit disposer d’'un capital social
souscrit et libéré ou d’avoirs propres correspondant au moins au montant du capital souscrit
et libéré ou des avoirs propres le plus élevé requis parmi les différents statuts concernés.

(3bis)

Le capital social souscrit et libéré d’une entreprise d’investissement doit en outre étre

(4)

(%)

constitué conformément a I’article 9 du réglement (UE) 2019/2033.

Le capital social souscrit et libéré dans le cas d’'une personne morale, et les avoirs propres
dans le cas d’'une personne physique, sont a maintenir a disposition permanente du PSF et
a investir dans son intérét propre.

Les avoirs propres d’'un PSF agréé en tant que personne physique ne peuvent devenir
inférieurs au montant des avoirs propres exigé par la loi. Les assises financiéres d’'un PSF
agréé en tant que personne morale ne peuvent devenir inférieures au montant du capital
social souscrit et libéré exigé par la loi. Si les avoirs propres ou les assises financieres
viennent a diminuer en dessous de ce montant, la CSSF peut, lorsque les circonstances le
justifient, accorder un délai limité pour que le PSF régularise sa situation ou cesse ses
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activités.

Par assises financiéres au sens du présent paragraphe, il y a lieu d’entendre le capital social
souscrit et libéré, les primes d’émission vy relatives, les réserves Iégalement formées, les
résultats reportés déduction faite de la perte éventuelle de I'exercice en cours. Ne sont pas
pris en compte un emprunt subordonné ou le bénéfice de I'exercice en cours.

(6) Par avoirs propres au sens du présent article et-des-articles-24-et-24-1, il y a lieu d’entendre
le patrimoine net du requérant personne physique.

Section 2 : Dispositions particulieres a certaines catégories de PSF.

Sous-section 1 : Les entreprises d’investissement.
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Art. 24-1. Réception et transmission d’ordres portant sur un ou plusieurs instruments financiers.

(1) L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout service
d’investissement ou ’exercice de toute activité d’investissement visé a I’annexe Il, section A,
point 1, ne peut étre accordé gu’a des personnes morales.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 75.000
euros au moins, lorsque I'entreprise d’investissement n’est pas autorisée a détenir des fonds
ou des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 150.000
euros, lorsque I'entreprise d’investissement est autorisée a détenir des fonds ou des titres
appartenant a ses clients.
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(2) L’activité visée a I'annexe ll, section A, point 1, comprend la mise en relation de deux ou
plusieurs parties permettant ainsi la réalisation d’une transaction entre ces parties.

Art. 24-2. Exécution d’ordres pour le compte de clients.

(1) L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout service
d’investissement ou ’exercice de toute activité d’investissement visé a I’annexe Il, section A,
point 2, ne peut étre accordé qu’a des personnes morales.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 75.000
euros au moins, lorsque I’entreprise d’investissement n’est pas autorisée a détenir des fonds
ou des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 150.000
euros au moins, lorsque ’entreprise d’investissement est autorisée a détenir des fonds ou des
titres appartenant a ses clients.

(2) Une entreprise d’investissement agréée pour exercer I’activité visée au paragraphe 1°" est de
plein droit autorisée a exercer également les activités visées aux articles 24-1 et 24-5.
Lorsgu’elle entend exercer 'une de ces activités ou les deux, elle en informe au préalable la
CSSF.

Art. 24-3. Négociation pour compte propre.

(1) L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou I’exercice de toute activité
d’investissement visé a I’annexe ll, section A, point 3, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales et est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
750.000 euros au moins.

(2) Une entreprise d’investissement agréée pour exercer I’activité visée au paragraphe 1°" est de
plein droit autorisée a exercer également les activités visées aux articles 24-1, 24-2, 24-4 et 24-
5. Lorsqu’elle entend exercer une ou plusieurs de ces activités, elle en informe au préalable la
CSSF.

Art. 24-4. Gestion de portefeuille.

(1) L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout service
d’investissement ou ’exercice de toute activité d’investissement visé a I’annexe Il, section A,
point 4, ne peut étre accordé qu’a des personnes morales.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 75.000
euros au moins, lorsque I’entreprise d’investissement n’est pas autorisée a détenir des fonds
ou des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 150.000
euros au moins, lorsque ’entreprise d’investissement est autorisée a détenir des fonds ou des
titres appartenant a ses clients.

(2) Seules les entreprises d’investissement agréées pour exercer I’activité visée au paragraphe
1°" peuvent porter I'appellation « gérant de fortune ».

(3) Une entreprise d’investissement agréée pour exercer I’activité visée au paragraphe 1¢" est de
plein droit autorisée a exercer également les activités visées aux articles 24-1, 24-2 et 24-5.
Lorsgu’elle entend exercer une ou plusieurs de ces activités, elle en informe au préalable la
CSSF.

Art. 24-5. Conseil en investissement.

(1) L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout service
d’investissement ou I’exercice de toute activité d’investissement visé a I'annexe ll, section A,
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point 5, ne peut étre accordé qu’a des personnes morales.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 75.000
euros au moins, pour autant que cette entreprise ne soit pas autorisée a détenir des fonds ou
des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 150.000

euros _au _moins, lorsque cette entreprise est autorisée a détenir des fonds ou des titres
appartenant a ses clients.

(2) Une activité de simple information n’est pas visée par le présent article.

Art. 24-6. Prise ferme d’instruments financiers et/ou placement d’instruments financiers avec
engagement ferme.

L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou I’exercice de toute activité
d’investissement visé a I’annexe ll, section A, point 6, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales et est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
750.000 euros au moins.

Art. 24-7. Placement d’instruments financiers sans engagement ferme.

L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout service
d’investissement ou ’exercice de toute activité d’investissement visé a I’annexe Il, section A,
point 7, ne peut étre accordé qu’a des personnes morales.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 75.000
euros au moins, pour autant que cette entreprise ne soit pas autorisée a détenir des fonds ou
des titres appartenant a ses clients.

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 150.000

euros au moins, lorsque cette entreprise est autorisée a détenir des fonds ou des titres
appartenant a ses clients.

Art. 24-8. Exploitation d’un MTF.

(1) L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou I’exercice de toute activité
d’investissement visé a ’annexe ll, section A, point 8, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales et est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
150.000 euros au moins.

(2) Les opérateurs de marché au sens de ’article 1°", point 23-2, sont de plein droit autorisés a
exploiter un MTF au Luxembourg, a condition gu’ils respectent les dispositions visées au titre
Il, chapitre 1°", de la directive 2014/65/UE.

Art. 24-9. Exploitation d’'un OTF.

(1) L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou I’exercice de toute activité
d’investissement visé a I’annexe ll, section A, point 9, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales et est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
150.000 euros au moins.

Par dérogation a I’alinéa 1°¢", 'agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de
tout service d’investissement ou I’exercice de toute activité d’investissement visé a ’annexe I,
section A, point 9, est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une
valeur de 750.000 euros au moins, lorsque cette entreprise effectue ou est autorisée a effectuer
des opérations de négociation pour compte propre.

(2) Les opérateurs de marché au sens de I’article 1°", point 23-2, sont de plein droit autorisés a
exploiter un OTF au Luxembourg, a condition gu’ils respectent les dispositions visées au titre
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Il, chapitre 1°", de la directive 2014/65/UE.

[...]

Sous-section 2 : Les PSF spécialisés.

[...]

Sous-section 3 : Les PSF de support.

Art. 29-1. Les agents de communication a la clientéle.

(1) Sont agents de communication a la clientéle, les professionnels dont I'activité consiste dans
la prestation, pour compte d’établissements de crédit, de PSF, d’établissements de paiement,
d’établissements de monnaie électronique, d’entreprises d’assurance, d’entreprises de
réassurance, de fonds de pension, d’'OPC, de FIS, de sociétés d’investissement en capital a
risque et d'organismes de ftitrisation agréés, de fonds d’investissement alternatifs
réservés, de droit luxembourgeois ou de droit étranger, un ou plusieurs des services
suivants :

- la confection, sur support matériel ou électronique, de documents a contenu confidentiel,
a destination personnelle de clients d’établissements de crédit, de PSF, d’établissements
de paiement, d’établissements de monnaie électronique, d’entreprises d’assurance,
d’entreprises de réassurance, de cotisants, affiliés ou bénéficiaires de fonds de pension
et d’'investisseurs dans des OPC, FIS, sociétés d’'investissement en capital a risque, -et
organismes de titrisation agréés_et fonds d’investissement alternatifs réservés ;

- I'archivage ou la destruction des documents visés au tiret précédent ;

- la communication aux personnes visées au premier tiret, de documents ou d’informations
relatifs a leurs avoirs ainsi qu’aux services offerts par le professionnel en cause ;

- la consolidation, sur base d’'un mandat exprés donné par les personnes visées au
premier tiret, des positions qu’elles détiennent auprés de différents professionnels
financiers, sans préjudice des dispositions de la loi modifiée du 10 novembre 2009
relative aux services de paiement.

(2) L’agrément pour I'activité d’agent de communication a la clientéle ne peut étre accordé qu’a
des personnes morales. |l est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré
d’une valeur de 50.000 euros au moins.

Art. 29-2. Les agents administratifs du secteur financier.

(1) Sont agents administratifs du secteur financier, les professionnels dont I'activité consiste a
effectuer pour compte d’établissements de crédit, PSF, établissements de paiement,
établissements de monnaie électronique, OPC, fonds de pension, FIS, sociétés
d’'investissement en capital a risque, organismes de titrisation agréés, fonds d’investissement
alternatifs réservés, entreprises d’assurance ou entreprises de réassurance de droit
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()

luxembourgeois ou de droit étranger, dans le cadre d’'un contrat de sous-traitance, des
services administratifs qui sont inhérents a I'activité professionnelle du donneur d’ordre.

Le présent statut ne vise pas les prestations techniques qui ne sont pas susceptibles d’avoir
un impact sur l'activité professionnelle du donneur d’ordre.

L’agrément pour I'activité d’agent administratif du secteur financier ne peut étre accordé qu’'a
des personnes morales. Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et
libéré d’une valeur de 125.000 euros au moins.

Les agents administratifs du secteur financier sont de plein droit autorisés a exercer
également 'activité d’agent de communication a la clientele.
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Art. 29-3.

Les opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du secteur

(1)

financier.

Sont opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du

(2)

secteur financier, les professionnels qui sont en charge du fonctionnement de
systémes informatiques et de réseaux de communication faisant partie du dispositif
informatique et de communication propre d’établissements de crédit, de PSF,
d’établissements de paiement, d’établissements de monnaie électronique, d’OPC, de
fonds de pension, de FIS, de sociétés d’investissement en capital a risque,
d’organismes de titrisation agréés, de fonds d’investissement alternatifs réservés,
d’entreprises d’assurance ou d’entreprises de réassurance de droit luxembourgeois
ou de droit étranger.

L’activité des opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication
du secteur financier comporte le traitement informatique ou le transfert des données
stockées dans le dispositif informatique.

Les dispositifs informatiques et les réseaux de communication visés peuvent soit
appartenir a I’établissement de crédit, au PSF, a I’établissement de paiement, a
I’établissement de monnaie électronique, a ’'OPC, au fonds de pension, au FIS, a la
société d’investissement en capital a risque, a l'organisme de titrisation agréé,
au fonds d’investissement alternatif réservé,a I’entreprise d’assurance ou a
I’entreprise de réassurance de droit luxembourgeois ou de droit étranger, soit étre mis

a sa disposition par I’opérateur.

Les opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du secteur

(3)

financier sont habilités a effectuer également la mise en place et la maintenance des
systémes informatiques et réseaux de communication visés au paragraphe 1°".

L’agrément pour 'activité d’opérateur de systémes informatiques et de réseaux de

Art. 29-5.

communication du secteur financier ne peut étre accordé qu’a une personne morale. Il
est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
125.000 euros au moins.

Les prestataires de services de dématérialisation du secteur financier.

(1)

Sont prestataires de services de dématérialisation du secteur financier, les prestataires de
services de dématérialisation ou de conservation au sens de la loi du 25 juillet 2015 relative
a l'archivage électronique qui sont en charge de la dématérialisation de documents pour
compte d’établissements de crédit, PSF, établissements de paiement, établissements de
monnaie électronique, OPC, FIS, sociétés d’investissement en capital a risque, fonds de
pension, organismes de titrisation agréés,_fonds d’investissement alternatifs réservés,
entreprises d’assurance ou entreprises de réassurance, de droit luxembourgeois ou de droit
étranger.

L’agrément pour 'activité de prestataire de services de dématérialisation du secteur financier
ne peut étre accordé qu'a des personnes morales. |l est subordonné a la justification d’un
capital social souscrit et libéré d’une valeur de 50.000 euros au moins.

La CSSF et I'ILNAS collaborent aux fins de I'accomplissement de leurs missions respectives
de surveillance des prestataires de services de dématérialisation du secteur financier.

Les prestataires de services de conservation du secteur financier.

Sont prestataires de services de conservation du secteur financier, les prestataires de
services de dématérialisation ou de conservation au sens de la loi du 25 juillet 2015 relative
a I'archivage électronique qui sont en charge de la conservation de documents numériques
pour compte d’établissements de crédit, PSF, établissements de paiement, établissements

22



)

@)

(4)

de monnaie électronique, OPC, FIS, sociétés d’investissement en capital a risque, fonds de
pension, organismes de titrisation agréés, fonds d’investissement alternatifs réservés,
entreprises d’assurance ou entreprises de réassurance, de droit luxembourgeois ou de droit
étranger.

L’agrément pour I'activité de prestataire de services de conservation du secteur financier ne
peut étre accordé qu’a des personnes morales. Il est subordonné a la justification d’'un capital
social souscrit et libéré d'une valeur de 125.000 euros au moins.

La CSSF et I'ILNAS collaborent aux fins de 'accomplissement de leurs missions respectives
de surveillance des prestataires de services de conservation du secteur financier.

Ne relevent pas du présent article les activités de simple stockage de données qui ne
consistent pas a conserver une copie a valeur probante ou un original numérique au sens de
la loi précitée du 25 juillet 2015 en garantissant son intégrité.
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Chapitre 2bis : Dispositions particuliéeres aux APA et aux ARM

Art. 29-7. Procédure d’agrément.

(1) Aucune personne de droit luxembourgeois ne peut prester I’activité d’'un APA faisant ’objet
d’une dérogation, tel que défini a I'article 1°", point 1quinquies, sans étre en possession d’un
agrément écrit de la CSSF conformément au titre IVbis du reglement (UE) n° 600/2014.

Aucune personne de droit luxembourgeois ne peut prester I’activité d’'un ARM faisant I’objet
d’une dérogation, tel que défini a I'article 1°", point 1sexies, sans étre en possession d’un
agrément écrit de la CSSF conformément au titre IVbis du reglement (UE) n° 600/2014.

Nul ne peut étre agréé a exercer l'activité d'APA faisant I'objet d’une dérogation ou d’ARM
faisant 'objet d’une dérogation soit sous le couvert d'une autre personne, soit comme personne
interposée pour I'exercice de cette activité.

La décision de la CSSF peut étre déférée, dans le délai d'un mois sous peine de forclusion, au
tribunal administratif, qui statue comme juge du fond.
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(2) Les APA faisant I'objet d’'une dérogation et les ARM faisant 'objet d’'une dérogation se
conforment en permanence aux conditions de I’agrément initial et signalent a la CSSF toute
modification importante des conditions de ’agrément initial.

La CSSF se dote des procédures appropriées pour controler que les APA faisant I’objet d’une
dérogation et que les ARM faisant 'objet d’'une dérogation respectent I’obligation prévue a
I’alinéa 1°¢'".

La CSSF controle les activités des APA faisant I'objet d’une dérogation et des ARM faisant
I’objet d’une dérogation afin de veiller au respect des dispositions relatives aux conditions
d’exercice de leurs activités.

Art. 29-8. Notification des violations.

(1) Les APA faisant I'objet d’une dérogation et les ARM faisant I’objet d’une dérogation mettent
en place des procédures appropriées, permettant a leur personnel de signaler en interne, par
une filiere spécifigue, indépendante et autonome, les violations potentielles ou avérées de la
présente loi, du réglement (UE) n° 600/2014 ou des mesures prises pour leur exécution.

(2) Les procédures visées au paragraphe 1°" comprennent au moins :

1. une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations ou
autres types de traitement inéquitable, pour leur personnel qui signale des violations
commises a l'intérieur de I’APA faisant I'objet d’une dérogation ou de I’ARM faisant
I'objet d’une dérogation ;

2. la protection de données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les
violations que pour la personne physiqgue prétendument responsable de la violation,
conformément au réglement (UE) 2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27
avril 2016 relatif a la protection des personnes physiques a I'égard du traitement des
données a caractére personnel et a la libre circulation de ces données, et abrogeant la
directive 95/46/CE ; et

3. des régles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la personne qui
signale des violations visées au paragraphe 1¢" commises a l'intérieur de I’APA faisant
I'objet d’'une dérogation ou de I’ARM faisant I’objet d’une dérogation concerné, sauf si
la divulgation d’informations est exigée par ou en vertu d’une loi.

Art. 29-9. Transmission de données a un APA ou a un ARM.

La transmission a un APA ou a un ARM de données conformément aux articles 20, 21 et 26 du
reglement (UE) n° 600/2014 ne constitue pas une violation de Il'obligation au secret

professionnel.

Chapitre 3 : L’agrément pour I'établissement de succursales et pour la libre prestation de services au
Luxembourqg par des établissements de crédit ou des PSF, de droit étranger.

[...]

Art. 32. Etablissements de crédit de pays tiers et PSF de droit étranger autres que des entreprises
d’investissement.

(1) Sans préjudice de I'article 32-1, les établissements de crédit de pays tiers, pour leurs activités
bancaires, ainsi que les PSF de droit étranger autres que des entreprises d’investissement,
qui désirent établir une succursale au Luxembourg, sont soumis aux mémes régles
d’agrément que les établissements de crédit et les autres professionnels de droit
luxembourgeois respectivement visés par les chapitres 1 et 2 de la présente partie.

(2) Aux fins de I'application du paragraphe précédent, le respect des conditions requises pour
'agrément est apprécié dans le chef de I'établissement étranger.

(3) L’agrément pour une activité impliquant que le demandeur aura la gestion de fonds de tiers,
ne peut étre accordé qu’a des succursales de sociétés de droit étranger, si ces sociétés sont
dotées de fonds propres distincts du patrimoine de leurs associés. La succursale doit en outre
avoir a sa disposition permanente un capital de dotation ou des assises financiéres
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(4)

(4bis)

(4ter)

équivalentes a celles exigées de la part d’'une personne de droit luxembourgeois exergant la
méme activité.

L’exigence de I'honorabilité et de I'expérience professionnelles est étendue aux responsables
de la succursale. Celle-ci doit en outre, au lieu de la condition relative a I'administration
centrale, justifier d’une infrastructure administrative adéquate au Luxembourg.

Une succursale d’un établissement de crédit ayant son administration centrale dans un pays
tiers communique au moins une fois par an a la CSSF les informations suivantes :

a) le total de I'actif correspondant aux activités de la succursale agréée au Luxembourg ;

b) des informations sur les actifs liquides dont la succursale dispose, y compris la
disponibilité d'actifs liquides en monnaies des Etats membres ;

c) le montant des fonds propres dont la succursale dispose ;

d) les dispositifs de protection des dépbts a la disposition des déposants de ladite
succursale ;

e) les dispositifs de gestion des risques ;

f) les dispositifs de gouvernance d'entreprise, y compris en ce qui concerne les titulaires
de postes clés pour les activités de la succursale ;

g) les plans de redressement concernant la succursale ; et

h) toute autre information que la CSSF estime nécessaire pour permettre un suivi complet
des activités de la succursale.

La surveillance des succursales visées au paraqraphe 1¢" est effectuée par la CSSF.

©®)

(6)

Sans préjudice de l'article 32-1 de la présente loi et du titre VIII du réglement (UE) n°
600/2014, les personnes visées au paragraphe 1" qui sont originaires d’un pays tiers et qui
ne sont pas établis au Luxembourg, mais qui y viennent occasionnellement et
passagérement, notamment pour y recueillir des dépdts ou d’autres fonds remboursables du
public ainsi que pour y prester tout autre service relevant de la présente loi, doivent étre en
possession d’'un agrément du Ministre ayant dans ses attributions la CSSF. L’obtention de
lagrément au Luxembourg est soumise a la condition que les personnes visées au
paragraphe 1¢ originaires d’un pays tiers soient, dans leur Etat d’origine, soumises & des
régles d’agrément et de surveillance équivalentes a celles de la présente loi.

Aux fins de I'application du paragraphe précédent, le respect des conditions requises pour
'agrément est apprécié dans le chef de I'établissement étranger.

Art. 32-1. Entreprises de pays tiers fournissant des services d’investissement ou exercant des activités

d’investissement.

(1)

Sans préjudice du titre VIl du réglement (UE) n°® 600/2014, les entreprises de pays tiers qui
désirent fournir au Luxembourg des services d’investissement ou exercer des activités
d’'investissement et proposer des services auxiliaires a des contreparties éligibles et a des
clients professionnels au sens de I'annexe lll, section A, peuvent établir une succursale au
Luxembourg et sont soumises aux mémes regles d’agrément que les établissements de crédit
et les entreprises d’investissement de droit luxembourgeois et respectent les dispositions de
larticle 32, paragraphes 2 a 4. La succursale de l'entreprise de pays tiers agréée
conformément au présent alinéa respecte l'article 35, paragraphe 4, et satisfait, le cas
échéant, aux obligations énoncées aux articles 22 et 23, a I'article 24, paragraphe 1¢", aux
articles 26, 27, 34 et 35, a l'article 36, paragraphe 1¢", et aux articles 37, 39 et 60, de la loi du
30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers et aux obligations énoncées aux
articles 3 & 26 du réglement (UE) n° 600/2014, ainsi qu’aux obligations découlant des
mesures adoptées en vertu de ceux-ci. La succursale de I'entreprise de pays tiers est placée
sous la surveillance de la CSSF. La CSSF peut demander aux succursales d’entreprises de
pays tiers agréées conformément au présent alinéa toutes les informations dont elle a besoin
pour vérifier que ces succursales se conforment aux exigences du présent alinéa. Les
informations a fournir par ces succursales sont les mémes que celles que la CSSF exige a
cette fin des établissements de crédit et entreprises d’'investissement agréés au Luxembourg.
La CSSF est habilitée a examiner les dispositions mises en place par les succursales
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d’entreprises de pays tiers et a exiger leur modification, lorsqu’une telle modification est
nécessaire pour lui permettre de faire appliquer les exigences du présent alinéa, pour ce qui
est des services fournis et des activités exercées par la succursale au Luxembourg.

En Il'absence d'une décision d’équivalence de la Commission européenne prise
conformément a l'article 47, paragraphe 1¢", du réglement (UE) n° 600/2014, ou lorsqu’une
telle décision a été adoptée mais n’est plus en vigueur ou qu’elle ne vise pas les
services ou activités concernés, une entreprise de pays tiers peut également fournir au
Luxembourg des services d’investissement ou exercer des activités d’investissement et
proposer des services auxiliaires a des contreparties éligibles et a des clients professionnels
au sens de I'annexe lll, section A, a condition qu’elle soit autorisée dans sa juridiction a fournir
les services d’investissement et a exercer les activités d’investissement qu’elle souhaite offrir
au Luxembourg, qu’elle soit soumise a une surveillance et a des régles d’agrément que la
CSSF juge équivalentes a celles de la présente loi et que la coopération entre la CSSF et
l'autorité de surveillance de cette entreprise soit assurée.

Les entreprises de pays tiers qui désirent fournir au Luxembourg des services
d’'investissement ou exercer des activités d’investissement et proposer des services
auxiliaires a des clients de détail ou a des clients professionnels au sens de I'annexe llI,
section B, sont tenues d’établir une succursale au Luxembourg. Elles sont soumises aux
mémes régles dagrément que les établissements de crédit et les entreprises
d’'investissement de droit luxembourgeois et respectent les dispositions de larticle 32,
paragraphes 2 a 4. L’agrément est en outre soumis aux conditions suivantes :

1. la fourniture de services pour laquelle I'entreprise de pays tiers demande I'agrément est
sujette a agrément et surveillance dans le pays tiers dans lequel elle est établie, et
l'entreprise demandeuse est diment agréée en tenant pleinement compte des
recommandations du GAFI dans le cadre de la lutte contre le blanchiment de capitaux et
le financement du terrorisme ;

2. des mécanismes de coopération, prévoyant notamment des dispositions concernant les
échanges d’informations en vue de préserver I'intégrité du marché et de protéger les
investisseurs, sont en place entre la CSSF et les autorités de surveillance compétentes
du pays tiers dans lequel est établie I'entreprise demandeuse ;

3. la succursale respecte les exigences de capital initial prévues dans les régles
d’agrément ;

4. une ou plusieurs personnes sont nommées responsables de la gestion de la succursale
et satisfont aux exigences énoncées a l'article 19, paragraphe 1bis, a l'article 38,
paragraphe 4, et aux articles 38-1, 38-2 et 38-8 ;

5. le pays tiers dans lequel est établie I'entreprise demandeuse a signé avec le Luxembourg
un accord parfaitement conforme aux normes énoncées a l'article 26 du modéle OCDE
de convention fiscale concernant le revenu et la fortune et garantissant un échange
efficace de renseignements en matiére fiscale, y compris, le cas échéant, des accords
multilatéraux dans le domaine fiscal ;

6. lasuccursale participe au Systéme d’'indemnisation des investisseurs Luxembourg prévu
a l'article 156 de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des
établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement.

L’agrément est accordé sur demande écrite et aprés instruction par la CSSF. L’entreprise
demandeuse fournit a la CSSF les informations suivantes :

1. le nom de l'autorité chargée de sa surveillance dans le pays tiers concerné en précisant,
si la surveillance est assurée par plusieurs autorités, les domaines de compétence
respectifs de celles-ci ;

2. tous les renseignements utiles relatifs a I'entreprise demandeuse, y compris le nom, la
forme juridique, le siége statutaire, 'adresse, les membres de I'organe de direction et les
actionnaires concernés, et un programme d’activité mentionnant les services ou activités
d’'investissement et les services auxiliaires qu’elle entend fournir ou exercer, ainsi que la
structure organisationnelle de la succursale, y compris une description de I'éventuelle
externalisation a des tiers de fonctions essentielles d’exploitation ;
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3. le nom des personnes chargées de la gestion de la succursale et les documents
pertinents démontrant que les exigences prévues a larticle 19, paragraphe 1bis, a
l'article 38, paragraphe 4, et aux articles 38-1, 38-2 et 38-8, sont respectées ;

4. les informations relatives au capital initial de la succursale.

L’agrément n’est délivré que lorsque la CSSF s’est assurée que les conditions prévues a
I'alinéa 1¢" sont remplies et que la succursale de I'entreprise de pays tiers sera en mesure de
se conformer aux dispositions visées a-Falinéa-4_aux alinéas 4 et 6. La décision prise sur
une demande d’agrément est notifiée a I'entreprise demandeuse, dans les six mois suivant la
soumission d’'une demande compléte, faute de quoi I'absence de décision équivaut a la
notification d’'une décision de refus.

La succursale de I'entreprise de pays tiers agréée conformément au présent paragraphe
respecte I'article 35, paragraphe 4, et satisfait, le cas échéant, aux obligations énoncées aux
articles 22 et 23, a l'article 24, paragraphe 1¢", aux articles 26, 27, 34 et 35, a l'article 36,
paragraphe 1¢", et aux articles 37, 39 et 60, de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés
d’instruments financiers et aux obligations énoncées aux articles 3 a 26 du réglement (UE) n°
600/2014, ainsi qu’aux obligations découlant des mesures adoptées en vertu de ceux-ci. La
succursale de I'entreprise de pays tiers est placée sous la surveillance de la CSSF.

La CSSF peut demander aux succursales d’entreprises de pays tiers agréées conformément
au présent paragraphe toutes les informations dont elle a besoin pour vérifier que ces
succursales se conforment aux exigences de l'alinéa 4. Les informations a fournir par ces
succursales sont les mémes que celles que la CSSF exige a cette fin des établissements de
crédit et entreprises d’investissement agréés au Luxembourg. La CSSF est habilitée a
examiner les dispositions mises en place par les succursales d’entreprises de pays tiers et a
exiger leur modification, lorsqu’une telle modification est nécessaire pour lui permettre de faire
appliquer les exigences de l'alinéa 4, pour ce qui est des services fournis et des activités
exercées par la succursale au Luxembourg.

La succursale de I’entreprise de pays tiers agréée conformément a I'alinéa 3 déclare a
la CSSF les informations suivantes, sur une base annuelle :

1. I’échelle et I'étendue des services fournis et des activités exercées par la
succursale située au Luxembourq ;

2. pour les entreprises de pays tiers exercant I’activité mentionnée a I’annexe Il
section A, point 3, leur exposition mensuelle minimale, moyenne et maximale sur
des contreparties de I’Union européenne ;

3. pour les entreprises de pays tiers fournissant 'un des services énumérés a
I’annexe ll, section A, point 6, ou les deux, la valeur totale des instruments
financiers provenant de contreparties de I’'Union européenne souscrits ou placés
avec engagement ferme au cours des douze derniers mois ;

4. le volume d’échanges et la valeur totale des actifs correspondant aux services
et aux activités visés au point 1 ;

5. une description détaillée des dispositions prises en vue de protéger les
investisseurs dont peuvent se prévaloir les clients de la succursale, notamment

les droits conférés a ces clients par le Systéme d’indemnisation des
investisseurs Luxembourg ;

6. la_politique et les dispositions de gestion des risques appliquées par la
succursale dans le cadre des services et des activités visés au point 1 ;

7. les dispositifs de gouvernance d’entreprise, y compris en ce qui concerne les
titulaires de postes clés pour les activités de la succursale ;

8. toute autre information que la CSSF estime nécessaire pour permettre un suivi
complet des activités de la succursale.

L’agrément peut étre retiré si I'entreprise de pays tiers :

1. n’en fait pas usage dans un délai de douze mois, y renonce expressément, n’a fourni
aucun service d’investissement ou n'a exercé aucune activité d’investissement au
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cours des six derniers mois ;
I'a obtenu par de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier ;
ne remplit plus les conditions dans lesquelles 'agrément a été accordé ;

a gravement et systématiquement enfreint les dispositions adoptées en vertu de la
présente directive en ce qui concerne les conditions d’exercice applicables aux
entreprises d’investissement et valables pour les entreprises de pays tiers.

Lorsqu’un client établi ou se trouvant dans I'Union européenne déclenche sur sa seule
initiative la fourniture d'un service dinvestissement ou [I'exercice d’'une activité
d’investissement par une entreprise de pays tiers, le présent article ne s’applique pas a la
fourniture de ce service a cette personne ou a I'exercice de cette activité par I'entreprise de
pays tiers pour cette personne, ni a une relation spécifiquement liée a la fourniture de ce
service ou a I'exercice de cette activité. L’initiative de ces clients ne donne pas a I'entreprise
de pays tiers le droit de commercialiser de nouvelles catégories de produits ou de services
d’'investissement auprés de ces derniers.

Sans préjudice des relations intragroupe, lorsqu’une entreprise de pays tiers, y
compris par l'intermédiaire d’une entité agissant pour son compte ou ayant des liens
étroits avec cette entreprise de pays tiers ou toute autre personne agissant pour le
compte de cette entité, démarche des clients ou des clients potentiels dans I’lUnion
européenne, ces services ne sont pas considérés comme fournis sur la seule initiative
du client.

Chapitre 4 : L’agrément pour I’établissement de succursales et pour la prestation de services dans un

autre Etat membre par des établissements de crédit, des entreprises d’investissement ou certains

établissements financiers de droit luxembourgeois.

Art. 33. L'établissement de succursales dans un autre Etat membre.

[..
(2)

[..
(7)

]

]

A moins que la CSSF n’ait des raisons de douter, compte tenu du projet en question, de
'adéquation des structures administratives ou de la situation financiere du professionnel
demandeur, elle communique les informations visées au—paragraphe—précédent_au
paragraphe 1¢" ou 1bis, dans les trois mois a compter de la réception de toutes ces
informations, & I'autorité compétente de I'Etat membre d’accueil et en avise le demandeur.

La CSSF communique également le montant et la composition des fonds propres de
I'établissement de crédit et la somme des exigences de fonds propres qui lui sont imposées
en vertu de l'article 92 du réglement (UE) n° 575/2013.

La CSSF communique, dans le cas visé au paragraphe 1¢, le montant et la composition
des fonds propres de I'établissement financier ainsi que les montants totaux d'exposition au
risque calculés conformément a l'article 92, paragraphes 3 et 4, du réglement (UE) n
575/2013 de I'établissement de crédit qui est son entreprise mére.

Lorsqu'un établissement de crédit de droit luxembourgeois ou une entreprise
d’'investissement de droit luxembourgeois visée a Farticle24-9-ou-a-Farticle-24-10 I’article
24-8 ou a ’article 24-9 souhaite exploiter un MTF ou un OTF dans un autre Etat membre par
voie d’une succursale, la CSSF doit s’assurer que le demandeur satisfait aux dispositions de
l'article 22 ou 34 de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers avant
de communiquer les informations & l'autorité compétente de I'Etat membre d’accueil.

Les dispositions de larticle 22 ou 34 de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés
d’instruments financiers s’appliquent mutatis mutandis.

L’établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement qui souhaite exploiter un MTF ou
un OTF dans un autre Etat membre en informe au préalable la CSSF. Il communique a la
CSSF tous les renseignements, y compris un programme d’activité énumérant notamment
les types d’'opérations envisagés, les regles de fonctionnement et la structure
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organisationnelle, nécessaires a I'appréciation du respect des dispositions de I'article 22 ou
34 de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers. La CSSF ne
communique les informations & lautorit¢ compétente de I'Etat membre d’accueil
conformément au paragraphe (2) que si elle ne s’oppose pas au projet. Elle en avise le
demandeur.

La CSSF s’oppose au projet d’exploitation du MTF ou de I'OTF si les exigences de l'article 22
ou 34 de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers ne sont pas
remplies.

[...]

Chapitre 5 : L’approbation des compagnies financieres holding et des compagnies financieres holding
mixtes

Art. 34-1. Définitions.

Pour les besoins du présent chapitre, le terme « groupe » vise les groupes au sens de l'article 4,
paragraphe 1er, point 138), du réeglement (UE) n° 575/2013.

Art. 34-2. [’approbation des compagnies financiéres holding et des compagnies financieres holding
mixtes qui sont établies au Luxembourg.

(1) Aux fins du présent article, la CSSF agit en sa qualité d’autorité compétente de I'Etat membre ou
les compagnies financieres holding et des compagnies financiéres holding mixtes sont établies.

(2) Les compagnies financieres holding méres au Luxembourg et les compagnies financiéres holding
mixtes méres au Luxembourg sollicitent une approbation conformément au présent article. Les autres
compagnies financiéres holding ou compagnies financieres holding mixtes, lorsqu’elles sont établies
au Luxembourg, sollicitent une approbation auprés de la CSSF conformément au présent article
lorsqu'elles sont responsables de I'application sur base sous-consolidée de la présente loi, de la
directive 2013/36/UE ou du réglement (UE) n° 575/2013.

(3) Aux fins de toute demande d’approbation visée au paragraphe 23, les informations ci-aprés sont
communiquées a la CSSF et, lorsqu'il s'agit d'une autorité différente, au superviseur sur une base
consolidée :

1. la structure d'organisation du groupe dont la compagnie financiere holding ou la compagnie
financiere holding mixte fait partie, avec une indication claire de ses filiales et, le cas échéant,
des entreprises meres, ainsi que de la localisation et du type d'activités entreprises par
chacune des entités au sein du groupe ;

2. des informations relatives a la nomination d'au moins deux personnes assurant la direction
effective de la compagnie financiére holding ou de la compagnie financiére holding mixte et
au respect des exigences énoncées a l'article 51, paragraphe 4, quant aux qualifications des
membres de I'organe de direction ;

3. des informations relatives au respect des critéres énoncés a l'article 6 en ce qui concerne les
actionnaires et associés, lorsqu'une des filiales de la compagnie financiére holding ou de la
compagnie financiére holding mixte est un établissement de crédit ;

I'organisation interne et la répartition des taches au sein du groupe ;

toute autre information susceptible d'étre nécessaire pour réaliser les évaluations visées aux
paragraphes 5 et 6.

(4) Lorsque I'approbation d'une compagnie financiere holding ou d'une compagnie financiére holding
mixte visée au paragraphe 2 se fait en méme temps que I'évaluation visée a l'article 22 de la directive
2013/36/UE, la CSSF se coordonne en tant que de besoin avec l'autorité compétente aux fins dudit
article et avec le superviseur sur une base consolidée.

(5) L'approbation ne peut étre accordée en vertu du présent article aux compagnies financiéres holding
ou aux compagnies financiéres holding mixtes que lorsque toutes les conditions suivantes sont remplies

1. les dispositifs internes et la répartition des taches au sein du groupe sont adaptés a I'objectif
de respect des exigences imposées par la présente loi, par la directive 2013/36/UE et par le
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réglement (UE) n° 575/2013 sur base consolidée ou sous-consolidée et, en particulier, sont
efficaces pour :

a) coordonner toutes les filiales de la compagnie financiere holding ou de la compagnie
financiére holding mixte y compris, lorsque c'est nécessaire, au moyen d'une répartition
des taches adéquate entre les établissements filiales ;

b) prévenir et gérer les conflits internes au sein du groupe ; et

c) appliquer les politiques définies a I'échelle du groupe par la compagnie financiére
holding mére ou la compagnie financiére holding mixte mere dans I'ensemble du
groupe ;

la structure d'organisation du groupe dont la compagnie financiére holding ou la compagnie
financiere holding mixte fait partie ne fait pas obstacle a la surveillance effective des
établissements filiales ou des établissements méres, ou ne I'empéche pas d'une autre
maniére, en ce qui concerne les obligations auxquelles ceux-ci sont soumis aux niveaux
individuel, consolidé et, le cas échéant, sous-consolidé. L'examen de ce critére tient compte,
en particulier :

a) de la position de la compagnie financiére holding ou de la compagnie financiere holding
mixte dans un groupe a plusieurs niveaux ;

b) de la structure de I'actionnariat ; et

c) durdle de la compagnie financiére holding ou de la compagnie financiére holding mixte
au sein du groupe ;

les critéres énonceés a l'article 6 et les exigences énoncées a l'article 51, paragraphe 4, sont
respectés.

(6) L'approbation de la compagnie financiere holding ou de la compagnie financiére holding mixte au
titre du présent article n'est pas exigée lorsque toutes les conditions suivantes sont remplies :

1.

5.

I'activité principale de la compagnie financiére holding est d'acquérir des participations dans
des filiales ou, dans le cas d'une compagnie financiere holding mixte, son activité principale
en ce qui concerne les établissements—CRR établissements de crédit ou les
établissements financiers est d'acquérir des participations dans des filiales ;

la compagnie financiere holding ou la compagnie financiére holding mixte n'a été désignée
comme entité de résolution dans aucun des groupes de résolution du groupe conformément
a la stratégie de résolution déterminée_par une autorité de résolution en vertu de la directive
2014/59/UE ;

une filiale qui est un établissement de crédit a été désignée comme étant responsable du
respect par le groupe des exigences prudentielles sur base consolidée et est dotée de tous
les moyens et de I'autorité Iégale nécessaires pour s'acquitter efficacement de ces obligations

la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte ne prend pas part
a la prise de décisions de gestion, opérationnelles ou financiéres qui touchent le groupe ou
ses filiales qui sont des établissements—CRR _établissements de crédit ou des
établissements financiers ;

il n'y a pas d'obstacle a la surveillance effective du groupe sur base consolidée.

Les compagnies financieres holding ou les compagnies financiéres holding mixtes exemptées de
I'approbation conformément au présent paragraphe ne sont pas exclues du périmétre de consolidation
défini dans la présente loi, dans la directive 2013/36/UE et dans le réglement (UE) n° 575/2013.

(7) Les compagnies financiéres holding et les compagnies financiéres holding mixtes communiquent
au superviseur sur une base consolidée les informations requises pour assurer en continu le suivi de
la structure d'organisation du groupe et le respect des conditions visées au paragraphe 5 ou, le cas
échéant, au paragraphe 6.

(8) Lorsque le superviseur sur une base consolidée a établi que les conditions énoncées au paragraphe
5 ne sont pas remplies ou ont cessé de I'étre, la compagnie financiere holding ou la compagnie
financiere holding mixte fait I'objet de mesures de surveillance appropriées pour assurer ou restaurer,
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en fonction de la situation, la continuité et I'intégrité de la surveillance sur base consolidée ainsi que
pour veiller au respect des exigences énoncées dans la présente loi et dans le réglement (UE) n°
575/2013 sur base consolidée. Dans le cas d'une compagnie financiére holding mixte, les mesures de
surveillance tiennent compte, en particulier, des effets sur le conglomérat financier.

Les mesures de surveillance visées a I'alinéa 1er peuvent consister a :

1. suspendre l'exercice des droits de vote attachés aux actions ou parts détenues dans les
établissements filiales par la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding
mixte ;

2. adresser des injonctions ou infliger des sanctions a I'encontre de la compagnie financiere

holding, de la compagnie financiére holding mixte ou des personnes responsables de
I'administration ou de la gestion, sous réserve des articles 3, paragraphe 6, 38-12, 44-4, 53,
paragraphes 1er et 2, 58-1, 59, paragraphes 1er et 2, 63 a 63-5 et 64-2 ;

3. adresser des instructions ou directives a la compagnie financiére holding ou la compagnie
financiére holding mixte en vue de transférer a ses actionnaires les participations dans ses
établissements CRR filiales ;

4. désigner a titre temporaire une autre compagnie financiere holding ou compagnie financiere
holding mixte ou un autre établissement-CRR établissement de crédit au sein du groupe
comme responsable du respect des exigences énoncées dans la présente loi et dans le
réglement (UE) n° 575/2013 sur base consolidée ;

5. limiter ou interdire les distributions ou les paiements d'intéréts aux actionnaires ;

exiger des compagnies financiéres holding ou des compagnies financiéres holding mixtes
qu'elles cedent leurs participations dans des établissements-CRR établissements de crédit
ou dans d'autres entités du secteur financier, ou qu'elles les réduisent ;

7. exiger des compagnies financiéres holding ou des compagnies financiéres holding mixtes
qu'elles présentent un plan de remise en conformité sans tarder.

(9) Lorsque le superviseur sur une base consolidée a établi que les conditions énoncées au paragraphe
6 ne sont plus remplies, la compagnie financiere holding ou la compagnie financiére holding mixte
sollicite une approbation.

(10) Aux fins de la prise des décisions en matiére d'approbation et d'exemption d'approbation
respectivement visées aux paragraphes 5 et 6, et des mesures de surveillance visées aux paragraphes
8 et 9, la CSSF travaille ensemble en pleine concertation avec le superviseur sur une base consolidée.
La CSSF fait tout ce qui est en son pouvoir pour parvenir a une décision commune avec l'autorité de
surveillance sur base consolidée dans un délai de deux mois suivant la réception de cette évaluation.

La décision commune est didment documentée et motivée.

En cas de désaccord, la CSSF s'abstient de prendre une décision et saisit I'Autorité bancaire
européenne, ci-aprés I’ « ABE », conformément a l'article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010. Les
autorités compétentes concernées prennent une décision commune en conformité avec la décision de
'ABE. L’ABE n’est pas saisie au-dela du délai de deux mois visé a 'alinéa 1°" ou aprés I'adoption d’'une
décision commune.

(11) En ce qui concerne les compagnies financieres holding mixtes, lorsque la CSSF ou le superviseur
sur une base consolidée n’agit pas en tant que coordinateur désigné conformément a I'article 10 de la
directive 2002/87/CE, l'accord du coordinateur est requis aux fins des décisions ou décisions
communes visées, selon le cas, aux paragraphes 5, 6, 8 et 9 du présent article.

Lorsque l'accord du coordinateur est requis, les désaccords sont adressés a l'autorité européenne de
surveillance concernée, a savoir I'ABE ou |'Autorité européenne des assurances et des pensions
professionnelles, ci-aprés I’ « AEAPP ». Toute décision prise conformément au présent paragraphe est
sans préjudice des obligations au titre de la directive 2002/87/CE ou de la directive 2009/138/CE.

Art. 34-3. L’approbation des compagnies financiéres holding et des compagnies financieres holding
mixtes lorsque la CSSF aqit en tant que superviseur sur une base consolidée.

(1) Aux fins du présent article, la CSSF agit en sa qualité de superviseur sur une base consolidée.

(2) Lorsque l'approbation d'une compagnie financiére holding ou d'une compagnie financiére holding
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mixte visée a l'article 21bis, paragraphe 1er, de la directive 2013/36/UE se fait en méme temps que
I'évaluation visée a l'article 22 de ladite directive, la CSSF se coordonne en tant que de besoin avec
l'autorité compétente aux fins dudit article ainsi qu’avec I'autorité compétente de I'Etat membre ou est
établie la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte.

(3) La CSSF assure en continu le suivi du respect des conditions visées a I'article 21bis, paragraphe 3,
de la directive 2013/36/UE ou, le cas échéant, au paragraphe 4 dudit article directive. La CSSF partage
les informations qui lui sont communiquées en vertu de I'article 21bis, paragraphe 5, de la directive
2013/36/UE, avec I'autorité compétente de I'Etat membre ol est établie la compagnie financiére holding
ou la compagnie financiére holding mixte.

(4) Lorsque la CSSF a établi que les conditions énoncées a l'article 21bis, paragraphe 3, de la directive
2013/36/UE ne sont pas remplies ou ont cessé de I'étre, elle se met en contact avec l'autorité
compétente de I'Etat membre ou la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding
mixte est établie pour assurer ou restaurer, en fonction de la situation, la continuité et I'intégrité de la
surveillance sur une base consolidée ainsi que pour veiller au respect des exigences énoncées dans
la directive 2013/36/UE et dans le reglement (UE) n° 575/2013 sur une base consolidée. Dans le cas
d’'une compagnie financiére holding mixte, les mesures de surveillance tiennent compte, en particulier,
des effets sur le conglomérat financier.

(5) Lorsque la CSSF a établi que les conditions énoncées a l'article 21bis, paragraphe 4, de la directive
2013/36/UE ne sont plus remplies, elle se met en contact avec I'autorité compétente de I'Etat membre
ou la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte est établie afin que celle-
ci sollicite une approbation conformément a I'article 21bis de la directive 2013/36/UE.

(6) Aux fins de la prise des décisions en matiére d'approbation et d'exemption d'approbation visées a
l'article 21bis, paragraphes 3 et 4, de la directive 2013/36/UE, et des mesures de surveillance visées
aux paragraphes 6 et 7 dudit article, la CSSF travaille ensemble en pleine concertation avec I'autorité
compétente de I'Etat membre ou est établie la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére
holding mixte. La CSSF élabore une évaluation des questions visées, en fonction du cas, aux
paragraphes 3, 4, 6 et 7 de l'article 21bis de la directive 2013/36/UE et communique cette évaluation a
l'autorité compétente de I'Etat membre ou est établie la compagnie financiére holding ou la compagnie
financiere holding mixte. La CSSF fait tout ce qui est en son pouvoir pour parvenir a une décision
commune avec l'autorité compétente de I'Etat membre ol est établie la compagnie financiére holding
ou la compagnie financiére holding mixte dans un délai de deux mois suivant la réception de cette
évaluation.

La décision commune est diment documentée et motivée. La CSSF communique la décision commune
a la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte.

En cas de désaccord, la CSSF s'abstient de prendre une décision et saisit 'ABE, conformément a
l'article 19 du réglement (UE) n° 1093/2010. Les autorités compétentes concernées prennent une
décision commune en conformité avec la décision de 'ABE. L’ABE n’est pas saisie au-dela du délai de
deux mois visé a I'alinéa 1°" ou aprées I'adoption d’une décision commune.

(7) En ce qui concerne les compagnies financieres holding mixtes, lorsque la CSSF, en sa qualité de
superviseur sur une base consolidée, ou l'autorité compétente dans I'Etat membre ou est établie la
compagnie financiére holding mixte n’agit pas en tant que coordinateur désigné conformément a l'article
10 de la directive 2002/87/CE, I'accord du coordinateur est requis aux fins des décisions ou décisions
communes visées, selon le cas, aux paragraphes 3, 4, 6 et 7 du présent article.

Lorsque l'accord du coordinateur est requis, les désaccords sont adressés a l'autorité européenne de
surveillance concernée, a savoir I'ABE ou 'AEAPP. Toute décision prise conformément au présent
paragraphe est sans préjudice des obligations au titre de la directive 2002/87/CE ou de la directive
2009/138/CE.

(8) Lorsque l'approbation d'une compagnie financiére holding ou d'une compagnie financiére holding
mixte est refusée, la CSSF notifie la décision et les motifs de celle-ci au demandeur dans un délai de
quatre mois a compter de la réception de la demande ou, lorsque la demande est incompléte, dans un
délai de quatre mois a compter de la réception de tous les renseignements nécessaires a la décision.

En tout état de cause, une décision d'octroyer ou de refuser I'approbation est prise dans un délai de six
mois a compter de la réception de la demande. Le refus peut étre assorti, si nécessaire, d'une des
mesures visées a l'article 21bis, paragraphe 6, de la directive 2013/36/UE.
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Chapitre 6 : L’obligation de constituer une entreprise mere intermédiaire dans I'lUnion européenne

Art. 34-4. Entreprise meéere intermédiaire dans ['Union européenne.

(1) Lorsqu’'un-établissement CRR un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement
de droit luxembourgeois fait partie d’'un groupe de pays tiers qui a deux ou plusieurs établissements
CRR_établissements de crédit ou entreprises d’investissement dans |'Union européenne, il veille
a ce que ledit groupe de pays tiers ait une unique entreprise meére intermédiaire dans I'Union
européenne.

(2) La CSSF et les autorités compétentes des Etats membres concernés peuvent autoriser le groupe
de pays tiers visé au paragraphe 1er a avoir deux entreprises méres intermédiaires dans I'Union
européenne dés lors qu'elles constatent que I'établissement d'une unique entreprise meére intermédiaire
dans I'Union européenne :

1. serait incompatible avec une obligation de séparation entre des activités imposées par les
régles ou les autorités de surveillance du pays tiers ou I'entreprise mere ultime du groupe de
pays tiers a son administration centrale, ou

2. rendrait la résolvabilité moins efficace que s'il y avait deux entreprises méres intermédiaires
dans I'Union européenne, d'aprés une évaluation menée par les autorités de résolution
concernées.

(3) Une entreprise mére intermédiaire dans I’'Union européenne établie au Luxembourg est tenue d'étre
un établissement de crédit agréé conformément a l'article 2, ou une compagnie financiére holding ou
compagnie financiére holding mixte qui s'est vue accorder une approbation conformément a l'article
34-2.

Par dérogation a l'alinéa 1¢, lorsqu'aucun des-établissements-CRR des établissements visés au
paragraphe 1¢" du présent article n'est un établissement de crédit ou lorsqu’'une deuxiéme entreprise
meére intermédiaire dans ['Union européenne doit étre établie en lien avec des activités
d'investissement, a des fins de conformité avec une obligation visée au paragraphe 2, I'entreprise mére
intermédiaire dans I'Union européenne ou la deuxiéme entreprise mére intermédiaire dans I'Union

europeenne Iorsqu elle est établie au Luxembourg peut étre une—en#epnse—d—mvesﬂssemem—GRR

entrepnses—d—mvesﬂssement une entreprlse d’lnvestlssement BRRD au sens de I’ artlcle 59 15

point 11, qui est agréée en vertu de la partie I'®, chapitre 2, section 2, sous-section 1.

(4) Les paragraphes 1¢", 2 et 3 ne s'appliquent pas si la valeur totale des actifs dans I'Union européenne
du groupe de pays tiers est inférieure a 40 milliards d'euros.

(5) Aux fins du présent article, la valeur totale des actifs dans I'Union européenne d'un groupe de pays
tiers est la somme des éléments suivants :

1. la valeur totale des actifs de ehaque-établissement-CRR chaque établissement de crédit
et de chaque entreprise d’investissement dans I'Union européenne du groupe de pays
tiers, telle qu'elle ressort de son bilan consolidé ou de-sen-bilan-individuel_des bilans de
chaque établissement de crédit ou entreprise d’investissement dans I’Union
européenne, lorsque le bilan d'un-établissement-CRR d’un établissement de crédit ou
d’une entreprise d’investissement n'a pas fait I'objet d'une consolidation ; et

2. la valeur totale des actifs de chaque succursale du groupe de pays tiers ayant recu un
agrément dans I'Union européenne conformément a la directive 2013/36/UE, a la directive
2014/65/UE ou au reglement (UE) n° 600/2014.

(6) La CSSF notifie a I'ABE les informations suivantes pour tout groupe de pays tiers qui opére au
Luxembourg :

1. les dénominations et la valeur totale des actifs des—eétablissements—CRR_ des
établissements de crédit et des entreprises d’investissement de droit luxembourgeois
qui appartiennent a un groupe de pays tiers ;

2. les dénominations et la valeur totale des actifs correspondant aux succursales agréées au
Luxembourg conformément a la présente loi, a la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux
marchés d’instruments financiers ou au reglement (UE) n° 600/2014, ainsi que les types
d'activités qu'elles peuvent mener en vertu de I'agrément ;
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3. la dénomination et le type visé au paragraphe 3 de toute entreprise mére intermédiaire dans
I'Union européenne établie au Luxembourg, ainsi que la dénomination du groupe de pays
tiers auquel elle appartient.

(7) La CSSF veille a ce que ehague-établissement CRR chaque établissement de crédit et chaque
entreprise d’investissement présent au Luxembourg, qui appartient a un groupe de pays tiers,
remplisse I'une des conditions suivantes :

1. FétablissementCRR il a une entreprise mere intermédiaire dans I'Union européenne ;
2. Fétablissement CRR il est une entreprise mére intermédiaire dans |'Union européenne ;

3. Fétablissement- CRR il est le seul-établissement-CRR seul établissement de crédit ou
entreprise d’investissement dans |I'Union européenne de son groupe de pays tiers ; ou

4. Fétablissement CRR il appartient a un groupe de pays tiers dont la valeur totale des actifs
dans I'Union européenne est inférieure a 40 milliards d’euros.

PARTIE Il : Les obligations professionnelles, les régles prudentielles et les regles de conduite dans le
secteur financier.

Chapitre 2 : Dispositions applicables aux PSF spécialisés et aux PSF de support.

Art. 35-1. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique aux PSF spécialisés et aux PSF de support de droit
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luxembourgeois, ainsi _qu’aux succursales luxembourgeoises de PSF spécialisés de droit

étranger ou de PSF de support de droit étranger.

Art. 36. Les regles prudentielles.

(1)

()

Art. 36-1.

Les PSF spécialisés et les PSF de support sont obligés au titre des régles prudentielles :

a avoir une bonne organisation administrative et comptable, des mécanismes de contrdle
et de sécurité dans le domaine informatique, ainsi que des procédures de contrble
interne adéquates incluant notamment un régime des opérations personnelles des
salariés de I'entreprise ;

a prendre les dispositions adéquates pour les valeurs appartenant aux clients, afin de
protéger les droits de propriété de ceux-ci, notamment en cas d'insolvabilité du PSF, et
d'empécher que le PSF utilise les valeurs des clients pour son propre compte si ce n'est
avec le consentement explicite des clients ;

a prendre les dispositions adéquates pour les fonds appartenant aux clients afin de
protéger les droits de ceux-ci et d'empécher I'utilisation des fonds des clients pour son
propre compte ;

a veiller a ce que I'enregistrement des opérations effectuées, a conserver conformément
aux délais prévus au Code de commerce, soit au moins suffisant pour permettre a la
CSSF de contréler le respect des regles prudentielles qu’elle doit faire appliquer ;

a étre structuré et organisé de fagon a restreindre au minimum le risque que des conflits
d’intéréts entre le PSF et ses clients ou entre ses clients eux-mémes ne nuisent aux
intéréts des clients.

Néanmoins, les modalités d’organisation en cas de création d’une succursale ne peuvent pas
étre en contradiction avec les regles de conduite prescrites par 'Etat membre d’accueil en
matiére de conflits d’intéréts.

Par dérogation au paragraphe (1), les opérateurs de marché exploitant un MTF ou un OTF
sont soumis aux exigences organisationnelles de l'article 37-1 ainsi qu’aux exigences des
articles 19, paragraphe 1bis, 38, paragraphe 4, 38-1, 38-2 et 38-8.

Les régles de conduite.

(1)

()

Les PSF spécialisés et les PSF de support sont obligés au titre des régles de conduite :

a agir, dans I'exercice de son activité, loyalement et équitablement au mieux des intéréts
de ses clients et de l'intégrité du marché,

a agir avec la compétence, le soin et la diligence qui s’imposent, au mieux des intéréts
de ses clients et de l'intégrité du marché,

a avoir et a utiliser avec efficacité les ressources et les procédures nécessaires pour
mener a bonne fin ses activités,

a s’informer de la situation financiére de ses clients, de leur expérience en matiére
d’'investissement et de leurs objectifs en ce qui concerne les services demandés,

a communiquer d’une maniére appropriée les informations utiles dans le cadre des
négociations avec ses clients,

a s’efforcer d’écarter les conflits d’intéréts et, lorsque ces derniers ne peuvent étre évités,
a veiller a ce que ses clients soient traités équitablement,

a se conformer a toutes les réglementations applicables a I'exercice de ses activités de
maniére a promouvoir au mieux les intéréts de ses clients et I'intégrité du marché.

Lorsqu’un PSF spécialisé ou un PSF de support recoit, par I'intermédiaire d’'un établissement
de crédit ou d’un autre PSF, l'instruction d’exécuter une transaction pour compte d’un client
de cet établissement de crédit ou de cet autre PSF, I'article 37-4 s’applique mutatis mutandis.

Art. 36-2. Exigences organisationnelles en matiére d’externalisation.

L’externalisation ne doit pas compromettre le niveau et la qualité de service a I'égard des clients. Elle
se fait sur base d’'un contrat de service.
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Le PSF spécialisé ou le PSF de support conserve I'entiére responsabilité du respect de I'ensemble
des obligations qui lui incombent en vertu de la réglementation prudentielle lorsqu’il a recours a
I'externalisation de fonctions ou d’activités.

Une sous-traitance en cascade doit étre acceptée au préalable par la personne, établie au Luxembourg
et soumise a la surveillance prudentielle de la CSSF ou de la Banque centrale européenne, qui est a
l'origine de la sous-traitance.

L’externalisation de fonctions opérationnelles importantes ne doit pas se faire de maniere a nuire
sensiblement a la qualité du contréle interne du PSF spécialisé ou du PSF de support, ni de maniere a
empécher la CSSF de contrbler que le PSF spécialisé ou le PSF de support respecte les obligations
qui lui incombent en vertu de la présente loi.

Chapitre 3 : Disposition applicable a certains PSF.
Art. 36-3. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique aux PSF de droit luxembourgeois qui ont la gestion de fonds de
tiers. L’article 37, paragraphes 1°" et 2, s’applique également aux succursales luxembourgeoises
de PSF de droit étranger.

Par dérogation a ce qui précéde, ’article 37, paragraphe 2bis, s’applique a toutes les entreprises
d’investissement de droit luxembourgeois ainsi qu’aux succursales luxembourgeoises
d’entreprises d’investissement de droit étranger.

Art. 37. Régles prudentielles spécifiques a certains PSF.

(1) Les contrats conclus entre un PSF qui a la gestion de fonds de tiers et son client doivent
spécifier tous les comptes et autres avoirs du client sur lesquels ils portent. En aucun cas, le
PSF n’a le droit de disposer en sa faveur des avoirs du client.

(2) Les fonds des clients doivent étre déposés auprés de I'une quelconque des entités suivantes :
a) une banque centrale ;
b) un établissement de crédit agréé au Luxembourg ou dans un autre Etat membre ;
Cc) un établissement de crédit agréé dans un pays tiers ;
d) unfonds du marché monétaire éligible.

Les instruments financiers détenus par un PSF pour compte de ses clients peuvent étre
déposés sur un ou plusieurs comptes ouverts aupres d’un tiers pour autant que le PSF agisse
avec toute la compétence, le soin et la diligence requis dans la sélection, la désignation et
'examen périodique de ce tiers et que des dispositions soient convenues avec ce tiers pour
la tenue et la conservation de ces instruments financiers.

(2bis) Seule une entreprise d’investissement agréée pour prester le service auxiliaire 1 visé a la
section C de I'annexe Il est autorisée a détenir les avoirs en question.

(3) Les avoirs en question ne font pas partie de la masse en cas de liquidation collective du PSF.
lls ne peuvent étre saisis par les créanciers personnels de ce dernier. Celui-ci doit les
comptabiliser séparément de son propre patrimoine.

Chapitre 4 : Dispositions applicables aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement.

Art. 37bis. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique :

1. _aux services d’investissement fournis et aux activités d’investissement exercées par
les établissements de crédit et les entreprises d’investissement de droit
luxembourgeois, ainsi que par les succursales luxembourgeoises d’établissements de
crédit et d’entreprises d’investissement ayant leur siége social dans un pays tiers ;

2. aux services d’investissement fournis et aux activités d’investissement exercées au
Luxembourg par les succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et
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d’entreprises d’investissement ayant leur siége social dans un autre Etat membre, a
I’exception des articles 37-1, 37-2 et 37-8 ;

aux services auxiliaires fournis par les entreprises d’investissement.

Les articles 37-1 a 37-4, 37-6, 37-7 et 37-8, paragraphes 1°", 2 et 4 3 7, s’appliquent également

aux établissements de crédit et aux entreprises d'investissement lorsqu’ils commercialisent des

dépots structurés ou fournissent des conseils sur ces dépots.

Par dérogation a I’alinéa 1°¢", les établissements de crédit ne sont pas soumis aux exigences

organisationnelles définies a ’article 37-1, paragraphes 1¢" a 9, dans le cadre de leur activité de

banque dépositaire d’organismes de placement collectif, de fonds de pension ou d’organismes

visés par la loi modifiée du 15 juin 2004 relative a la société d’investissement en capital a risque.

Art. 37-1. Les exigences organisationnelles.

(1)

()

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent mettre en place des
politiques et des procédures adéquates permettant d’assurer qu’eux-mémes, les personnes
chargées de leur direction, leurs salariés et leurs agents liés respectent les obligations fixées
par les dispositions légales et réglementaires qui leur sont applicables.

Les établissements de crédit et les entreprises d’'investissement doivent définir en outre des
régles appropriées applicables aux transactions personnelles effectuées par les personnes
chargées de leur direction, leurs salariés et leurs agents liés.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent maintenir et appliquer
des dispositions organisationnelles et administratives efficaces, en vue de prendre toutes les
mesures raisonnables destinées a empécher que les conflits d’'intéréts visés a l'article 37-2
ne portent atteinte aux intéréts de leurs clients.

Tout établissement de crédit ou entreprise d’investissement qui congoit des instruments
financiers destinés a la vente aux clients maintient, applique et révise un processus de
validation de chaque instrument financier et des adaptations notables des instruments
financiers existants avant leur commercialisation ou leur distribution aux clients.

Le processus de validation des produits détermine un marché cible défini de clients finaux a
l'intérieur de la catégorie de clients concernée pour chaque instrument financier et permet de
s’assurer que tous les risques pertinents pour ledit marché cible défini sont évalués et que la
stratégie de distribution prévue convient bien au marché cible défini.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement examinent aussi
régulierement les instruments financiers qu’ils proposent ou commercialisent, en tenant
compte de tout événement qui pourrait influer sensiblement sur le risque potentiel pesant sur
le marché cible défini, afin d’évaluer au minimum si linstrument financier continue de
correspondre aux besoins du marché cible défini et si la stratégie de distribution prévue
demeure appropriée.

Tout établissement de crédit ou entreprise d’investissement qui congoit des instruments
financiers met a la disposition de tout distributeur tous les renseignements utiles sur
linstrument financier et sur le processus de validation du produit, y compris le marché cible
défini de I'instrument financier.

Lorsqu’'un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement propose ou
recommande des instruments financiers qu’il ne congoit pas, il se dote de dispositifs
appropriés pour obtenir les renseignements visés a l'alinéa 5 et pour comprendre les
caractéristiques et identifier le marché cible défini de chaque instrument financier.

Les politiques, processus et dispositifs visés au présent paragraphe sont sans préjudice de
toutes les autres prescriptions prévues par la présente loi, par la loi du 30 mai 2018 relative
aux marchés d’instruments financiers et par le reglement (UE) n° 600/2014, y compris a celles
applicables a la publication, a 'adéquation ou au caractére approprié€, a la détection et a la
gestion des conflits d’intéréts, et aux incitations.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement sont exemptés des
obligations énoncées aux alinéas 2 a 5 lorsque le service d’investissement gu’ils
fournissent porte sur des obligations qui n'incorporent pas d'instrument dérivé autre
qu’une clause de remboursement make-whole ou lorsque les instruments financiers
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®)

(4)

(®)

(5bis)

(6bis)

sont commercialisés ou distribués exclusivement a des contreparties éligibles.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent prendre des mesures
raisonnables pour garantir la continuité et la régularité de la fourniture de leurs services et de
I'exercice de leurs activités. A cette fin, ils doivent metire en place des systemes, des
ressources et des procédures appropriés et proportionnés.

Les établissements de crédit et les entreprises d’'investissement doivent se doter d’'une bonne
organisation administrative et comptable, d’'un dispositif de contréle interne adéquat, de
procédures efficaces d’évaluation des risques et de mécanismes de contrble et de sécurité
de leurs systémes informatiques.

L’externalisation ne doit pas compromettre le niveau et la qualité de service a I'égard des
clients. Elle se fait sur base d’'un contrat de service.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement conservent I'entiére
responsabilité du respect de I'ensemble des obligations qui leur incombent en vertu de la
réglementation prudentielle lorsqu’ils ont recours a I'externalisation de fonctions ou d’activités.

Une sous-traitance en cascade doit étre acceptée au préalable par la personne, établie au
Luxembourg et soumise a la surveillance prudentielle de la CSSF ou de la Banque centrale
européenne, qui est a I'origine de la sous-traitance.

Lorsqu’ils confient a des tiers I'exécution de fonctions opérationnelles essentielles pour fournir
de maniére continue et satisfaisante des services aux clients ou pour exercer de maniére
continue et satisfaisante des activités, les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement doivent prendre des mesures raisonnables pour éviter une augmentation
excessive du risque opérationnel. L’externalisation de fonctions opérationnelles importantes
ne doit pas se faire de maniére a nuire sensiblement a la qualité du contréle interne des
établissements de crédit et des entreprises d’investissement, ni de maniére a empécher la
CSSF de contrbler que les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
respectent les obligations qui leur incombent en vertu de la présente loi.

Tout établissement de crédit et toute entreprise d’investissement dispose de mécanismes de
sécurité solides pour garantir la sécurité et I'authentification des moyens de transfert de
l'information, réduire au minimum le risque de corruption des données et d’accés non autorisé
et empécher les fuites d’informations afin de maintenir en permanence la confidentialité des
données.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement conservent, conformément
aux délais prévus au Code de commerce, un enregistrement de tout service fourni, de toute
activité exercée et de toute transaction effectuée par eux-mémes permettant a la CSSF
d’exercer ses missions de surveillance et ses activités de contréle conformément a la directive
2014/65/UE, au réglement (UE) n° 600/2014, a la directive 2014/57/UE du Parlement
européen et du Conseil du 16 avril 2014 relative aux sanctions pénales applicables aux abus
de marché (directive relative aux abus de marché) et au réglement (UE) n° 596/2014 du
Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché (réglement relatif
aux abus de marché) et abrogeant la directive 2003/6/CE du Parlement européen et du
Conseil et les directives 2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la Commission, et en
particulier de contrdler le respect de toutes les obligations qui incombent a I'établissement de
crédit ou a I'entreprise d’investissement, y compris a I'’égard de ses clients ou clients
potentiels et concernant I'intégrité du marché.

Les enregistrements incluent I'enregistrement des conversations téléphoniques ou des
communications électroniques en rapport, au moins, avec les transactions conclues dans le
cadre d’'une négociation pour compte propre et la prestation de services relatifs aux ordres
de clients qui concernent la réception, la transmission et I'exécution d’ordres de clients.

De telles conversations téléphoniques et communications électroniques incluent également
celles qui sont destinées a donner lieu a des transactions conclues dans le cadre d’'une
négociation pour compte propre ou la fourniture de services relatifs aux ordres de clients
concernant la réception, la transmission et I'exécution d’ordres de clients, méme si ces
conversations et communications ne donnent pas lieu a la conclusion de telles transactions
ou a la fourniture de services relatifs aux ordres de clients.
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(7)

(8)

9)

(10)

[...]

A ces fins, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement prennent toutes
les mesures raisonnables pour enregistrer les conversations téléphoniques et les
communications électroniques concernées qui sont effectuées, envoyées ou regues au
moyen d'un équipement fourni par I'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement
a un employé ou a une autre personne a leur service ou dont I'utilisation par un employé ou
une telle personne a été approuvée ou autorisée par I'établissement de crédit ou I'entreprise
d’'investissement.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement notifient aux nouveaux clients
et aux clients existants que les communications ou conversations téléphoniques entre
I'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement et ses clients qui donnent lieu ou
sont susceptibles de donner lieu a des transactions seront enregistrées.

Cette notification peut étre faite une seule fois, avant la fourniture de services
d’investissement a de nouveaux clients ou a des clients existants.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement ne fournissent pas par
téléphone des services et des activités d’investissement a des clients qui n'ont pas été
informés a I'avance du fait que leurs communications ou conversations téléphoniques sont
enregistrées, lorsque ces services et activités d’investissement concernent la réception, la
transmission et I'exécution d’ordres de clients.

Les établissements de crédit et les entreprises d’'investissement permettent a leurs clients de
passer des ordres par d’autres voies, a condition que ces communications soient effectuées
au moyen d’un support durable, tels qu’un courrier, une télécopie, un courrier électronique ou
des documents relatifs aux ordres d’un client établis lors de réunions. En particulier, le
contenu des conversations en téte-a-téte pertinentes avec un client peut étre consigné par
écrit dans un compte rendu ou dans des notes. De tels ordres sont considérés comme
équivalents a un ordre transmis par téléphone. Il appartient a un établissement de crédit ou a
une entreprise d’investissement qui invoque un compte-rendu ou une note d’apporter la
preuve que le client I'a accepté.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement prennent toutes les mesures
raisonnables pour empécher un employé ou une autre personne a leur service d’effectuer,
d’envoyer ou de recevoir les conversations téléphoniques ou les communications
électroniques concernées au moyen d’'un équipement privé que I'établissement de crédit ou
I'entreprise d’investissement est incapable d’enregistrer ou de copier.

Les enregistrements conservés conformément au présent paragraphe sont transmis aux
clients concernés a leur demande et ils sont conservés pendant cing ans et, lorsque la CSSF
le demande, pendant une durée pouvant aller jusqu’a sept ans.

Lorsqu’ils détiennent des instruments financiers de clients, les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement doivent prendre des dispositions adéquates pour préserver les
droits de propriété de ces clients, notamment en cas d’insolvabilité de I'établissement de
crédit ou de I'entreprise d’investissement, et pour empécher I'utilisation des instruments
financiers des clients pour compte propre si ce n'est avec le consentement explicite des
clients.

Lorsqu’ils détiennent des fonds appartenant a des clients, les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement doivent prendre des dispositions adéquates pour préserver les
droits de ces clients et pour empécher, sauf dans le cas des établissements de crédit,
I'utilisation des fonds des clients pour compte propre.

Les mesures prises pour I'exécution des paragraphes (1) a (8) du présent article sont arrétées
par voie de reglement grand-ducal.

Les établissements-CRR établissements de crédit et les entreprises d’investissement
enregistrent toutes leurs transactions et documentent leurs systémes et processus de
maniére a ce que la CSSF puisse vérifier, a tout moment, que le réeglement (UE) n°575/2013,
ou, le cas échéant, le réeglement (UE) 2019/2033, la présente loi et les mesures prises pour
leur exécution sont respectés.

44



Art. 37-3. Les regles de conduite pour la fourniture de services d’investissement a des clients.

(1) Lorsqu’ils fournissent a des clients des services d’investissement ou, le cas échéant, des services
auxiliaires, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent agir d’'une maniére
honnéte, équitable et professionnelle qui serve au mieux les intéréts desdits clients et doivent se
conformer, en particulier, aux principes énoncés au présent article.

La fourniture de recherche par des tiers a des établissements de crédit ou des entreprises
d’investissement qui fournissent des services de gestion de portefeuille ou d’autres services
d’investissement ou services auxiliaires a des clients est considérée comme remplissant les
obligations prévues a I’alinéa 1¢' si :

1. avant la fourniture des services d’exécution ou de la recherche, un accord a été conclu
entre I'établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement et le prestataire de
recherche, précisant quelle partie des frais combinés ou des paiements conjoints pour les
services d’exécution et la recherche est imputable a la recherche ;

2. I'établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement informe ses clients des
paiements conjoints pour les services d’exécution et la recherche versés aux prestataires
tiers de recherche ; et

3. la recherche pour laquelle les frais combinés ou le paiement conjoint sont effectués
concerne des émetteurs dont la capitalisation boursiére, pour la période de trente-six mois
précédant la fourniture de la recherche, n’a pas dépassé 1 milliard d’euros, sur la base des
cotations de fin d’exercice pour les exercices ou ils sont ou étaient cotés ou sur la base
des capitaux propres pour les exercices ou ils ne sont ou n’étaient pas cotés.

Aux fins du présent paragraphe, la « recherche » s’entend comme désignant du matériel ou des
services de recherche concernant un ou plusieurs instruments financiers ou autres actifs ou
les émetteurs ou émetteurs potentiels d’instruments financiers, ou comme désignant du
matériel ou des services de recherche étroitement liés a un secteur ou un marché spécifique,
de telle maniére gu’ils permettent de se former une opinion sur les instruments financiers, les
actifs ou les émetteurs de ce secteur ou de ce marché.

La recherche couvre également le matériel ou les services qui recommandent ou suqggérent,
explicitement ou implicitement, une stratégie d’investissement et formulent un avis étayé sur la
valeur ou le prix actuels ou futurs des instruments financiers ou des actifs ou, autrement,
contiennent une analyse et des éclairages originaux et formulent des conclusions sur la base
d’informations existantes ou nouvelles pouvant servir a guider une stratégie d’investissement
et pouvant, par leur pertinence, apporter une valeur ajoutée aux décisions prises par
I’établissement de crédit ou ’entreprise d’investissement pour le compte de clients auxquels
ces travaux de recherche sont facturés.

(1bis) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement qui congoivent des instruments
financiers destinés a la vente aux clients veillent a ce que lesdits instruments financiers soient congus
de fagon a répondre aux besoins d’un marché cible défini de clients finaux a l'intérieur de la catégorie
de clients concernée, et que la stratégie de distribution des instruments financiers soit compatible avec
le marché cible défini, et les établissements de crédit et les entreprises d’investissement prennent des
mesures raisonnables pour assurer que linstrument financier soit distribué auprés du marché cible
défini.

Les établissements de crédit et les entreprises d'investissement comprennent les instruments
financiers qu’ils proposent ou recommandent, évaluent la compatibilité des instruments financiers avec
les besoins des clients auxquels ils fournissent des services d’investissement, compte tenu notamment
du marché cible défini de clients finaux, et veillent a ce que les instruments financiers ne soient
proposés ou recommandés que lorsque c’est dans l'intérét du client.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement sont exemptés des obligations
énoncées au présent paragraphe lorsque le service d’investissement qu’ils fournissent porte
sur_des obligations qui n'incorporent pas d'instrument dérivé autre qu’une clause de
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remboursement make-whole ou lorsque les instruments financiers sont commercialisés ou
distribués exclusivement a des contreparties éligibles.

(2) Toutes les informations, y compris publicitaires, adressées par I'établissement de crédit ou
I'entreprise d’investissement a des clients et a des clients potentiels, doivent étre correctes, claires et
non trompeuses. Les informations publicitaires doivent étre clairement identifiables en tant que telles.

(2bis) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement fournissent au format
électronique toutes les informations que le présent chapitre requiert de fournir aux clients ou
aux clients potentiels, sauf si le client ou le client potentiel est un client de détail existant ou
potentiel qui a demandé de recevoir ces informations sur papier, auguel cas ces informations
lui sont fournies sur papier, gratuitement.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement informent les clients de détail
existants ou potentiels gu’ils ont la possibilité de recevoir les informations sur papier.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement informent leurs clients de détail
existants qui recoivent sur papier les informations que le présent chapitre requiert de fournir,
du fait qu’ils recevront ces informations au format électronigue, au moins huit semaines avant
I’envoi_de ces informations au format électronique. Les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement informent les clients de détail existants qu’ils ont le choix soit de
continuer a recevoir les informations sur papier, soit de les recevoir au format électronique. Les
établissements de crédit et les entreprises d’investissement informent également leurs clients
de détail existants que ces informations leur seront automatiquement envoyées au format
électronique si, dans ce délai de huit semaines, ils ne demandent pas a continuer de les recevoir
sur papier. Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement ne sont pas tenus
d’informer les clients de détail existants qui recoivent déja lesdites informations au format

électronique.

(3) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement communiquent en temps utile aux
clients ou aux clients potentiels des informations appropriées sur :

1. Tlétablissement de crédit ou I'entreprise d’investissement et ses services ;
2. les instruments financiers et les stratégies d’'investissement proposées ;
3. les systemes d’exécution ; et

4. tous les codts et frais liés.

Lorsque des conseils en investissement sont fournis, I'établissement de crédit ou I'entreprise
d’'investissement indique au client, en temps utile avant la fourniture des conseils en investissement :

1. siles conseils sont fournis de maniére indépendante ;

2. s’ils reposent sur une analyse large ou plus restreinte de différents types d’instruments financiers
et, en particulier, si 'éventail se limite aux instruments financiers émis ou proposés par des entités
ayant des liens étroits avec I'établissement de crédit ou I'entreprise d’'investissement ou toute autre
relation juridique ou économique, telle qu’une relation contractuelle, si étroite qu’elle présente le
risque de nuire a l'indépendance du conseil fourni ;

3. si I'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement fournira au client une évaluation
périodique du caractére approprié des instruments financiers qui lui sont recommandés.

Les informations sur les instruments financiers et les stratégies d’investissement proposées incluent
des orientations et des mises en garde appropriées sur les risques inhérents a l'investissement dans
ces instruments ou a certaines stratégies d’investissement et précisent si I'instrument financier est
destiné a des clients de détail ou a des clients professionnels, compte tenu du marché cible défini.

Les informations sur tous les colts et frais liés incluent des informations relatives aux services
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d’'investissement et aux services auxiliaires, y compris le co(t des conseils, s’il y a lieu, le colt des
instruments financiers recommandés au client ou commercialisés auprés du client et la maniére dont
le client peut s’en acquitter, ce qui comprend également tout paiement par des tiers. Le présent alinéa
ne s’applique pas aux services fournis a des clients professionnels sauf s’il s’aqgit de conseils
en investissement et de services de gestion de portefeuille.

Les informations relatives a I'ensemble des colts et frais, y compris les colts et frais liés au service
d’'investissement et a l'instrument financier, qui ne sont pas causés par la survenance d’un risque du
marché sous-jacent, sont totalisées afin de permettre au client de saisir le colt total, ainsi que I'effet
cumulé sur le retour sur investissement, et, si le client le demande, une ventilation par poste est fournie.
Le cas échéant, ces informations sont fournies au client régulierement, au minimum chaque année,
pendant la durée de vie de l'investissement.

Lorsque I’accord d’achat ou de vente d’un instrument financier est conclu en utilisant un moyen
de communication a distance empéchant la communication préalable des informations sur les
colts et frais, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement peuvent fournir
les informations sur les colits et frais soit au format électronique, soit sur papier, lorsque le
client de détail le demande, sans retard injustifié aprés la conclusion de la transaction, a
condition que les deux conditions suivantes soient respectées :

1. le client a consenti a recevoir ces informations sans retard injustifié aprés la conclusion de
la transaction ;

2. l'établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement a donné au client la possibilité de
retarder la conclusion de la transaction jusqu’a ce qu’il ait recu ces informations.

Outre les exigences prévues a l'alinéa 6, les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement sont tenus de donner au client la possibilité de recevoir les informations sur
les colts et frais par téléphone avant la conclusion de la transaction.

[...]

(4) Lorsqu’ils fournissent du conseil en investissement ou le service de gestion de portefeuille, les
établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent se procurer les informations
nécessaires concernant les connaissances et I'expérience du client ou du client potentiel en matiére
d’'investissement en rapport avec le type spécifique de produit ou de service, sa situation financiere, y
compris sa capacité a subir des pertes, et ses objectifs d’investissement, y compris sa tolérance au
risque, de maniére a pouvoir lui recommander les services d’investissement et les instruments
financiers qui lui conviennent et qui sont adaptés a sa tolérance au risque et a sa capacité de subir des

pertes.

Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement fournit des conseils en
investissement recommandant une offre groupée de services ou de produits conformément au
paragraphe 3septies, il veille a ce que I'offre groupée dans son ensemble soit appropriée.

Lorsqu’ils fournissent des conseils en investissement ou des services de gestion de portefeuille
qui_impliguent un changement d’instruments financiers, les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement se procurent les informations nécessaires sur I'investissement du
client et analysent les colits et avantages du changement d’instruments financiers. Lorsqu’ils
fournissent des conseils en investissement, les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement indiguent au client si les avantages liés a un changement d’instruments
financiers sont ou non supérieurs aux colts liés a un tel changement. Aux fins du présent alinéa,
un changement d’instruments financiers vise la vente d’un instrument financier et I’achat d’un
autre instrument financier, ou I’exercice du droit d’apporter un changement en ce qui concerne
un instrument financier existant.

Les exigences énoncées a I'alinéa 3 ne s’appliquent pas aux services fournis a des clients
professionnels, sauf si ces clients informent I’établissement de crédit ou [I’entreprise
d’investissement, soit au format électronique, soit sur papier, qu’ils souhaitent bénéficier des
droits prévus par ledit alinéa. Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
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conservent un enregistrement des communications avec leurs clients visées au présent alinéa.

[...]

(8) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement fournissent au client des rapports
adéquats sur le service qu’ils dispensent sur un support durable. Ces rapports incluent des
communications périodiques aux clients, en fonction du type et de la complexité des instruments
financiers concernés ainsi que de la nature du service fourni aux clients, et comprennent, lorsqu’il y a
lieu, les colts liés aux transactions effectuées et aux services fournis pour le compte du client.

Lorsqu’ils fournissent des conseils en investissement, les établissements de crédit et les entreprises
d’'investissement remettent au client, avant que la transaction ne soit effectuée, une déclaration
d’adéquation sur un support durable précisant les conseils fournis et de quelle maniére ceux-ci
répondent aux préférences, aux objectifs et aux autres caractéristiques du client de détail.

Lorsque I'accord d’achat ou de vente d’un instrument financier est conclu en utilisant un moyen de
communication a distance qui ne permet pas la transmission préalable de la déclaration d’adéquation,
I'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement peut fournir la déclaration écrite d’adéquation
sur un support durable immédiatement aprés que le client est lié par un accord, sous réserve que les
conditions suivantes soient réunies :

1. le client a consenti a recevoir la déclaration d’adéquation sans délai excessif aprés la conclusion
de la transaction ; et

2. I'établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement a donné au client la possibilité de retarder
la transaction afin qu’il puisse recevoir au préalable la déclaration d’adéquation.

Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement fournit des services de gestion
de portefeuille ou a informé le client qu’il procéderait a une évaluation périodique d’adéquation, le
rapport périodique comporte une déclaration mise a jour sur la maniére dont I'investissement répond
aux préférences, aux objectifs et aux autres caractéristiques du client de détail.

Les exigences énoncées au présent paragraphe ne s’appliquent pas aux services fournis a des
clients professionnels, sauf si ces clients informent I’établissement de crédit ou I’entreprise
d’investissement, soit au format électronique, soit sur papier, qu’ils souhaitent bénéficier des
droits prévus par le présent paragraphe. Les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement conservent un enregistrement des communications avec leurs clients visées
au présent alinéa.

[...]

Art. 37-7. Les transactions avec des contreparties éligibles.

(1) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement agréés pour exécuter des ordres
pour compte de clients ou pour négocier pour compte propre ou pour recevoir et transmettre des ordres
peuvent susciter des transactions entre contreparties éligibles ou conclure des transactions avec ces
contreparties sans devoir se conformer aux obligations prévues a l'article 37-3, a I'exception des
paragraphes-3,-3bis-et-8 de son paragraphe 2bis, a l'article 37-5 et a I'article 37-6, paragraphe 1¢,
en ce qui concerne ces transactions ou tout service auxiliaire directement lié a ces transactions.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement, dans leur relation avec les
contreparties éligibles, agissent d'une maniere honnéte, équitable et professionnelle et communiquent
d’'une fagon correcte, claire et non trompeuse, compte tenu de la nature de la contrepartie éligible et de
son activité.

(2) Constituent des contreparties éligibles aux fins du présent article les entreprises d’investissement,
les établissements de crédit, les entreprises d’assurance, les OPCVM et leurs sociétés de gestion, les
fonds de retraite et leurs sociétés de gestion, les autres établissements financiers agréés ou
réglementés au titre du droit de I'Union européenne ou du droit national d’'un Etat membre, les
gouvernements nationaux et leurs services, y compris les organismes publics chargés de la gestion de
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la dette publique au niveau national, les banques centrales et les organisations supranationales.

Le classement comme contrepartie éligible conformément au premier alinéa est sans préjudice du droit
des entités concernées de demander, soit de maniére générale, soit pour chaque transaction, a étre
traitées comme des clients dont les relations d’affaires avec I'établissement de crédit ou I'entreprise
d’investissement relévent des articles 37-3, 37-5 et 37-6.

(3) La CSSF peut aussi reconnaitre comme contreparties éligibles d’autres entreprises satisfaisant a
des exigences proportionnées préalablement établies, y compris des seuils quantitatifs. Dans le cas
d’une transaction oul la contrepartie potentielle est établie dans un autre Etat membre, 'établissement
de crédit ou I'entreprise d’investissement tient compte du statut de la contrepartie, tel qu’il est défini par
le droit ou les mesures en vigueur dans 'Etat membre ou cette contrepartie est établie.

L’établissement de crédit ou I'entreprise d’investissement qui conclut des transactions conformément
au paragraphe (1) avec de telles entreprises doit obtenir de la contrepartie potentielle la confirmation
expresse qu’elle accepte d’étre traitée comme contrepartie éligible. L’établissement de crédit ou
I'entreprise d’'investissement peut obtenir cette confirmation soit sous la forme d’'un accord général, soit
pour chaque transaction individuelle.

(4) Constituent également des contreparties éligibles les entités de pays tiers équivalentes aux
catégories d’entités mentionnées au paragraphe (2).

La CSSF peut également reconnaitre comme contreparties éligibles des entreprises de pays tiers telles
que celles visées au paragraphe (3) dans les mémes conditions et sous réserve des mémes exigences
que celles énoncées au paragraphe (3).

(5) Les mesures prises pour I'exécution du présent article sont arrétées par voie de réglement grand-
ducal.

Chapitre 4bis : Les dispositifs de gouvernance et les politiques de rémunération.

Section 1™ : Dispositions applicables aux établissements CRR
Art. 38. Champ d’application.

(1) Leprésent-chapitre La présente section s’applique a tous les établissements CRR de droit
luxembourgeois, a moins qu’ils ne bénéficient d’'une dérogation accordée par la CSSF en
vertu de l'article 7 du reglement (UE) n° 575/2013. l-s’applique Elle s’applique en outre aux
succursales luxembourgeoises d’établissements CRR ayant leur siége social dans un pays
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Stabli (s de crédit ot | tren] " ” "

Les établissements CRR visés au paragraphe (1) du présent article doivent respecter ces
obligations sur une base consolidée ou sous-consolidée lorsqu’ils sont des entreprises meéres
ou des filiales, de maniére a assurer la cohérence et la bonne intégration des dispositifs,
processus et mécanismes requis par le-présent-chapitre_la présente section et a pouvoir
fournir toute donnée et toute information utiles a la surveillance exercée par la CSSF. lls
mettent en ceuvre de tels dispositifs, processus et mécanismes également dans leurs filiales
ne relevant pas de la directive 2013/36/UE, y compris celles établies dans des centres
financiers extraterritoriaux. Lesdits dispositifs, processus et mécanismes sont cohérents et
bien intégrés et lesdites filiales sont en mesure de fournir toute donnée et toute information
utiles a la surveillance. Les filiales qui ne relevent pas elles-mémes de la directive 2013/36/UE
respectent leurs exigences sectorielles sur base individuelle.

En ce qui concerne les filiales ne relevant pas elles-mémes de la directive 2013/36/UE, les
bllgatlons decoulant du—p#esent—ehapl#e de la presente section ne sappllquent pas si

: i i : : . Qeut demontrer a Ia CSSF
que I appllcatlon des dlsposmons du—p#esent—ehap#re de Ia presente section est illégale en
vertu du droit du pays tiers dans lequel la filiale est établie.

L’article 38-8 s’applique seulement lorsque 'organe de direction de I'établissement_CRR a
des compétences en ce qui concerne le processus de sélection et de nomination d'un
quelconque de ses membres.

Les exigences en matiére de rémunération visées aux articles 38-5, 38-6 et 38-9 ne
s'appliquent pas sur base consolidée :

1. a des filiales établies dans I'Union européenne, lorsqu'elles sont soumises a des
obligations spécifiques en matiere de rémunération conformément a d'autres actes
juridiques de I'Union européenne ;

2. a des filiales établies dans un pays tiers, lorsqu'elles seraient soumises a des
obligations spécifiques en matiére de rémunération conformément a d'autres actes
juridiques de I'Union européenne si elles étaient établies dans I'Union européenne.

Par dérogation au paragraphe 5, afin d'éviter tout contournement des regles énoncées aux
articles 38-5, 38-6 et 38-9, les exigences prévues auxdits articles s'appliquent sur base
individuelle aux membres du personnel des filiales qui ne relévent pas de la directive
2013/36/UE lorsque :

1. la filiale est soit une société de gestion de portefeuille, soit une entreprise qui fournit
des services et activités d'investissement répertoriés a I'annexe |, section A, points 2),
3), 4), 6) et 7), de la directive 2014/65/UE ; et

2. ces membres du personnel ont été chargés d'exercer des activités professionnelles qui
ont une incidence importante directe sur le profil de risque ou les activités des
établissements CRR au sein du groupe au sens de l'article 4, paragraphe 1er, point
138), du réglement (UE) n° 575/2013.

Art. 38-1. Dispositifs de gouvernance.

L'organe de direction d’'un établissement_CRR définit et supervise la mise en ceuvre de dispositifs de
gouvernance qui garantissent une gestion efficace et prudente de I'établissement_ CRR, et notamment
la séparation des fonctions au sein de 'organisation de I'établissement CRR et la prévention des conflits
d'intéréts, de maniére & promouvoir l'intégrité du marché et I'intérét des clients et rend des comptes a
cet égard.

Ces dispositifs respectent les exigences suivantes :

a) l'organe de direction doit exercer une responsabilité globale a I'égard de I'établissement CRR, et

approuver et superviser la mise en ceuvre des objectifs stratégiques, de la stratégie en matiére
de risques et de la gouvernance interne de I'établissement CRR ;

50



b) l'organe de direction doit veiller a l'intégrité des systémes de comptabilité et de déclaration
d'information financiére, y compris le contréle opérationnel et financier et le respect du droit et
des normes correspondantes ;

c) l'organe de direction doit superviser le processus de publication et de communication ;

d) l'organe de direction doit étre responsable de I'exercice d'une supervision effective des
personnes chargées de la gestion de I'établissement CRR ;

e) le président de I'organe en charge de la surveillance d'un établissement CRR ne peut pas exercer
simultanément la fonction de directeur général dans le méme établissement_CRR, sauf
lorsqu'une telle situation est justifiée par I'établissement CRR et approuvée par la CSSF.

L'organe de direction des établissements_CRR suit les dispositifs de gouvernance de ['établissement
CRR, évalue périodiquement leur efficacité et prend les mesures requises pour remédier aux
éventuelles défaillances.

Les données relatives aux préts en faveur de membres de I'organe de direction et de leurs parties liées
sont didment documentées et mises a la disposition de la CSSF sur demande.

Aux fins du présent article, on entend par parties liées :

1. un conjoint, un partenaire enregistré conformément au droit national applicable, un enfant ou
un parent d'un membre de I'organe de direction ;

2. une entité commerciale dans laquelle un membre de I'organe de direction ou un membre
proche de sa famille tel qu'il est visé au point 1. détient une participation qualifiée représentant
au moins 10 % du capital ou des droits de vote, dans laquelle ces personnes peuvent exercer
une influence notable ou dans laquelle ces personnes occupent des postes au sein de la
direction autorisée ou sont membres de I'organe de direction.

Ces dispositifs de gouvernance garantissent également que I'organe de direction définit, approuve et
supervise :

1. lorganisation de I'établissement_ CRR pour la fourniture de services d’'investissement, 'exercice
d’'activités d’investissement et la fourniture de services auxiliaires, y compris les compétences,
les connaissances et I'expertise requises du personnel, les ressources, les procédures et les
mécanismes avec ou selon lesquels I'établissement_CRR fournit des services et exerce des
activités, eu égard a la nature, a I'étendue et a la complexité de son activité, ainsi qu’a 'ensemble
des exigences auxquelles il doit satisfaire ;

2. une politique relative aux services, activités, produits et opérations proposés ou fournis,
conformément a la tolérance au risque de I'établissement CRR et aux caractéristiques et besoins
des clients de I'établissement_CRR auxquels ils seront proposés ou fournis, y compris en
effectuant, au besoin, des tests de résistance appropriés ;

3. une politique de rémunération des personnes participant a la fourniture de services aux clients
qui vise a encourager un comportement professionnel responsable et un traitement équitable
des clients ainsi qu’a éviter les conflits d’intéréts dans les relations avec les clients.

L’organe de direction contréle et évalue périodiquement la pertinence et la mise en ceuvre des objectifs
stratégiques de I'établissement_CRR en rapport avec la fourniture de services d’investissement,
'exercice d’activités d’investissement et la fourniture de services auxiliaires, I'efficacité du dispositif de
gouvernance de I'établissement CRR et 'adéquation des politiques relatives a la fourniture de services
aux clients et prend les mesures appropriées pour remédier a toute déficience.

Les membres de l'organe de direction disposent d’'un acces adéquat aux informations et documents
nécessaires pour superviser et suivre les décisions prises en matiére de gestion.

Art. 38-2. L’organe de direction.

(1) La composition de I'organe de direction et les critéres de sélection des membres de I'organe
de direction respectent les exigences suivantes :

a) la composition globale de I'organe de direction reflete un éventail suffisamment large
d’expériences ;

b) tous les membres de I'organe de direction consacrent un temps suffisant a I'exercice
de leurs fonctions au sein de 'établissement CRR ;
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(2)

(4)

c) 'organe de direction dispose collectivement des connaissances, des compétences et
de I'expérience nécessaires a la compréhension des activités de I'établissement CRR,
y compris les principaux risques auxquelles il est exposé ;

d) chaque membre de I'organe de direction fait preuve d'une honnéteté, d'une intégrité et
d'une indépendance d'esprit qui lui permettent d'évaluer et de remettre effectivement
en question, si nécessaire, les décisions de la direction autorisée et d'assurer la
supervision et le suivi effectifs des décisions prises en matiére de gestion. Le fait d'étre
membre d'entreprises ou d'entités affiliées n'empéche pas en soi de faire preuve
d'indépendance d'esprit.

Le nombre de fonctions au sein d'organes de direction qui peuvent étre exercées
simultanément par un membre de I'organe de direction tient compte de la situation particuliére
ainsi que de la nature, de I'échelle et de la complexité des activités de I'établissement CRR.
A moins de représenter I'Etat, les membres de I'organe de direction d'un établissement CRR
ayant une importance significative en raison de sa taille, de son organisation interne, ainsi
que de la nature, de I'échelle et de la complexité de ses activités, n'exercent, simultanément,
que l'une des combinaisons des fonctions au sein d'organes de direction suivantes a la fois :

a) une fonction exécutive au sein d'un organe de direction et deux fonctions non
exécutives au sein d'organes de direction ;

b) quatre fonctions non exécutives au sein d'organes de direction.

Les éléments suivants sont pris en considération par la CSSF pour déterminer si un
établissement_CRR est a considérer comme un établissement_CRR ayant une importance
significative aux fins du paragraphe (2) et de l'article 38-6, paragraphe (1), alinéa 1°¢, lettre
m) :

a) L’établissement CRR a été recensé en vertu de l'article 59-3 ;

b) La valeur totale des actifs de I'établissement CRR est supérieure a 30 milliards d’euros
ou le ratio entre ses actifs totaux et le PIB du Luxembourg est supérieur a 20%, a moins
que la valeur totale de ses actifs soit inférieure a 5 milliards d’euros ;

c) L’établissement_CRR constitue le niveau de consolidation le plus élevé du groupe
d’établissements surveillés dans la zone euro et figure en tant que tel sur la « liste des
entités importantes soumises a la surveillance prudentielle » établie par la Banque
centrale européenne conformément a I'article 49, paragraphe 1er, du réglement (UE)
n° 468/2014 de la Banque centrale européenne ;

d) L’établissement_CRR constitue I'entreprise mere ultime du groupe d’établissements
surveillés dont il fait, le cas échéant, partie ;

e) L’établissement_CRR est I'entreprise mere d’'un nombre important de filiales établies
dans d’autres pays ;

f) Les actions de I'établissement_CRR sont admises a la négociation sur un marché
réglementé.

Un établissement CRR qui ne remplit pas au moins deux des conditions listées aux lettres a)
a f) de l'alinéa 1 n’est pas considéré comme ayant une importance significative aux fins du
paragraphe (2).

Les membres de l'organe de direction peuvent sur autorisation de la CSSF exercer une
fonction non exécutive au sein d'un organe de direction supplémentaire. La CSSF informe,
selon le cas, I'Autorité bancaire européenne ou I'Autorité européenne des marchés financiers
de ces autorisations.

Aux fins du paragraphe (2) sont considérées comme une seule fonction au sein d'un organe
de direction :

a) les fonctions exécutives ou non exécutives exercées au sein d'organes de direction
d'un méme groupe au sens de l'article 4, paragraphe 1er, point 138), du réglement (UE)
n°® 575/2013 ;

b) les fonctions exécutives ou non exécutives au sein d'organes de direction :
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(6)

7)

(8)

[..

]

i) d'établissements_CRR qui sont membres du méme systéme de protection
institutionnel, a condition que les conditions énoncées a l'article 113, paragraphe
7, du réglement (UE) n° 575/2013 sont remplies, ou

i) d'entreprises (y compris des entités non financiéres) dans lesquelles
I'établissement_ CRR détient une participation qualifiée.

Les fonctions au sein d'organes de direction d'organisations qui ne poursuivent pas d'objectifs
principalement commerciaux n'entrent pas en ligne de compte aux fins de I'application du
paragraphe (2).

Les établissements_CRR consacrent des ressources humaines et financieres adéquates a
l'initiation et a la formation des membres de I'organe de direction.

Les établissements_ CRR et, le cas échéant, leur comité de nomination doivent faire appel a
un large éventail de qualités et de compétences lors du recrutement des membres de I'organe
de direction et, a cet effet, ils sont tenus de mettre en place des politiques favorables a la
diversité au sein de l'organe de direction.

Art. 38-8. Le comité de nomination.

(1)

()

[..

]

Les établissements_CRR ayant une importance significative en raison de leur taille et de leur
organisation interne ainsi que de la nature, de I'échelle et de la complexité de leurs activités
instaurent un comité de nomination composé de membres de I'organe de direction qui
n'exercent pas de fonctions exécutives dans I'établissement CRR concerné.

Le comité de nomination est chargé :

a) d'identifier et de recommander, pour approbation par l'organe de direction ou pour
approbation par l'assemblée générale, des candidats aptes a occuper des siéges
vacants au sein de l'organe de direction, d'évaluer I'équilibre de connaissances, de
compétences, de diversité et d'expérience au sein de I'organe de direction et d'élaborer
une description des missions et des qualifications liées a une nomination donnée et
évalue le temps a consacrer a ces fonctions ;

b) de fixer également un objectif a atteindre en ce qui concerne la représentation du sexe
sous-représenté au sein de I'organe de direction et d’élaborer une politique destinée a
accroitre le nombre de représentants du sexe sous-représenté au sein de I'organe de
direction afin d'atteindre cet objectif. L'objectif et le plan, ainsi que les modalités de sa
mise en ceuvre, sont rendus publics conformément a I'article 435, paragraphe 2, point
c) du reglement (UE) n° 575/2013 ;

c) d'évaluer périodiquement, et a tout le moins une fois par an, la structure, la taille, la
composition et les performances de l'organe de direction, et de soumettre des
recommandations a l'organe de direction en ce qui concerne des changements
éventuels ;

d) d'évaluer périodiquement, et a tout le moins une fois par an, les connaissances, les
compétences et I'expérience des membres de Il'organe de direction, tant
individuellement que collectivement, et d'en rendre compte a l'organe de direction en
conséquence ;

e) d'examiner périodiquement les politiques de l'organe de direction en matiére de
sélection et de nomination des membres de la direction autorisée, et de formuler des
recommandations a l'intention de l'organe de direction.

Dans I'exercice de ses attributions, le comité de nomination tient compte, dans la mesure du
possible et en permanence, de la nécessité de veiller a ce que la prise de décision au sein de
I'organe de direction ne soit pas dominée par une personne ou un petit groupe de personnes,
d'une maniére qui soit préjudiciable aux intéréts de I'établissement_CRR dans son ensemble.

Le comité de nomination est en mesure de recourir a tout type de ressource qu'il considére
comme étant appropriée, y compris a des conseils externes, et recgoit a cette fin des moyens
financiers appropriés a cet effet.
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Art. 38-12. Notification des violations.

(1) Les établissements_CRR mettent en place des procédures appropriées, permettant a leur
personnel de signaler en interne, par une filiere spécifique, indépendante et autonome, les
violations potentielles ou avérées de la présente loi, de la loi du 30 mai 2018 relative aux
marchés d’instruments financiers, du réglement (UE) n° 575/2013, du reglement (UE) n°
600/2014 ou des mesures prises pour leur exécution.

Pour-les-établissements CRR;ce_Ce moyen peut également résulter de dispositifs mis en
place par les partenaires sociaux.

(2) Les procédures, moyens ou dispositifs visés au paragraphe 1¢" comprennent au moins :

1. une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations ou autres
types de traitement inéquitable, pour leur personnel qui signale des violations commises
a l'intérieur de I'établissement CRR ;

2. la protection de données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les
violations que pour la personne physique prétendument responsable de la violation,
conformément a la loi modifiée du 2 ao(t 2002 relative a la protection des personnes a
I'égard du traitement des données a caractere personnel ; et

3. des régles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la personne qui
signale des violations visées au paragraphe 1¢" commises a l'intérieur de I'établissement
CRR, sauf si la divulgation d’informations est exigée par ou en vertu d’une loi.

Section 2 : Dispositions applicables aux entreprises d’investissement IFR

Sous-section 1" : Dispositions générales
Art. 38-13. Champ d’application.

La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR.

Art. 38-14. Dispositions additionnelles relatives a I’'organe de direction applicables aux
entreprises d’investissement IFR.

Les articles 38, paragraphe 4, 38-1, 38-2 et 38-8 s’appliquent également aux entreprises
d’investissement IFR.

Art. 38-15. Traitement des entreprises d’investissement IFR a I’égard des conditions d’éligibilité
énoncées a l'article 12, paragraphe 1", du réglement (UE) 2019/2033.

(1) La sous-section 2 s’applique aux entreprises d’investissement IFR qui déterminent qu’elles
ne remplissent pas les conditions d’éligibilité en tant que petites entreprises d’investissement
non interconnectées énoncées a I'article 12, paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033.

(2) Lorsgu’une entreprise d’investissement IFR qui ne remplit pas toutes les conditions
énoncées a l'article 12, paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033 les remplit ultérieurement,
la sous-section 2 et I'article 17, paragraphe 1bis, alinéas 3 et 5, cessent d’étre applicables au
terme d’un délai de six mois a compter de la date a laquelle ces conditions sont remplies, a
condition que I’entreprise d’investissement IFR a continué de remplir sans interruption les
conditions prévues a I'article 12, paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033 et qu’elle en a
informé la CSSF.

(3) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR constate qu’elle ne remplit plus ’ensemble des
conditions énoncées a I’article 12, paragraphe 1°¢', du réglement (UE) 2019/2033, elle en informe
la CSSF et se conforme a la sous-section 2 et a ’article 17, paragraphe 1bis, alinéas 3 et 5, dans
un délai de douze mois a compter de la date a laquelle I’évaluation a eu lieu.

Les entreprises d’investissement IFR appliquent les dispositions énoncées a I'article 38-22 aux
rémunérations accordées pour les services fournis ou les résultats obtenus au cours de
I’exercice financier qui suit celui durant lequel I’évaluation visée a I’alinéa 1°" a eu lieu.
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(4) Lorsque la sous-section 2 s’applique et que I'article 8 du réglement (UE) 2019/2033 est
appliqué, ladite sous-section et I'article 17, paragraphe 1bis, s’appliquent aux entreprises
d’investissement sur base individuelle.

Lorsque la sous-section 2 s’applique et que la consolidation prudentielle visée a I’article 7 du
réglement (UE) 2019/2033 est appliquée, ladite sous-section et I'article 17, paragraphe 1bis,
s’appliquent aux entreprises d’investissement sur base individuelle et consolidée.

Par dérogation a I’'alinéa 2, la sous-section 2 et I’article 17, paragraphe 1bis, ne s’appliguent pas
aux entreprises filiales incluses dans une situation consolidée au sens de I’article 4, paragraphe
1¢", point 11, du réglement (UE) 2019/2033, et qui sont établies dans des pays tiers, lorsque
I’entreprise _meére dans I’'Union européenne peut démontrer que [P’'application desdites
dispositions est illégale en vertu du droit du pays tiers dans lequel ces entreprises filiales sont
établies.

Art. 38-16. Notification des violations.

(1) Les entreprises d’investissement IFR mettent en place des procédures appropriées,
permettant a leur personnel de signaler en interne, par une filiére spécifigue, indépendante et
autonome, les violations potentielles ou avérées de la présente loi, de la loi modifiée du 30 mai
2018 relative aux marchés d’instruments financiers, du réglement (UE) n° 600/2014, du
réglement (UE) 2019/2033 ou des mesures prises pour leur exécution.

Ce moyen peut également résulter de dispositifs mis en place par les partenaires sociaux.

(2) Les procédures, moyens ou dispositifs visés au paragraphe 1" comprennent au moins :

1. une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations ou
autres types de traitement inéquitable, pour leur personnel qui signale des violations
commises a l'intérieur de I’entreprise d’investissement IFR ;

2. la protection de données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les
violations que pour la personne physique prétendument responsable de la violation,
conformément au réglement (UE) 2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27
avril 2016 relatif a la protection des personnes physiques a I'égard du traitement des
données a caractére personnel et a la libre circulation de ces données, et abrogeant la
directive 95/46/CE ; et

3. des régles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la personne qui
signale des violations visées au paragraphe 1" commises a l'intérieur de I’entreprise
d’investissement IFR, sauf si la divulgation d’informations est exigée par ou en vertu
d’une loi.

Art. 38-17. Politique d’investissement.

(1) Les entreprises d’investissement IFR dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan est, en
moyenne, supérieure _a 100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précéde
immédiatement I’exercice financier concerné, publient, conformément a [I’article 46 du
réglement (UE) 2019/2033, les informations suivantes :

1. la_proportion de droits de vote attachés aux actions détenues directement ou
indirectement par I’entreprise d’investissement IFR, ventilée par Etat membre et par
secteur ;

2. une description compléte du comportement de vote lors des assemblées générales

des entreprises dont les actions sont détenues conformément au paragraphe 2, une
explication des votes, et la proportion des propositions présentées par I’organe
d’administration ou de direction de I’entreprise qui ont été approuvées par I’entreprise
d’investissement IFR ;

une explication du recours a des sociétés de conseil en vote ; et

les consignes de vote relatives aux entreprises dont les actions sont détenues
conformément au paragraphe 2.

L’exigence de publication visée a I’alinéa 1, point 2, ne s’applique pas si les dispositions
contractuelles de tous les actionnaires représentés par l'’entreprise d’investissement a
I’assemblée des actionnaires n’autorisent pas I’entreprise d’investissement IFR a voter au nom
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des actionnaires a moins qu’ils n’aient donné des consignes de votes explicites aprés avoir
recu I’ordre du jour de 'assemblée.

(2) L’entreprise d’investissement IFR visée au paragraphe 1°" ne se conforme audit paragraphe
que pour chaque entreprise dont les actions sont admises a la négociation sur un marché
réglementé et uniquement a I'égard des actions auxquelles des droits de vote sont attachés,
lorsque la proportion de droits de vote détenus directement ou indirectement par I’entreprise
d’investissement IFR dépasse le seuil de 5 pour cent de 'ensemble des droits de vote attachés
aux actions émises par I’entreprise. Les droits de vote sont calculés sur la base de I’ensemble
des actions auxquelles sont attachés des droits de vote, méme si I’exercice de ces droits de
vote est suspendu.

Sous-section 2 : Dispositions applicables aux entreprises d’investissement IFR non-PNI
Art. 38-18. Champ d’application.

La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR non-PNI.

Art. 38-19. Informations pays par pays.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI ayant une succursale ou une filiale qui est un
établissement financier dans un autre Etat membre ou dans un pays tiers publient une fois par
an, pour chaque Etat membre et chaque pays tiers, les informations suivantes :

la dénomination, la nature des activités et la localisation des filiales et succursales ;

leur chiffre d’affaires ;

leur résultat d’exploitation avant impét ;

1
2
3. le nombre de leurs salariés sur une base équivalent temps plein ;
4
5

les impots payés sur le résultat ;

6. les subventions publiques recues.

(2) Les informations visées au paragraphe 1°" font I'objet d’'un contréle conformément a la loi
modifiée du 23 juillet 2016 relative a la profession de I'audit et, lorsque cela est possible, sont
annexées aux _comptes annuels ou, le cas échéant, aux comptes annuels consolidés de
’entreprise d’investissement IFR non-PNI.

Art. 38-20. Politiques de rémunération.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI, lorsqu’elles définissent et mettent en ceuvre
leurs politiques de rémunération pour les catéqories de personnel, y compris la direction
autorisée, les preneurs de risques, les personnes exercant une fonction de contréle ainsi que
tout membre du personnel percevant une rémunération globale au moins égale a la
rémunération la plus basse percue par un membre de la direction autorisée ou les preneurs de
risques, dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur le profil de risque
de I’entreprise d’investissement IFR non-PNIl ou des actifs dont elle assure la gestion,
respectent les principes suivants :

1. la politigue de rémunération est décrite de facon claire et elle est proportionnée a la
taille, a 'organisation interne, a la nature ainsi gu’a I’étendue et a la complexité des
activités de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI ;

2. la politiqgue de rémunération est neutre du point de vue du genre ;
la politique de rémunération permet et favorise une gestion saine et efficace des
risques ;

4. la politique de rémunération est conforme a la stratégie et aux objectifs économiques

de ’entreprise d’investissement IFR non-PNI, et tient compte également des effets a
long terme des décisions d’investissement qui sont prises ;

5. la_politique de rémunération comprend des mesures visant a éviter les conflits
d’intéréts, encourage une conduite responsable des activités de I’entreprise et favorise
la sensibilisation aux risques et la prudence dans la prise de risques ;
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6. I’organe de direction de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI, dans I’exercice de
sa fonction de surveillance, adopte et revoit régulierement la politiqgue de rémunération
et assume la responsabilité globale de supervision de sa mise en ceuvre ;

7. la mise en ceuvre de la politigue de rémunération fait I'objet d’une évaluation interne
centrale et indépendante dans le cadre de I’exercice des fonctions de controle, au
moins une fois par an ;

8. le _personnel exercant des fonctions de controle est indépendant des unités
opérationnelles gu’il supervise, dispose des pouvoirs nécessaires et est rémunéré en
fonction de la réalisation des objectifs liés a ses fonctions, indépendamment des
performances des domaines d’activités qu’il contréle ;

9. la rémunération des hauts responsables en charge de la gestion des risques et de la
conformité est directement supervisée par le comité de rémunération visé a I’article 38-
23 ou, si un tel comité n’a pas été instauré, par ’'organe de direction dans I’exercice de
sa fonction de surveillance ;

10. la politigue de rémunération établit une distinction claire entre les critéres appliqués
pour déterminer les rémunérations suivantes :

a) la_rémunération fixe de base, qui_refléete au premier chef I’expérience
professionnelle pertinente et les responsabilités en matiére d’organisation,
énoncées dans la description des fonctions du membre du personnel, telle
qu’elle figure dans ses conditions d’emploi ;

b) la rémunération variable, qui reflete, de la part du membre du personnel, des
performances durables et ajustées aux risques, ainsi que des performances
allant au-dela de celles exigées dans la description de ses fonctions ;

11. la composante fixe représente une part suffisamment importante de la rémunération
totale pour permettre la plus grande souplesse en ce qui concerne la composante
variable de la rémunération, notamment la possibilité de n’en verser aucune.

(2) Aux fins de I'application du paragraphe 1°¢", point 11, les entreprises d’investissement IFR
non-PNIl définissent les ratios appropriés entre les composantes variable et fixe de la
rémunération totale dans leurs politiques de rémunération, en tenant compte des activités
commerciales de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI et des risques qui y sont associés
ainsi que de l'incidence que les différentes catégories de personnel visées au paragraphe 1¢"
ont sur le profil de risque de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI.

(3) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fixent et appliquent les principes visés au
paragraphe 1°¢" d’'une maniére qui soit adaptée a leur taille et a leur organisation interne ainsi
qu’a la nature, a I'étendue et a la complexité de leurs activités.

Art. 38-21. Entreprises d’investissement IFR non-PNI bénéficiant d’'un soutien financier public
exceptionnel.

Lorsgu’une entreprise d’investissement IFR non-PNI bénéficie d’un soutien financier public
exceptionnel tel qu’il est défini a I’article 59-15, alinéa 1°", point 25 :

1. cette entreprise d’investissement IFR non-PNI ne verse pas de rémunération variable
aux membres de 'organe de direction ;

2. dans le cas ou la rémunération variable versée aux membres du personnel autres que
les membres de I’'organe de direction serait incompatible avec le maintien d’une assise
financiére saine pour une entreprise d’investissement IFR non-PNI et avec sa sortie en
temps utile du programme de soutien financier public exceptionnel, la rémunération
variable est limitée a une partie des revenus nets.

Art. 38-22. Rémunération variable.

(1) Toute rémunération variable accordée et versée par une entreprise d’investissement IFR non-
PNI aux catéqories de personnel visées a I’article 38-20, paragraphe 1°", satisfait a ’ensemble
des exigences ci-aprés dans les mémes conditions que celles fixées a I’article 38-20, paragraphe
3:
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lorsque la rémunération variable est fonction des performances, son montant total est

établi sur la base de I’évaluation conjuguée de la performance individuelle, des
performances de l'unité opérationnelle concernée et des résultats d’ensemble de
I’entreprise d’investissement IFR non-PNI ;

pour l’évaluation de la performance individuelle, des critéres financiers et non

financiers sont pris en compte ;

I’évaluation des performances visée au point 1 se fonde sur une période de plusieurs

années, en tenant compte de la durée du cycle économique de I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI et de ses risques économiques ;

la_rémunération variable n’a pas d’incidence sur la capacité de I’entreprise

d’investissement IFR non-PNI a s’assurer une assise financiére saine ;

il N'y a de rémunération variable garantie que pour les nouveaux membres du

personnel, uniquement pour leur premiére année de travail et lorsque I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI dispose d’une assise financiére solide ;

les paiements liés a la résiliation anticipée d’un contrat de travail correspondent a des

performances effectives de la personne dans la durée et ne récompensent pas I’échec
ou la faute ;
————

les rémunérations globales liées a une indemnisation ou a un rachat de contrats de

travail antérieurs sont conformes aux intéréts a long terme de [I’entreprise
d’investissement ;

la_ mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul d‘ensembles de

composantes variables de la rémunération, tient compte de tous les types de risques
actuels et futurs ainsi que du colit du capital et des liquidités exigées conformément
au réglement (UE) 2019/2033 ;

I’attribution des composantes variables de la rémunération au sein de I’entreprise

10.

d’investissement IFR non-PNI tient compte de tous les types de risques actuels et
futurs ;

jusqu’a 100 pour cent de la rémunération variable font I’objet d’une contraction lorsque

11.

les résultats financiers de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI sont médiocres
ou négatifs, y compris par des dispositifs de malus ou de récupération soumis a des
critéres fixés par les entreprises d’investissement IFR non-PNI qui sont en particulier
applicables aux situations suivantes :

a) la personne en question a participé a des agissements qui ont entrainé des
pertes significatives pour I’entreprise d’investissement IFR non-PNIl ou est
responsable de tels agissements ;

b) la personne en question n’est plus considérée comme présentant les qualités
d’honorabilité et de compétence requises ;

les prestations de pension discrétionnaires sont conformes a la stratégie économique,

aux objectifs, aux valeurs et aux intéréts a long terme de ’entreprise d’investissement
IFR non-PNL.

(2) Aux fins des paragraphes 1¢"et 3 :

1.

les personnes visées a I'article 38-20, paragraphe 1er, n’utilisent pas de stratégies de

couverture personnelle ou d’assurances liées a la rémunération ou a la responsabilité
afin de contrecarrer les principes visés au paraqraphe 1eret 3 ;

la rémunération variable n’est pas versée au moyen d’instruments financiers ou de

méthodes qui facilitent le non-respect de la présente sous-section ou du réglement
(UE) 2019/2033.

(3) Sans préjudice du paragraphe 4, les entreprises d’investissement IFR non-PNI dont la valeur

des actifs au bilan et hors bilan est, en moyenne, supérieure a 100.000.000 d’euros sur la période

de quatre ans qui précéde immédiatement I’exercice financier concerné et les personnes dont

la rémunération variable annuelle dépasse 50.000 euros ou représente plus d’un quart de sa

rémunération annuelle totale, respectent également les dispositions suivantes :
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toute rémunération variable accordée et versée par une entreprise d’investissement

IFR non-PNI aux catégories de personnel visées a l'article 38-20, paragraphe 1er,
satisfait aux exigences ci-aprés dans les mémes conditions que celles fixées a I'article
38-20, paragraphe 3 :

a) au_moins 50 pour cent de la rémunération variable sont constitués des
instruments suivants :

i) des actions ou des droits de propriété équivalents, en fonction de la
structure juridigue de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI concernée

£}

ii) des instruments liés a des actions ou des instruments non numéraires
équivalents, en fonction de la structure juridique de [I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI concernée ;

iii) des instruments additionnels de catéqgorie 1, des instruments de catéqorie
2 ou_ d’autres instruments pouvant étre totalement convertis en
instruments de fonds propres de base de catéqorie 1 ou amortis et qui
refletent de maniére appropriée la qualité de crédit de I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI en continuité d’exploitation ;

iv) des instruments non numéraires qui refléetent les instruments des
portefeuilles gérés ;

b) au moins 40 pour cent de la rémunération variable sont reportés pendant une
durée de trois a cing ans, selon qu’il convient, en fonction de la durée du cycle
économique de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI, de la nature de son
activité, de ses risques et des activités de la personne concernée, sauf si la
rémunération variable est particulierement élevée, auquel cas la part de
rémunération variable reportée est d’au moins 60 pour cent. La rémunération due
en vertu de dispositifs de report n’est pas acquise plus vite qu’au prorata ;

aux fins du paraqraphe 1er, point 11, si un membre du personnel quitte I’entreprise

d’investissement IFR non-PNI avant d’avoir atteint I’age de la retraite, les prestations
de pension discrétionnaires sont retenues par I’entreprise d’investissement IFR non-
PNI pour une période de cing ans sous la forme d’instruments visés au point 1, lettre
a), du présent paragraphe. Lorsqu’un membre du personnel atteint ’dge de la retraite
et prend sa retraite, les prestations de pension discrétionnaires lui sont versées sous
la forme d’instruments visés au point 1, lettre a), du présent paragraphe, sous réserve
du respect d’une période de rétention de cinq ans.

Aux fins de I’alinéa 1°, point 1, lettre a), les instruments qui y sont visés sont soumis a une

politique de rétention appropriée destinée a aligner les incitations de la personne sur les intéréts

a long terme de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI, de ses créanciers et de ses clients.

Par dérogation a I’alinéa 1°', point 1, lettre a), lorsgu’une entreprise d’investissement IFR non-

PNI n’émet aucun _des instruments visés audit point, la CSSF peut approuver l'utilisation

d’autres dispositifs remplissant les mémes objectifs.

(4) Par dérogation au paraqraphe 3, le seuil de 100.000.000 d’euros est relevé a 300.000.000

d’euros pour les entreprises d’investissement IFR non-PNI qui satisfont aux critéres suivants :

1.

I’entreprise d’investissement IFR non-PNI n’est pas, au Luxembourg, 'une des trois

entreprises d’investissement les plus importantes en termes de valeur totale des actifs

1

I’entreprise d’investissement IFR non-PNI n’est pas soumise a des obligations ou est

soumise a des obligations simplifiées en ce qui concerne la planification des mesures
de redressement et de résolution conformément aux articles 59-26 et 59-27 de la
présente loi et aux articles 5 et 6 de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la
défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement ;

la taille du portefeuille de négociation au bilan et hors bilan de I’entreprise

d’investissement IFR non-PNI est inférieure ou égale a 150.000.000 d’euros ;
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4. le volume des activités sur _instruments dérivés, tels que définis a Iarticle 2,
paragraphe 1°, point 29, du réglement (UE) n° 600/2014, au bilan et hors bilan de
I’entreprise d’investissement IFR non-PNI est inférieur ou égal a 100.000.000 d’euros ;
et

5. I’entreprise d’investissement IFR non-PNI a I'égard de laquelle il est fait usage de la
présente disposition ne remplit pas deux ou plus des critéres suivants :

a) La valeur totale des actifs de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI est
supérieure a 5 milliards d’euros ;

b) L’entreprise d’investissement IFR non-PNI constitue I’entreprise mére ultime du
groupe dont elle fait, le cas échéant, partie ;

c) L’entreprise d’investissement IFR non-PNI est I’entreprise mére d’'un nombre
important de filiales établies dans d’autres pays ;

d) Les actions de I’entreprise d’investissement IFR non-PNl sont admises a la
négociation sur un marché réglementé.

Art. 38-23. Comité de rémunération.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan
est, en moyenne, supérieure a 100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précéde
immédiatement I’exercice financier concerné, instaurent un comité de rémunération. Ce comité
de rémunération est équilibré du point de vue du genre et exerce un jugement compétent et
indépendant sur les politiques et les pratiques de rémunération et sur les incitations créées
pour la gestion des risques, du capital et des liquidités. Le comité de rémunération peut étre
mis en place au niveau du groupe.

(2) Le comité de rémunération est chargé d’élaborer les décisions concernant les
rémunérations, notamment celles qui ont des répercussions sur le risque et la gestion des
risques dans I’entreprise d’investissement IFR non-PNI concernée et que I’organe de direction
est appelé a arréter. Le président et les membres du comité de rémunération sont des membres
de l'organe de direction qui n’exercent pas de fonction exécutive au sein de l’entreprise
d’investissement IFR non-PNI concernée. Si la représentation du personnel au sein de I’organe
de direction est prévue par le Code du travail, le comité de rémunération comprend un ou
plusieurs représentants du personnel.

(3) Lors de la préparation des décisions visées au paragraphe 2, le comité de rémunération tient
compte de l'intérét public et des intéréts a long terme des actionnaires, des investisseurs et des
autres parties prenantes de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI.

Art. 38-24. Informations relatives a la rémunération.

(1) La CSSF recueille les informations publiées conformément a I’article 51, alinéa 1°', lettres c)
et d), du réglement (UE) 2019/2033, ainsi que les informations fournies par les entreprises
d’investissement IFR non-PNI concernant I’écart de rémunération entre les femmes et les
hommes et utilise ces informations pour comparer les tendances et les pratiques en matiére de
rémunération.

La CSSF transmet ces informations a I’ABE.

(2) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fournissent a la CSSF des informations sur le
nombre de personnes physiques par entreprise d’investissement dont la rémunération s’éléve
a 1.000.000 d’euros ou plus par exercice financier, ventilées par tranches de rémunération de
1.000.000 d’euros, y compris sur leurs responsabilités professionnelles, le domaine d’activité
concerné et les principaux éléments du salaire, les primes, les indemnités a long terme et les
cotisations de retraite.

Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fournissent a la CSSF, sur demande, les montants
totaux des rémunérations pour chaque membre de I'organe de direction ou de la direction
autorisée.

La CSSF transmet les informations visées aux alinéas 1¢" et 2 a ’ABE.

60



Chapitre 5 : Dispositions applicables aux établissements de crédit et aux PSF.
Art. 38-25. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique :

1. aux PSF de support et aux PSF spécialisés de droit luxembourgeois, ainsi qu’aux
succursales luxembourgeoises de PSF de support et de PSF spécialisés de droit
étranger ;

2. aux_établissements de crédit et aux entreprises d’investissement de droit

luxembourgeois, ainsi_qu’aux succursales luxembourgeoises d’établissements de
crédit et d’entreprises d’investissement ayant leur siége social dans un pays tiers ;

3. aux_succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises
d’investissement ayant leur siége social dans un autre Etat membre.

Art. 39. Les obligations professionnelles du secteur financier en matiere de lutte contre le blanchiment
et le financement du terrorisme.

[...]

Art. 41. L'obligation au secret professionnel.

[...]

(10) Le présent article ne s'applique pas a I'activité d'APA ou-de-CTP.

PARTIE |ll : La surveillance prudentielle sur le secteur financier.

Chapitre 1 : L'autorité compétente pour la surveillance et sa mission.

Art. 42. L’autorité compétente.

La CSSF est l'autorité compétente pour la surveillance des établissements de crédit et des PSF et, le

cas échéant, des compagnies financiéres holding et-des-compagnies-financiéres-holding-mixtes ,

des compagnies financiéres holding mixtes et des compagnies holdings d’investissement, aux

fins de la présente loi, du reglement (UE) n° 575/2013 et-du-réglement{(UE)-n°>600/2014 , du
réglement (UE) n° 600/2014 et du réglement (UE) 2019/2033.

La CSSF est chargée de la coopération et de I'échange d’informations avec d’autres autorités,
organismes et personnes dans les limites, sous les conditions et suivant les modalités définies par la
présente loi, par le réeglement (UE) n° 600/2014 et par le réglement (UE) n° 575/2013. Elle constitue le
point de contact luxembourgeois au sens de la directive 2014/65/UE et du reglement (UE) n° 600/2014.

La CSSF informe les autorités compétentes des autres Etats membres chargées de la surveillance des
établissements de crédit et des entreprises d’investissement qu’elle est chargée de recevoir les
demandes d’échange d’informations ou de coopération en application de la présente loi et du réglement
(UE) n° 575/2013.

La CSSF est 'autorité compétente pour la surveillance des APA faisant I’objet d’une dérogation
et des ARM faisant I'objet d’'une dérogation aux fins de la présente loi et du réeglement (UE) n°
600/2014. Dans le cadre de cette surveillance, la CSSF controle leurs activités afin d’évaluer le
respect des conditions d’exercice prévues dans la présente loi et dans le réglement (UE)
n°600/2014 et prend les mesures appropriées afin d’obtenir les informations nécessaires a cette
évaluation.

Art. 43. La finalité de la surveillance.

(1) La CSSF exerce ses attributions de surveillance prudentielle exclusivement dans l'intérét
public. Si l'intérét public le justifie, elle peut rendre ses décisions publiques.

(2) La CSSF veille a I'application par les personnes soumises a sa surveillance des lois et

reglements relatifs au secteur financier, et selon le cas, du reglement (UE) n° 575/2013 et-du

° , du réglement (UE) n° 600/2014 et du réglement (UE)

2019/2033. Les succursales d' etabhssements de crédit ou d’entreprises d’investissement
ayant leur administration centrale dans un pays tiers ne sont pas soumises a des dispositions
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conduisant a un traitement plus favorable que celui appliqué aux succursales
d'établissements de crédit_ou d’entreprises d’investissement ayant leur administration
centrale dans I'Union européenne.

La CSSF veille au respect de I'exécution des conventions internationales et du droit de | Union
applicables au domaine de son attribution. A cet effet elle est aussi tenue d'effectuer toutes
consultations et communications prescrites par des conventions internationales ou par le droit
de I'Union dans le domaine de sa compétence.

Art. 44. Le secret professionnel de la CSSF.

(1)

®)

(4)

Toutes les personnes exercant ou ayant exercé une activité pour la CSSF, ainsi que les
réviseurs d’entreprises agréés ou experts mandatés par la CSSF, sont tenus au secret
professionnel visé a larticle 16 de la loi du 23 décembre 1998 portant création d’'une
commission de surveillance du secteur financier. Ce secret implique que les informations
confidentielles qu’ils regoivent a titre professionnel ne peuvent étre divulguées a quelque
personne ou autorité que ce soit, excepté sous une forme sommaire ou agrégée de fagon a
ce qu’aucun professionnel du secteur financier individuel ne puisse étre identifié, sans
préjudice des cas relevant du droit pénal ou fiscal national.

Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement est soumis a une
mesure d’assainissement ou a une procédure de liquidation, la CSSF, ainsi que les réviseurs
d’entreprises agréés ou experts mandatés par la CSSF, peuvent divulguer les informations
confidentielles qui ne concernent pas des tiers dans le cadre de procédures civiles ou
commerciales a condition que ces informations soient nécessaires au déroulement desdites
procédures.

La réception, I'échange et la transmission d’informations confidentielles par la CSSF en vertu
de la présente loi sont soumis aux exigences prévues au présent article.

Le présent article n'empéche pas la CSSF d’échanger des informations confidentielles avec
des autorités compétentes, d’autres autorités, des organismes et personnes ou de leur
transmettre des informations confidentielles dans les limites, sous les conditions et suivant
les modalités définies par la présente loi et par d’autres dispositions Iégales régissant le secret
professionnel de la CSSF.

Par ailleurs, il N"empéche pas la CSSF de publier le résultat des tests de résistance conduits
conformément au droit de I'Union européenne applicable en la matiére ou de le transmettre
a I'Autorité bancaire européenne aux fins de la publication par celle-ci du résultat des tests
de résistance conduits a I'échelle de I'Union européenne.

La communication d’informations par la CSSF autorisée par la présente loi est soumise aux
conditions suivantes :

- les informations communiquées & des autorités compétentes d'un Etat membre
chargées de la surveillance des établissements de crédit, des entreprises
d’'investissement, desPSCD,_des APA faisant I’objet d’'une dérogation, des ARM
faisant I'objet d’une dérogation, des entreprises d’assurance ou des entreprises de
réassurance ou aux autorités administratives d’'un Etat membre chargées de la
surveillance des marchés d’instruments financiers sont destinées a I'accomplissement
de la mission de surveillance des autorités qui les regoivent,

- les informations communiquées a des autorités compétentes d’'un pays tiers, a d’autres
autorités, a des organismes ou a des personnes d’un pays tiers doivent étre nécessaires
a I'exercice de leurs fonctions,

- les informations communiquées par la CSSF doivent étre couvertes par le secret
professionnel des autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes qui
les regoivent et le secret professionnel de ces autorités compétentes, autres autorités,
organismes et personnes doit offrir des garanties au moins équivalentes au secret
professionnel auquel est soumise la CSSF,

- les autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes qui regoivent des
informations de la part de la CSSF, ne peuvent les utiliser qu’aux fins pour lesquelles
elles leur ont été communiquées et doivent étre en mesure d’assurer qu’aucun autre
usage n’en sera fait,
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(6)

Art. 44-1.

- les autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes d’un pays tiers qui
recoivent des informations de la part de la CSSF accordent le méme droit d’'information
ala CSSF,

- lorsque ces informations ont été recues de la part d’autorités compétentes, d’autres
autorités, d’organismes ou de personnes, leur divulgation ne peut se faire qu’avec
laccord explicite de ces autorités compétentes, autres autorités, organismes et
personnes et, le cas échéant, exclusivement aux fins pour lesquelles ces autorités
compétentes, autres autorités, organismes et personnes ont marqué leur accord, sauf si
les circonstances le justifient. Dans ce dernier cas, la CSSF en informe immédiatement
l'autorité compétente qui lui a communiqué les informations transmises.

La condition du tiret précédent ne s’applique pas a la transmission au Commissariat aux
assurances d’informations regues par la CSSF au titre du paragraphe (1) de l'article 44-2, de
l'article 44-3 ou du paragraphe (3) de l'article 54.

Sans préjudice des cas relevant du droit pénal ou fiscal national, la CSSF peut umquement
utiliser les informations confidentielles regues en vertu de la présente loi
{UE)n°>600/2014_, du réglement (UE) n° 600/2014 ou du réglement (UE) 2019/2033 pour
I'exercice des fonctions qui lui incombent en vertu de la présente loi ou dudit-réglement
desdits réglements ou dans le cadre de procédures administratives ou judiciaires
spécifiquement liées a I'exercice de ces fonctions_ou de procédures visant a infliger des
mesures ou des sanctions administratives.

Toutefois, la CSSF peut utiliser les informations regues a d’autres fins si I'autorité compétente,
lautorité, I'organisme ou la personne ayant communiqué les informations a la CSSF y
consent.

La CSSF, qui regoit des informations confidentielles au titre du paragraphe (1) de l'article 44-
2, de l'article 44-3 ou du paragraphe (3) de l'article 54, ne peut les utiliser que dans 'exercice
de ses fonctions :

- pour vérifier que les conditions d’acceés a I'activité des professionnels du secteur financier
sont remplies et pour faciliter le contrdle, sur une base individuelle et sur une base
consolidée, des conditions de l'exercice de l'activité, en particulier en matiére de
surveillance de la liquidité, de la solvabilité, des grands risques, de I'adéquation des
fonds propres aux risques de marché, de l'organisation administrative et comptable, et
du contréle interne, ou

- pour I'imposition de sanctions, ou
- dans le cadre d’'un recours administratif contre une décision de la CSSF, ou

- dans le cadre de procédures juridictionnelles engagées contre des décisions de refus
d’octroi de I'agrément ou des décisions de retrait de 'agrément, ou

- dans le cadre du mécanisme de réglement extrajudiciaire des litiges visé a I'article 58,
paragraphe 2, en ce qui concerne la fourniture de services d’investissement et de
services auxiliaires.

La coopération de la CSSF avec les autorités compétentes des Etats membres.

(1)

La CSSF coopére avec les autorités compétentes des autres Etats membres chargées de la
surveillance des établissements de crédit et des entreprises d’investissement lorsque cela est
nécessaire a 'accomplissement de leurs missions de surveillance prudentielle respectives en
faisant usage des pouvoirs qui lui sont conférés par la présente loi et par le réglement (UE)
n° 600/2014.

La CSSF préte son concours a ces autorités notamment en échangeant des informations et
en coopérant dans le cadre d’enquétes ou d’activités de surveillance. Elle prend les mesures
administratives et organisationnelles nécessaires pour faciliter I'assistance prévue au présent
paragraphe.

La CSSF peut également coopérer avec les autorités compétentes d’autres Etats membres
en vue de faciliter le recouvrement des amendes. Les frais de recouvrement autres que ceux
liés au fonctionnement de la CSSF sont a charge de I'autorité requérante.
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La CSSF coopeére étroitement avec le Commissariat aux assurances lorsque cela est
nécessaire a I'accomplissement de leurs missions de surveillance respectives, y compris a
I'exercice de la surveillance complémentaire visée au chapitre 3ter de la partie Il de la
présente loi, en faisant usage des pouvoirs qui lui sont conférés par la présente loi.

La CSSF préte son concours au Commissariat aux assurances notamment en échangeant
toutes les informations essentielles ou utiles a I'exercice de leurs missions de surveillance
respectives, y compris a I'exercice de la surveillance complémentaire visée au chapitre 3ter
de la partie Il de la présente loi, et, le cas échéant, en coopérant dans le cadre d’activités de
surveillance.

La CSSF peut coopérer avec les autorités compétentes d’autres Etats membres & la demande
de celles-ci, aux fins de l'article 79 de la directive 2014/65/UE, méme si la pratique faisant
I'objet d’'une enquéte ne constitue pas une violation d’une régle en vigueur au Luxembourg.

Lorsque la CSSF a de bonnes raisons de soupgonner que des actes, qui, s’ils avaient été
commis au Luxembourg, auraient été de nature a enfreindre les dispositions de la présente
loi ou du réglement (UE) n°® 600/2014, sont ou ont été commis dans un autre Etat membre
par des entités qui ne sont pas soumises a sa surveillance, elle en informe l'autorité
compétente de cet autre Etat membre et I'’Autorité européenne des marchés financiers d’une
maniére aussi circonstanciée que possible.

Lorsque la CSSF recoit une information comparable de la part d’une autorité d’un autre Etat
membre, elle prend les mesures appropriées. La CSSF communique les résultats de son
intervention a l'autorité compétente qui I'a informée ainsi qu’a I'Autorité européenne des
marchés financiers et, dans la mesure du possible, leur communique les éléments importants
intervenus dans lintervalle.

La CSSF peut requérir la coopération d’'une autorité compétente d’un autre Etat membre
chargée de la surveillance prudentielle des établissements de crédit et des entreprises
d’investissement dans le cadre d’une activité de surveillance ou aux fins d’'une vérification sur
place ou dans le cadre d’'une enquéte.

La CSSF peut référer a 'AEMF les situations ou une requéte liée a une activité de
surveillance, de vérification sur place ou d’enquéte telle que prévue a l'alinéa 1¢" a été rejetée
ou n’a pas été suivie d’effet dans un délai raisonnable.

Lorsque la CSSF recoit de la part d'une telle autorité une demande concernant une

vérification sur place ou une enquéte, elle y donne suite, dans le cadre de ses pouvoirs, soit
en procédant elle-méme a la vérification sur place ou a I'enquéte, soit en faisant procéder a
la vérification sur place ou a I'enquéte par un réviseur d’entreprises agréé ou un expert, soit
en permettant a 'autorité requérante d’y procéder elle-méme.

La CSSF peut refuser de donner suite a une demande de coopérer a une enquéte, une
vérification sur place ou une activité de surveillance lorsque :

- une procédure judiciaire a déja été engagée pour les mémes faits et a I'encontre des
mémes personnes devant les tribunaux luxembourgeois, ou

- ces personnes ont déja été définitivement jugées pour les mémes faits au Luxembourg.

En cas de refus, la CSSF en informe l'autorité requérante et I'Autorité européenne des
marchés financiers de fagon aussi circonstanciée que possible. L'information a communiquer
a I'Autorité européenne des marchés financiers en vertu des paragraphes (3) et (5) n’a trait
qu’aux entreprises d’investissement.

En ce qui concerne les quotas d’émission, la CSSF coopére avec les organismes publics
compétents pour la surveillance des marchés au comptant et des marchés aux encheéres et
les autorités compétentes, administrateurs de registre et autres organismes publics chargés
du contréle de conformité au titre de la directive 2003/87/CE, afin de pouvoir obtenir une vue
globale des marchés des quotas d’émission.

En ce qui concerne les instruments dérivés sur matiéres premiéeres agricoles, la CSSF informe
les instances publiques compétentes pour la surveillance, la gestion et la régulation des
marchés agricoles physiques conformément au reglement (UE) n° 1308/2013 et coopére
avec les instances publiques en question.
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(8)

(9)

La CSSF coopére avec 'AEMF aux fins de la présente loi, conformément au reglement (UE)
n° 1095/2010.

La CSSF et les autorités compétentes d’autres Etats membres peuvent échanger des

(10)

informations confidentielles aux fins de I’article 15, paragraphe 2, de la directive (UE)
2019/2034 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la
surveillance prudentielle des entreprises d’investissement et modifiant les directives
2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et 2014/65/UE (ci-aprés, la
« directive (UE) 2019/2034 »), déterminer expressément les modalités de traitement de
ces informations et limiter expressément toute transmission ultérieure de ces
informations.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente d’'une succursale de pays tiers conformément

Art. 44-2.

a larticle 32-1, paragraphe 2, alinéa 4, coopére étroitement avec les autorités
compétentes d’autres Etats membres pour les entités faisant partie du méme groupe
que celui auquel appartient la succursale d’entreprise de pays tiers agréée
conformément a l'article 32-1, paragraphe 2, alinéa 3, ainsi qu’avec 'AEMF et ’'ABE,
pour faire en sorte que toutes les activités de ce groupe dans I’'Union _européenne
fassent 'objet d’une surveillance exhaustive, cohérente et efficace, conformément a la
directive 2014/65/UE, a la directive 2013/36/UE et a la directive (UE) 2019/2034, ainsi
qu’au réglement (UE) n° 575/2013, au réglement (UE) n° 600/2014 et au réglement (UE)
2019/2033. Il en est de méme lorsque la CSSF est 'autorité compétente d’une entité
faisant partie du méme groupe que celui auquel appartient la succursale d’entreprises
de pays tiers aqréée dans un autre Etat membre conformément a [I’article 41,
paragraphe 1°¢", de la directive 2014/65/UE.

L’échange d’informations de la CSSF a l'intérieur de I'Union européenne.

[..

1

La CSSF peut échanger, a l'intérieur de I'Union européenne, avec les autorités, personnes
et organes suivants des informations destinées a I'accomplissement de leur mission :

- les autorités compétentes d’un Etat membre chargées de la surveillance prudentielle des
entreprises d’assurance, entreprises de réassurance, des sociétés holding d’assurance,
des sociétés holding mixte d’assurances au sens de l'article 212, paragraphe 1, point g)
de la directive 2009/138/CE ou des entreprises exclues du champ d’application de cette
directive conformément a son article 4,

- les autorités d’un Etat membre investies de la mission publique de surveillance des
établissements financiers, des entreprises de services auxiliaires figurant dans la
situation consolidée d’'un établissement CRR ou des compagnies holding mixtes,

- les personnes chargées du contrOle Iégal des comptes des établissements de crédit, des
PSF, des entreprises d’assurance, des entreprises de réassurance ou des autres
établissements financiers,

- les organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou d’autres procédures similaires
concernant les établissements de crédit et les PSF,

- les autorités chargées de la surveillance des personnes chargées du contréle lIégal des
comptes des établissements de crédit, des PSF, des entreprises d’assurance, des
entreprises de réassurance ou des autres établissements financiers,

- les autorités chargées de la surveillance des organes impliqués dans la liquidation, la
faillite ou d’autres procédures similaires concernant des établissements de crédit, PSF,
entreprises d’assurance, entreprises de réassurance, organismes de placement collectif
en valeurs mobilieres, sociétés de gestion et dépositaires d’organismes de placement
collectif en valeurs mobilieres,

- les banques centrales du Systéme européen de banques centrales et autres organismes
a vocation similaire en tant qu’autorités monétaires lorsque ces informations sont
pertinentes pour I'exercice de leurs missions légales respectives, notamment la conduite
de la politique monétaire et la fourniture de liquidité y afférente, la surveillance des
systémes de paiement, de compensation et de réglement, ainsi que la sauvegarde de la
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stabilité du systéme financier,

les autorités investies de la mission publique de surveillance des systémes de paiement
ou des systémes de réglement des opérations sur titres,

I'Autorité bancaire européenne, I'Autorité européenne des marchés financiers, I'Autorité
européenne des assurances et des pensions professionnelles,

le Comité européen du risque systémique lorsque ces informations sont pertinentes pour
I'exercice de ses missions légales en vertu du réeglement (UE) n° 1092/2010.

les autorités ou organismes chargés de la sauvegarde de la stabilité du systeme financier
des Etats membres par I'application de régles macroprudentielles ;

les autorités ou organismes chargés des mesures d'assainissement dans le but de
préserver la stabilité du systéme financier ;

les systémes de protection contractuels ou institutionnels visés a l'article 113,
paragraphe 7 du reglement (UE) n° 575/2013-;

les autorités chargées de la surveillance des entités assujetties énumérées a l'article 2,
paragraphe 1er, points 1) et 2), de la directive (UE) 2015/849 du Parlement européen et
du Conseil relative a la prévention de l'utilisation du systéme financier aux fins du
blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme, modifiant le reglement (UE)
n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 2005/60/CE
du Parlement européen et du Conseil et la directive 2006/70/CE de la Commission, ci-
apres « directive (UE) 2015/849 », aux fins du respect de la directive (UE) 2015/849 et
les cellules de renseignement financier visées a l'article 32 de ladite directive ;

les autorités ou organismes compétents chargés de l'application de la réglementation
relative a la séparation structurelle au sein d'un groupe bancaire-_;

la Commission européenne, lorsque ces informations sont nécessaires a

I’exercice de ses compétences au titre de la directive 2019/2034.

Art. 44-3. L’échange d’informations de la CSSF avec les pays tiers.

(1)

La CSSF peut échanger, dans le cadre de sa mission de surveillance des établissements de
crédit et des entreprises d’investissement, des informations avec :

les autorités compétentes de pays tiers chargées de la surveillance prudentielle des
établissements de crédit,

les autorités compétentes de pays tiers chargées de la surveillance prudentielle des
entreprises d’investissement,

les autorités compétentes de pays tiers chargées de la surveillance prudentielle des
entreprises d’assurance ou des entreprises de réassurance,

les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance des
établissements financiers,

les personnes chargées du contrdle légal des comptes des établissements de crédit, des
PSF, des entreprises d’assurance, des entreprises de réassurance ou des autres
établissements financiers,

les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance des marchés
d’instruments financiers,

les organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou d’autres procédures similaires
concernant les établissements de crédit et les PSF,

les autorités chargées de la surveillance des personnes chargées du contrble l1égal des
comptes des établissements de crédit, des PSF, des entreprises d’assurance, des
entreprises de réassurance ou des autres établissements financiers,

les autorités chargées de la surveillance des organes impliqués dans la liquidation, la
faillite ou d’autres procédures similaires concernant des établissements de crédit, PSF,
entreprises d’assurance, entreprises de réassurance, organismes de placement collectif
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en valeurs mobiliéres, sociétés de gestion et dépositaires d’organismes de placement
collectif en valeurs mobiliéres,

- les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance d’entreprises
dont l'activité est comparable a celle de 'une quelconque des entités visées aux deux
premiers tirets de l'article 44-2, paragraphe (2),

- les autorités chargées de la surveillance des personnes exergant des activités sur les
marchés des quotas d’émission aux fins d’obtenir une vue globale des marchés
financiers et au comptant,

- les autorités chargées de la surveillance des personnes exercant des activités sur les
marchés dérivés de matiéres premieres agricoles aux fins d’obtenir une vue globale des
marchés financiers et au comptant.

Le transfert de données a caractére personnel vers un pays tiers s’effectue conformément a
la loi modifiée du 2 aolt 2002 relative a la protection des personnes a I'égard du traitement
des données a caractére personnel.

La CSSF peut requérir la coopération d’'une autorité compétente d’'un pays tiers chargée de
la surveillance prudentielle des établissements de crédit ou des entreprises d’investissement
aux fins d’une vérification sur place ou dans le cadre d’'une enquéte.

Lorsque la CSSF recoit de la part d'une telle autorité une demande concernant une
vérification sur place ou une enquéte, elle peut y donner suite, dans le cadre de ses pouvoirs
et sous réserve que l'autorité requérante accorde le méme droit a la CSSF, soit en procédant
elle-méme a la vérification sur place ou a I'enquéte, soit en faisant procéder a la vérification
sur place ou a I'enquéte par un réviseur d’entreprises agréé ou un expert. Elle peut autoriser,
sur demande, certains agents de 'autorité requérante a 'accompagner lors de la vérification
sur place ou de I'enquéte. Cependant la vérification sur place ou 'enquéte est intégralement
placée sous le contréle de la CSSF.

Les informations communiquées par les autorités compétentes de pays tiers ne peuvent étre
divulguées sans I'accord exprés de l'autorité compétente qui les a communiquées et, le cas
échéant, aux seules fins pour lesquelles elle a donné son accord.

Aux fins de I’exercice de sa mission de surveillance des entreprises d’investissement

découlant de la présente loi ou du réglement (UE) 2019/2033, et dans le but d’échanger
des informations, la CSSF peut conclure des accords de coopération avec les autorités
de surveillance de pays tiers ainsi qu’avec les autorités ou organismes de pays tiers
chargés des missions ci-aprés, a condition que les informations communiquées
bénéficient de garanties de secret professionnel au moins équivalentes a celles
prévues a l’article 44 :

1. la surveillance des entreprises d’investissement, des établissements financiers
au sens de l'article 4, paragraphe 1°", point 14, du réglement (UE) 2019/2033 et
des marchés financiers, y compris la surveillance des entités financiéres
autorisées a exercer leur activité en tant que contreparties centrales, lorsque
celles-ci sont reconnues au titre de I’article 25 du réglement (UE) n° 648/2012 du
Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2012 sur les produits dérivés de
gré a gré, les contreparties centrales et les référentiels centraux (ci-apreés, le
« réglement (UE) n° 648/2012 ») ;

2. les procédures de liguidation ou de faillite des entreprises d’investissement IFR
et les procédures similaires ;

3. la surveillance des organismes intervenant dans les procédures de liquidation
ou de faillite des entreprises d’investissement IFR et dans des procédures
similaires ;

——

4. les procédures de contrdle légal des comptes des établissements financiers au
sens de l'article 4, paragraphe 1°", point 14, du réqlement (UE) 2019/2033 ou des
établissements gérant des systémes d’indemnisation ;

5. la surveillance des personnes chargées du contrdle légal des comptes des
établissements financiers au sens de l’article 4, paragraphe 1°', point 14, du
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réglement (UE) 2019/2033 ;

6. la surveillance des personnes exercant des activités sur les marchés des quotas
d’émission_aux fins d’obtenir une vue globale des marchés financiers et au

comptant ;
7. la surveillance des personnes exercant des activités sur les marchés dérivés de

matiéres premiéres agricoles aux fins d’obtenir une vue globale des marchés
financiers et au comptant.

Chapitre 2 : La surveillance des établissements de crédit, de certains établissements financiers et des

entreprises d’investissement exercant leurs activités dans plusieurs Etats membres.

Art. 45. La compétence pour la surveillance des établissements de crédit et des entreprises

d’investissement exercant leurs activités dans plusieurs Etats membres.

[...]
(3)

(3bis)

En vue de surveiller l'activité des établissements CRR opérant, notamment par le moyen
d'une succursale, dans un ou plusieurs Etats membres autres que celui de leur administration
centrale, la CSSF collabore étroitement avec les autorités compétentes des Etats membres
concernés. La CSSF et ces autorités se communiquent toutes les informations relatives a la
gestion et a la propriété de ces établissements CRR susceptibles de faciliter leur surveillance
et I'examen des conditions de leur agrément, ainsi que toutes les informations susceptibles
de faciliter leur suivi, en particulier en matiére de liquidité, de solvabilité, de garantie des
dépbdts, de limitation des grands risques, d'autres facteurs susceptibles d'influer sur le risque
systémique représenté par I'établissement CRR, d'organisation administrative et comptable
et de mécanismes de contrdle interne.

La CSSF en tant quautorit¢ compétente de I'Etat membre d'origine communique
immédiatement aux autorités compétentes des Etats membres d'accueil toutes informations
et constatations relatives a la surveillance de la liquidité, conformément a la sixiéme partie du
reglement (UE) n° 575/2013 et a la présente loi, concernant les activités exercées par
I'établissement CRR par le moyen de ses succursales, dans la mesure ou ces informations
et constatations sont pertinentes pour la protection des déposants ou des investisseurs dans
les Etats membres d'accueil.

La CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d'origine informe immédiatement
les autorités compétentes de tous les Etats membres d'accueil qu'une crise de liquidité est
survenue ou que l'on peut raisonnablement s'attendre a ce qu'elle survienne. Cette
information inclut aussi des éléments détaillés sur la planification et la mise en ceuvre d'un
plan de redressement et sur toute mesure de surveillance prudentielle prise dans ce contexte.

A la demande des autorités compétentes de I'Etat membre d'accueil, la CSSF en tant
qu'autorité compétente de I'Etat membre d'origine communique et explique comment les
informations et constatations fournies par les premiéres ont été prises en considération.
Lorsque, a la suite de la communication d'informations et de constatations, les autorités
compétentes de I'Etat membre d'accueil considérent que la CSSF n'a pas pris les mesures
appropriées, les autorités compétentes de I'Etat membre d'accueil peuvent, aprés en avoir
informé la CSSF et I'Autorité bancaire européenne, prendre les mesures appropriées pour
prévenir de nouvelles infractions afin de protéger l'intérét des déposants, des investisseurs
ou d'autres personnes a qui des services sont fournis ou de préserver la stabilité du systeme
financier.

Lorsque la CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d'origine s'oppose aux
mesures & prendre par les autorités compétentes de I'Etat membre d'accueil, elle peut saisir
I'Autorité bancaire européenne et demander son assistance conformément a l'article 19 du
réglement (UE) n° 1093/2010.

La CSSF, en sa qualité d’autorité compétente chargée de la surveillance des succursales
d'établissements de crédit dont I'administration centrale se trouve dans un pays tiers ou des
établissements CRR faisant partie d’'un groupe de pays tiers, coopére étroitement avec les
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autorités compétentes des autres Etats membres chargées de la surveillance des succursales
d’établissements de crédit dont 'administration centrale se trouve dans un pays tiers ou des
établissements CRR faisant partie du méme groupe de pays tiers, de maniére a s'assurer que
toutes les activités dudit groupe de pays tiers dans I'Union européenne font l'objet d'une
surveillance compléte, afin d'éviter un contournement des exigences applicables aux groupes
de pays tiers en vertu de la présente loi, de la directive 2013/36/UE et du réglement (UE) n°
575/2013 et de prévenir toute incidence préjudiciable a la stabilité financiére du Luxembourg
ou de I'Union européenne.

La CSSF coopére étroitement avec les autorités compétentes des autres Etats

membres aux fins de I’exercice des missions qui leur incombent au titre de la directive
(UE) 2019/2034 et du réglement (UE) 2019/2033, notamment en échangeant sans retard
des informations sur les entreprises d’investissement IFR, y compris :

1. des informations sur la structure de gestion et de propriété de I’entreprise
d’investissement IFR ;

2. des informations sur le respect, par I’entreprise d’investissement IFR, des
exigences de fonds propres ;

3. des informations sur le respect, par I’entreprise d’investissement IFR, des
exigences relatives au risque de concentration et des exigences de liquidité ;

4. des informations sur les procédures administratives et comptables et les
mécanismes de contrdle interne de I’entreprise d’investissement IFR ;

5. des informations sur tout autre facteur susceptible d’influer sur le risque posé
par I’entreprise d’investissement IFR.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine, communique
immédiatement aux autorités compétentes de [I’Etat membre d’accueil toute
information et constatation concernant tout probléme ou risque éventuel qu’une
entreprise d’investissement IFR peut poser pour la protection des clients ou la stabilité
du systéme financier dans I’Etat membre d’accueil et qu’elle a identifié dans le cadre
de la surveillance des activités d’une entreprise d’investissement IFR.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine, agit sur la base
des informations communiquées par les autorités compétentes de I'Etat membre
d’accueil en prenant toutes les mesures nécessaires pour parer ou remédier aux
problémes et risques éventuels visés a l'alinéa 2. A la demande des autorités
compétentes de I’Etat membre d’accueil, la CSSF en tant qu‘autorité compétente de
I’Etat membre d’origine, explique en détail aux autorités compétentes de I’Etat membre
d’accueil comment les informations et constatations fournies par ces derniéres ont été
prises en compte.

Lorsque la CSSF, en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine, s’oppose
aux_mesures prises par les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil
conformément a I’article 13, paragraphe 4, de la directive (UE) 2019/2034, elle peut
saisir ’ABE.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil, peut
communiquer _des informations et constatations a I’autorité compétente de I’Etat
membre d’origine, en relation avec la communication opérée par cette derniére
conformément a l'article 13, paragraphe 2, de la directive (UE) 2019/2034. Elle peut
demander a 'autorité compétente de I’Etat membre d’origine d’expliguer comment ces
informations et constatations ont été prises en compte.

A la suite de la communication des informations et constatations visées a I’article 13,
paragraphe 2, de la directive (UE) 2019/2034, si la CSSF, en tant qu’autorité compétente
de ’Etat membre d’accueil, considére que les autorités compétentes de I’Etat membre
d’origine n’ont pas pris les mesures nécessaires visées a I’article 13, paragraphe 3, de
la directive (UE) 2019/2034, elle peut, aprés en avoir informé les autorités compétentes
de ’Etat membre d’origine, ’ABE et ’AEMF, prendre les mesures appropriées pour
protéger les clients a qui des services sont fournis ou pour préserver la stabilité du
systéme financier.
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La CSSF peut saisir ’ABE dans le cas ou une demande de coopération, en particulier
une demande d’échange d’informations, a été rejetée ou n’a pas été suivie d’effet dans
un délai raisonnable.

(3quater) Aux fins de I'appréciation de la condition prévue a I’article 23, paragraphe 1°¢", alinéa
1¢", lettre c), du réglement (UE) 2019/2033, la CSSF, en tant qu’autorité compétente de
I’Etat membre d’origine _d’une entreprise d’investissement IFR, peut demander a
I’autorité compétente de I’Etat membre d’origine d’un membre compensateur de fournir
des informations relatives au modéle de marge et aux paramétres utilisés pour calculer
I’exigence de marge de I’entreprise d’investissement concernée.

Aux fins de I'appréciation de la condition prévue a I'article 23, paragraphe 1°, alinéa
1¢7, lettre c), du réglement (UE) 2019/2033, la CSSF, en tant qu’autorité compétente de
I’Etat membre d’origine d’'un membre compensateur, peut, sur demande de I'autorité
compétente de ’Etat membre d’origine d’une entreprise d’investissement IFR, fournir
a _cette autorité compétente des informations relatives au modéle de marge et aux
parameétres utilisés pour calculer I’exigence de marge de I’entreprise d’investissement
concernée.

(4) La CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d’accueil est chargée de veiller &
ce que les services d’investissement et les services auxiliaires fournis au Luxembourg par les
succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit ou d’entreprises d’'investissement
agréés dans un autre Etat membre satisfont aux obligations prévues aux articles 37-3, 37-5
et 37-6 de la présente loi ainsi qu’aux articles 14 a 26 du réglement (UE) n° 600/2014.

La CSSF est habilitte a examiner les modalités mises en place par les succursales
luxembourgeoises et a exiger leur modification, lorsqu’une telle modification est strictement
nécessaire pour lui permettre de faire appliquer les obligations prévues aux articles 37-3, 37-
5 et 37-6 de la présente loi et aux articles 14 a 26 du reglement (UE) n° 600/2014, pour ce
qui est des services d’investissement et des services auxiliaires fournis par les succursales
au Luxembourg.

[...]

(9) L’autorité compétente de I'Etat membre d’origine peut, dans I'exercice de ses responsabilités
et aprés en avoir informé la CSSF, procéder elle-méme ou par I'intermédiaire de personnes
gu’elle mandate a cet effet, a des vérifications sur place ou a des enquétes dans les
succursales luxembourgeoises d’entreprises d’investissement agréées dans I'Etat membre
d’'origine_, ainsi_gu’aux contréles sur place des informations visées a I'article 13,
paragraphe 1°', de la directive (UE) 2019/2034.

L’autorité compétente de I'Etat membre d’origine peut également demander & la CSSF, qu'il
soit procédé a cette vérification. La CSSF doit, dans le cadre de ses pouvoirs, donner suite a
cette demande, soit en procédant elle-méme a la vérification, soit en désignant a cet effet et
a charge de I'entreprise d’investissement un réviseur d’entreprises agréé ou un expert.

(10) La CSSF peut, dans I'exercice de ses responsabilités et aprés en avoir informé I'autorité
compétente de I'Etat membre d’accueil, procéder elle-méme_ou par 'intermédiaire de
personnes gqu’elle mandate a cet effet, a des vérifications sur place ou a des enquétes dans
les succursales que les entreprises d'investissement de droit luxembourgeois ont établies
dans cet Etat membre d’accueil , ainsi qu’aux contréles sur place des informations visées
au paragraphe 3ter, alinéa 1¢.

[...]

Art. 46. Mesures conservatoires a disposition de la CSSF en tant qu’Etat membre d’accueil.

[...]

(6) La CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d'accueil a le pouvoir d'effectuer,
au cas par cas, des contrbles et des inspections sur place des activités exercées par les
succursales d'établissements—CRR__d’établissements de crédit et d’entreprises
d’investissement établies au Luxembourg et d'exiger d'une succursale des informations sur
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ses activités ainsi qu'a des fins de surveillance, lorsqu'elle I'estime pertinent aux fins de la
stabilité du systéme financier luxembourgeois. Avant d'effectuer ces contrdles et inspections,
elle consulte_sans retard les autorités compétentes de I'Etat membre d'origine. Aprés Dés
que possible aprés ces contrbles et inspections, elle communique aux autorités
compétentes de I'Etat membre d'origine les informations obtenues et constatations établies
qui sont pertinentes pour I'évaluation des risques de Fétablissement-CRR |'établissement
de crédit ou de I’entreprise d’investissement ou pour la stabilité du systéme financier
luxembourgeois.

Lorsque la CSSF est 'autorité compétente de I'Etat membre d'origine_d’un établissement
CRR, elle tient diment compte de pareilles informations et constatations obtenues des
autorités de I'Etat membre d’accueil dans I'établissement de son programme de controle
prudentiel, eu égard également & la stabilité du systéme financier de I'Etat membre d'accueil.

Les contréles sur place et inspections des succursales sont conduites conformément au droit
de I'Etat membre ou le contrdle ou l'inspection est mené.

[...]

Chapitre 3 : La surveillance des établissements CRR sur une base consolidée.

Art. 49. Le champ d'application et le périmétre de la surveillance sur une base consolidée.

(1)

Pour les besoins du présent chapitre, le terme « groupe » vise les groupes au sens de l'article
(UE) n° 575/2013.

4, paragraphe 1¢', point 138), du réglement

)
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Lorsqu'un établissement de crédit est un établissement mére au Luxembourg ou un
établissement mére dans I'Union européenne, la surveillance sur base consolidée est exercée
par la CSSF lorsqu’elle assure la surveillance sur base individuelle dudit établissement de
crédit.

Lorsqu'une entreprise d’investissement CRR est un-établissement-mére_une entreprise
d’investissement mére au Luxembourg ou un—établissement-meére_une entreprise
d’investissement mére dans ['Union européenne et qu'aucune de ses filiales n'est un
établissement de crédit, la surveillance sur base consolidée est exercée par la CSSF

lorsqu’elle assure la surveillance sur base individuelle de ladite entreprise d'investissement
ERR.

Lorsqu'une entreprise d’investissement CRR est un-établissement-mére_une entreprise
d’investissement mére au Luxembourg ou un—établissement-meére_une entreprise
d’investissement mére dans |'Union européenne et qu'au moins une de ses filiales est un
établissement de crédit, la surveillance sur base consolidée est exercée par la CSSF
lorsqu’elle est I'autorité compétente pour I'établissement de crédit ou, lorsqu'il y a plusieurs
établissements de crédit, pour I'établissement de crédit affichant le total de bilan le plus élevé.

Lorsque I'entreprise mere d’'un établissement CRR est une compagnie financiere holding
meére au Luxembourg, une compagnie financiere holding mixte mére au Luxembourg, une
compagnie financiére holding mére dans un Etat membre, une compagnie financiére holding
mixte mére dans un Etat membre, une compagnie financiére holding mére dans I'Union
européenne ou une compagnie financiére holding mixte mére dans I'Union européenne et
que la CSSF assure la surveillance dudit établissement CRR sur base individuelle, la CSSF
exerce, sous réserve de larticle 21bis de la directive 2013/36/UE, une surveillance
prudentielle sur base consolidée de la compagnie financiére holding ou de la compagnie
financiére holding le cas échéant.

Lorsque deux établissements—CRR ou plus_établissements de crédit ou entreprises
d’investissement agréés dans I'Union européenne ont la méme compagnie financiére
holding mére dans un Etat membre, la méme compagnie financiére holding mixte mére dans
un Etat membre, la méme compagnie financiére holding mére dans I'Union européenne ou la
méme compagnie financiére holding mixte mére dans I'Union européenne, la surveillance sur
base consolidée est exercée par la CSSF dans les cas suivants :

1. la CSSF est l'autorité compétente pour I'établissement de crédit, lorsqu’il n'y a qu'un
seul établissement de crédit au sein du groupe ;

2. la CSSF est 'autorité compétente pour I'établissement de crédit affichant le total de
bilan le plus élevé, lorsqu’il y a plusieurs établissements de crédit au sein du groupe

3. la CSSF est I'autorité compétente pour I’entreprise d'investissement affichant
le total de bilan le plus élevé, lorsqu’il s’agit d’un groupe d’entreprises
d’investissement qui comprend au moins une entreprise d’investissement
CRR.

Lorsqu'une consolidation est requise conformément a l'article 18, paragraphe 3 ou 6, du
réglement (UE) n° 575/2013, la surveillance sur base consolidée est exercée par la CSSF si
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(8)

elle est l'autorité compétente pour I'établissement de credlt affichant le total de bilan le plus
élevé ou, ! m lorsqu’il s’aqit
d’'un groupe d entreprlses d’ mvestlssement qui comprend au_moins une entreprise
d’investissement CRR, si elle est |'autorité compétente pour I'entreprise d'investissement
CRR affichant le total de bilan le plus élevé.

Par dérogation au paragraphe 2, alinéa 3, au paragraphe 4, point 2., et au paragraphe 5,
lorsqu'une autorité compétente d’'un autre Etat membre assure la surveillance sur base
individuelle de plus d'un établissement de crédit au sein d'un groupe, la CSSF n’est le
superviseur sur une base consolidée que lorsqu’elle assure la surveillance sur base
individuelle d'un ou de plusieurs établissements de crédit au sein du groupe et que la somme
des totaux de bilan des établissements de crédit surveillés par elle est supérieure a celle des
établissements de crédit surveillés sur base individuelle par toute autre autorité compétente.

Par_dérogation au paraqraphe 4, point 3, et au paragraphe 5, lorsqu’une autorité

compétente d’un autre Etat membre assure la surveillance sur base individuelle de plus
d’une entreprise d’investissement au sein d’un groupe d’entreprises d’investissement
qui_comprend au moins une entreprise d’investissement CRR, la CSSF n’est le
superviseur sur une base consolidée que lorsqu’elle assure la surveillance sur base
individuelle d’une ou de plusieurs entreprises d’investissement au sein dudit groupe
qui affichent, en valeurs agrégées, le total de bilan globalement le plus élevé.

Dans des cas particuliers, la CSSF et les autorités compétentes des autres Etats membres
peuvent, d'un commun accord, ne pas appliquer les criteres définis a larticle 111,
paragraphes 1er, 3 et 4, de la directive 2013/36/UE, et désigner une autre autorité compétente
pour exercer la surveillance sur base consolidée dés lors qu’elles considérent que
I'application des critéres en question serait inappropriée eu égard aux établissements CRR
établissements de crédit ou entreprises d’investissement concernés et a l'importance
relative de leurs activités dans les Etats membres & prendre en considération, ou a la
nécessité d'assurer la continuité de la surveillance sur base consolidée par la méme autorité
compétente. Dans ces cas, l'établissement mére dans I'Union européenne, la compagnie
financiére holding mere dans I'Union européenne, la compagnie financiére holding mixte mére
dans I'Union européenne ou FétablissementCRR I'établissement de crédit ou I’entreprise
d’investissement affichant le total de bilan le plus élevé, selon le cas, dispose du droit d'étre
entendu avant que les autorités compétentes ne prennent la décision.

La CSSF notifie sans tarder a la Commission européenne et a I'Autorité bancaire européenne
tout accord relevant du paragraphe 7.

Art. 50-1 Coopération avec les autres autorités de surveillance prudentielle en matiere de surveillance

consolidée.

(1)

Lorsque Ia CSSF est en charge de la surveﬂlance sur une base consohdee d—un

I—Umeneu;epeenn& en vertu de I artlcle 49 elle exerce egalement Ies fonctlons suwantes

a) coordination de la collecte et de la diffusion des informations pertinentes ou essentielles
dans la marche normale des affaires comme dans les situations d’urgence ;

b) planification et coordination des activités de surveillance en continuité d’exploitation, y
compris en ce qui concerne les activités visées en matiére de processus d’évaluation de
'adéquation de fonds propres internes, de processus de conirble et d’évaluation
prudentiels, d’informations a publier par les établissements CRR, d’organisation et de
traitement des risques et de I’ article 53-1, paragraphe (2), 2¢™¢ tiret, en coopération avec
les autorités compétentes concernées ;
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c) planification et coordination des activités de surveillance en coopération avec les
autorités compétentes concernées et, au besoin, avec les banques centrales, en vue et
au cours des situations d'urgence, y compris les évolutions négatives de la situation que
connaissent les établissements CRR ou les marchés financiers, en recourant, si
possible, aux voies de communication existantes définies pour faciliter la gestion des
crises ;

La planification et la coordination des activités de surveillance visées a la lettre ¢c) comprend
les mesures exceptionnelles visées au paragraphe (5), lettre b), I'élaboration d’évaluations
conjointes, la mise en ceuvre de plans d’'urgence et la communication d’informations au
public.

Lorsque les autorités compétentes concernées ne coopérent pas avec la CSSF dans la
mesure voulue dans 'accomplissement des taches prévues au premier alinéa, la CSSF peut
en référer a I'Autorité bancaire européenne, qui peut agir conformément a l'article 19 du
réglement (UE) n° 1093/2010.

De méme, la CSSF peut en référer a I'Autorité bancaire européenne, qui peut agir
conformément a I'article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010, lorsque le superviseur sur une
base consolidée est une autorité autre que la CSSF et que la CSSF estime que le superviseur
sur une base consolidée n'accomplit pas les taches visées au premier alinéa.

Dans le cadre de la surveillance prudentielle consolidée, la CSSF coopére étroitement avec
les autres autorités compétentes. Elles se communiquent mutuellement toute information qui
est essentielle ou pertinente pour I'exercice de leur surveillance prudentielle. A cet égard, la
CSSF et les autres autorités compétentes se transmettent, sur demande, toute information
pertinente et se communiquent, de leur propre initiative, toute information essentielle. La
CSSF coopere avec I'Autorité bancaire européenne aux fins de la directive 2013/36/UE et du
réglement (UE) n° 575/2013, conformément au reglement (UE) n° 1093/2010. Elle fournit a
I'Autorité bancaire européenne toutes les informations nécessaires a lI'accomplissement de
ses missions en vertu de la directive 2013/36/UE, du réglement (UE) n° 575/2013 et du
réglement (UE) n° 1093/2010, conformément a l'article 35 du réglement (UE) n° 1093/2010.

Les informations visées au premier alinéa sont considérées comme essentielles si elles
peuvent avoir une incidence importante sur I'évaluation de la solidité financiére d'un
établissement CRR ou d’un établissement financier dans un autre Etat membre.

En particulier, en tant qu’autorité chargée de la surveillance sur une base consolidée d’'un
établissement CRR agréé au Luxembourg qui est un établissement mére dans I'Union
européenne ou d’'un établissement CRR contrdlé par une compagnie financiére holding mére
dans I'Union européenne ou par une compagnie financiere holding mixte mére dans I'Union
européenne, la CSSF transmet aux autorités compétentes des autres Etats membres
chargées de surveiller les filiales de cet établissement mére toutes les informations
pertinentes. La portée des informations pertinentes est déterminée compte tenu de
l'importance de ces filiales dans le systéme financier de ces Etats membres. La CSSF fournit
aux autorités compétentes concernées et a I|'Autorité bancaire européenne toutes les
informations relatives au groupe d’établissements de crédit conformément a larticle 5,
paragraphe (1bis), a I'article 6, paragraphes (3), (4) et (16) et a l'article 38, paragraphe (2),
en particulier en ce qui concerne la structure juridique et organisationnelle du groupe et sa
gouvernance.

Les informations essentielles visées au premier alinéa recouvrent notamment les éléments
suivants :

a) identification de la structure juridique du groupe ainsi que sa structure de gouvernance y
compris sa structure organisationnelle, englobant toutes les entités réglementées, les
entités non réglementées, les filiales non réglementées et les succursales d'importance
significative appartenant au groupe et les entreprises meres, conformément a l'article 5,
paragraphe (1), a I'article 6, paragraphes (3), (4) et (16) et a l'article 38, paragraphe (2)
et identification des autorités compétentes dont relévent les entités réglementées du
groupe ;

b) procédures régissant la collecte d’informations auprés des établissements CRR faisant
partie d’'un groupe et la vérification de ces informations ;
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(3bis)

(4)

®)

(6)

c) évolutions négatives que connaissent les établissements CRR ou d’autres entités d’un
groupe et qui pourraient sérieusement affecter ces établissements CRR ;

d) sanctions significatives et mesures exceptionnelles décidées par la CSSF, y compris
limposition d'une exigence spécifique de fonds propres en vertu de Iarticle 53-1
paragraphe (2), 2¢me tiret ou d'une limitation a I'utilisation d'une approche par mesure
avancée pour le calcul des exigences de fonds propres en vertu de l'article 312,
paragraphe 2, du reglement (UE) n° 575/2013.

La CSSF peut référer a I'Autorité bancaire européenne les situations dans lesquelles :
a) une autorité compétente n’a pas communiqué des informations essentielles ; ou

b) des demandes de coopération, en particulier d’échange d’informations, ont été rejetées
ou n’ont pas été suivies d’effet dans un délai raisonnable.

Lorsqu’un établissement CRR, une compagnie financiére holding, une compagnie financiére
holding mixte ou une compagnie holding mixte soumis a la surveillance de la CSSF contréle
une ou plusieurs filiales qui sont des entreprises d’assurance ou d’autres entreprises
fournissant des services dinvestissement soumises a agrément, la CSSF coopére
étroitement avec les autorités investies de la mission publique de surveillance des entreprises
d’assurance ou de ces entreprises fournissant des services d’'investissement. Sans préjudice
de leurs compétences respectives, elles se communiquent toutes les informations
susceptibles de faciliter 'accomplissement de leur mission et de permettre la surveillance de
I'activité et de la situation financiére d’ensemble des entreprises soumises a leur surveillance.

Aux fins de I'application de la présente loi, de la directive 2013/36/UE et du réglement (UE)
n°® 575/2013 sur base consolidée, la CSSF, lorsqu’elle agit en tant que superviseur sur une
base consolidée d’'un groupe comptant une compagnie financiere holding mixte meére,
coopere et met en place des accords écrits de coordination et de coopération avec le
coordinateur désigné conformément a 'article 10 de la directive 2002/87/CE en vue de faciliter
et d’instaurer une coopération efficace.

Lorsque la CSSF est en charge de la surveillance d’un établissement CRR contrdlé par un
établissement meére dans I'Union européenne, elle contacte si possible les autorités
compétentes en charge de la surveillance sur une base consolidée de I’ établissement mére
dans I'Union européenne ou de I’ établissement CRR contr6lé par une compagnie financiére
holding mere dans I'Union européenne ou par une compagnie financiére holding mixte mere
dans I'Union européenne, lorsqu’elle a besoin d’informations concernant la mise en ceuvre
d’approches et de méthodes prévues dans la directive 2013/36/UE et dans le réglement (UE)
n°® 575/2013 dont ces dernieres autorités compétentes peuvent déja disposer.

Avant de prendre une décision sur les points suivants, la CSSF consulte les autres autorités
compétentes lorsque cette décision revét de I'importance pour la surveillance prudentielle de
ces dernieres :

a) changements affectant la structure d’actionnariat, d’organisation ou de direction
d’ établissements CRR qui font partie d’'un groupe et nécessitant I'approbation ou
'agrément des autorités compétentes ;

b) sanctions significatives et mesures exceptionnelles, y compris l'imposition d'une
exigence spécifique de fonds propres en vertu de l'article 53-1 paragraphe (2), 2¢™e tiret
ou d'une limitation a I'utilisation d'une approche par mesure avancée pour le calcul des
exigences de fonds propres en vertu de l'article 312, paragraphe 2, du réglement (UE)
n°® 575/2013.

Aux fins de la lettre b), la CSSF consulte toujours l'autorité compétente chargée de la
surveillance sur une base consolidée du groupe dont fait partie I’ établissement CRR agréé
au Luxembourg. Cependant, la CSSF peut décider de ne procéder a aucune consultation en
cas d’'urgence ou lorsqu’'une telle consultation pourrait compromettre I'efficacité de sa
décision. La CSSF en informe alors immédiatement les autres autorités compétentes.

Lorsque survient une situation d’'urgence, notamment une situation telle que décrite a I'article
18 du réglement (UE) n° 1093/2010, ou une situation d’ évolution défavorable des marchés
financiers, susceptible de menacer la liquidité du marché et la stabilité du systeme financier
dans un des Etats membres dans lequel des entités d’un groupe, tel que défini au point 15)
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7)

(8)

9)

de l'article 51-9, ont été agréées ou dans lequel sont établies des succursales d’'importance
significative telles que visées au paragraphe (9), et que la CSSF est le superviseur sur une
base consolidée, elle alerte, dés que possible, sous réserve des articles 44 a 44-2, I'Autorité
bancaire européenne, le Comité européen du risque systémique et les autorités visées a
l'article 44-2, paragraphe (5), et elle leur communique toutes les informations essentielles a
la poursuite de leurs missions. Ces obligations s’appliquent a la CSSF dans sa qualité
d’autorité compétente en vertu des articles 49 et 50-1, paragraphe (1).

Si une banque centrale visée a l'article 44-2, paragraphe (5), 1¢* phrase, a connaissance
d’une situation décrite au premier alinéa du présent paragraphe, elle alerte dés que possible
les autorités compétentes visées a l'article 49, ainsi que I'’Autorité bancaire européenne.

Si possible, les autorités précitées utilisent les voies de communication définies existantes.

Lorsqu’elle a besoin d’informations déja communiquées a une autre autorité compétente, la
CSSF en tant qu'autorité compétente chargée de la surveillance sur une base consolidée
contacte, si possible, cette autre autorité compétente en vue d’éviter la duplication des
communications aux diverses autorités compétentes prenant part a la surveillance.

En vue de promouvoir et d’instaurer une surveillance efficace, la CSSF en tant qu’autorité
compétente chargée de la surveillance sur une base consolidée met en place avec les autres
autorités compétentes des accords écrits de coordination et de coopération.

Ces accords peuvent confier des taches supplémentaires a la CSSF en tant qu’autorité
compétente chargée de la surveillance sur une base consolidée et prévoir des procédures en
matiére de processus décisionnel et de coopération avec les autres autorités compétentes.

Lorsqu’'une compagnie financiére holding ou une compagnie financiere holding mixte s’est
vue accorder une approbation dans un autre Etat membre conformément a I'article 21bis de
la directive 2013/36/UE et que la CSSF est le superviseur sur une base consolidée, les
accords de coordination et de coopération visés a l'alinéa 1¢" sont également conclus avec
l'autorité compétente de 'Etat membre ou I'entreprise mére est établie.

Les autorités compétentes d’un Etat membre d’accueil peuvent demander & la CSSF en tant
que superviseur sur une base consolidée lorsque le paragraphe (1) s’applique ou en tant
qu’autorité compétente de I'Etat membre d'origine, qu’une succursale d’un établissement
CRR_établissement de crédit agréé au Luxembourg soit considérée comme ayant une
importance significative.

Cette demande expose les motifs amenant a considérer que la succursale a une importance
significative, notamment au vu des éléments suivants :

a) le fait que la part de marche de la succursale de cet établissement-CRR établissement
de crédit en termes de dépdts est supérieure a 2% dans I'Etat membre d’accueil ;

b) l'incidence probable d’une suspension ou de l'arrét des opérations de I'établissement
CRR établissement de crédit_sur la liquidité systémique et les systemes de paiement et
de réglement et de compensation dans I'Etat membre d’accueil ; et

c) la taille et 'importance de la succursale du point de vue du nombre de clients, dans le
contexte du systéme bancaire ou financier de I'Etat membre d’accueil.

La CSSF en tant qu'autorité compétente de I'Etat membre d'origine et les autorités
compétentes de I'Etat membre d’accueil, ainsi que, le cas échéant, le superviseur sur une
base consolidée, font tout ce qui est en leur pouvoir pour parvenir a une décision commune
sur la désignation d’une succursale en tant que succursale d’importance significative. La
méme obligation de coopération incombe a la CSSF si elle est confrontée a une telle demande
en tant que superviseur sur une base consolidée en vertu du paragraphe (1), respectivement
si la CSSF fait une telle demande auprés des autorités compétentes pour une succursale
établie au Luxembourg.

Si aucune décision commune n’est dégagée dans un délai de deux mois a compter de la
réception de la demande déposée au titre du premier alinéa, les autorités compétentes de
I'Etat membre d’accueil se prononcent elles-mémes dans un délai supplémentaire de deux
mois quant au fait que la succursale a ou non une importance significative. Les autorités
compétentes de 'Etat membre d’accueil prennent cette décision en tenant compte des avis
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(10)

(11)

et réserves exprimés par la CSSF agissant en tant que superviseur sur une base consolidée
ou en tant qu'autorité compétente de I’Etat membre d’origine.

Si la CSSF est l'autorité compétente de I'Etat membre d’accueil, elle peut, en suivant les
modalités prévues au présent paragraphe, demander au superviseur sur une base consolidée
lorsque I’ article 112, paragraphe (1) de la directive 2013/36/UE s’applique ou aux autorités
compétentes de I'Etat membre d’origine concerné qu’une succursale établie au Luxembourg
soit considérée comme ayant une importance significative. Elle respecte les délais et
obligations qui incombent & l'autorité compétente d’un Etat membre d’accueil pour prendre
sa décision en vertu du présent paragraphe.

Les décisions visées aux troisieme et quatriéme alinéas sont présentées dans un document
contenant la décision diment motivée et sont transmises par la CSSF aux autres autorités
compétentes concernées. Si la CSSF recoit une telle décision de la part d’'une autre autorité
compétente dans I'Union européenne, elle la reconnait comme étant déterminante et elle
'applique.

Le fait qu’une succursale ait été désignée comme ayant une importance significative n’affecte
en rien les droits et responsabilités de la CSSF au titre de la présente loi et du réglement (UE)
n°® 575/2013.

La CSSF en tant qu'autoritt compétente de I'Etat membre d’origine communique aux
autorités compétentes de I'Etat membre d’accueil, dans lequel une succursale d’importance
significative est établie, les informations visées a I'article 50-1, paragraphe (3), lettres c) et d),
et exécute les taches visées au paragraphe (1), lettre ¢), en coopération avec les autorités
compétentes de I'Etat membre d’accueil.

Si, la CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d’origine a connaissance d’'une
situation d’urgence-au-sein-d’un-établissement-CRR telle que décrite au paragraphe (6),
elle alerte dés que possible les autorités visées a I'article 44-2, paragraphe (5).

La CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d'origine communique aux autorités
compétentes des Etats membres d'accueil dans lesquels des succursales d'importance
significative sont établies les résultats de I'évaluation des risques a laquelle elle a soumis les
établissements de crédit établissements-CRR possédant de telles succursales. La CSSF
communique également les décisions prises en vertu de l'article 53-1 et les décisions en
matieére d’exigences de liquidité spécifiques dans la mesure ou ces évaluations et décisions
intéressent ces succursales.

La CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d'origine consulte les autorités
compétentes de [I'Etat membre d'accueil dans lequel des succursales d'importance
significative sont établies sur les mesures opérationnelles requises pour le traitement du
risque de liquidité, lorsque cela est pertinent eu égard aux risques de liquidité dans la monnaie
de I'Etat membre d'accueil.

Lorsque la CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre d'origine n'a pas consulté
les autorités compétentes d'un Etat membre d'accueil, ou lorsque, aprés cette consultation,
les autorités compétentes de I'Etat membre d'accueil considérent que les mesures
opérationnelles requises pour le traitement du risque de liquidité, ne sont pas adéquates, les
autorités compétentes de I'Etat membre d'accueil peuvent saisir I'Autorité bancaire
européenne et demander son assistance conformément a l'article 19 du réglement (UE) n°
1093/2010.

La CSSF en tant qu'autorité compétente de I'Etat membre d'accueil dispose de la méme
faculté de saisir I'Autorité bancaire européenne et de demander son assistance
conformément a l'article 19 du reglement (UE) n 1093/2010 lorsque I'autorité compétente de
I'Etat membre d'origine n'a pas consulté la CSSF, ou lorsque, aprés consultation, la CSSF
considére que les mesures opérationnelles requises par l'autorité compétente de I'Etat
membre d’origine pour le traitement du risque de liquidité ne sont pas adéquates.

Lorsque une surveillance sur une base consolidée n’est pas applicable au niveau
communautaire, la CSSF en tant qu’autorité de I'Etat membre d’origine d’un établissement
CRR_établissement de crédit agréé au Luxembourg, ayant des succursales d’'importance
significative dans d’autres Etats membres, établit et préside un collége des autorités de
surveillance afin de faciliter la coopération prévue au chapitre 2 de la partie Il et au
paragraphe (10). La constitution et le fonctionnement du collége sont fondés sur des
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(12)

dispositions écrites définies par la CSSF en tant qu’autorité compétente de I'Etat membre
d’origine aprés consultation des autorités compétentes concernées. La CSSF détermine les
autorités compétentes qui participent a une réunion ou a une activité du collége.

La décision de la CSSF tient compte de la pertinence de I'activité de surveillance a planifier
ou a coordonner pour ces autorités, notamment de I'impact potentiel sur la stabilité du
systéme financier dans les Etats membres concernés et des obligations énoncées au
paragraphe (10).

La CSSF informe pleinement a I'avance tous les membres du collége de I'organisation de ces
réunions, des principales questions a aborder et des activitéts a examiner. Elle informe
également pleinement et en temps utile tous les membres du collége des mesures prises lors
de ces réunions ou des actions menées.

La CSSF, en sa qualité de superviseur sur une base consolidée ou en sa qualité d’autorité
compétente chargée de la surveillance des filiales d’'un établissement mére dans I'Union
européenne, fait tout ce qui est en son pouvoir pour parvenir, ensemble avec les autres
autorités compétentes chargées de la surveillance des filiales d’'un établissement mére dans
'Union européenne ou d’'une compagnie financiére holding mére dans I'Union européenne ou
d’'une compagnie financiére holding mixte mére dans I'Union européenne, & une décision
commune :

a) surlapplication du processus d’évaluation de I'adéquation des fonds propres internes et
le processus de contrble et d’évaluation prudentiels afin de déterminer, d’'une part, le
caractére adéquat du niveau consolidé des fonds propres détenus par le groupe au
regard de sa situation financiere et de son profil de risque et, d’autre part, le niveau requis
des fonds propres exigés en vue de l'application de Il'article 53-1, paragraphe 2,
deuxiemezé™e tiret, premiére phrase, a chaque entité au sein du groupe et sur base
consolidée ;

b) surles mesures a prendre face a toute question ou constatation significative ayant une
incidence sur la surveillance de la liquidité, y compris sur I'adéquation de l'organisation
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et du traitement des risques de liquidité, et sur la nécessité de disposer d'exigences de
liquidité spécifiques a I'établissement CRR ;

c) sur toute recommandation sur les fonds propres supplémentaires visée a l'article 53-3
53-4, paragraphe 3.

Les décisions communes visées a I'alinéa 1°" sont prises :

a) aux fins de l'alinéa 1°, lettre a), dans un délai de quatre mois a compter de la date a
laquelle la CSSF en sa qualité de superviseur sur une base consolidée remet aux
autorités compétentes concernées un rapport contenant I'’évaluation des risques du
groupe conformément a l'article 53-2-53-3 ;

b) aux fins de l'alinéa 1¢', lettre b), dans un délai de quatre mois a compter de la date a
laquelle le superviseur sur une base consolidée remet un rapport contenant I'évaluation
du profil de risque de liquidité du groupe conformément a la surveillance de la liquidité et
des exigences spécifiques de liquidité ;

c) aux fins de l'alinéa 1¢, lettre c), dans un délai de quatre mois a compter de la date a
laquelle le superviseur sur une base consolidée remet un rapport contenant I'évaluation
des risques du groupe conformément a I'article 53-3-53-4.

En outre, les décisions communes visées a l'alinéa 1°" prennent ddment en considération
'évaluation du risque des filiales réalisée par les autorités compétentes concernées
conformément au processus d’évaluation de I'adéquation des fonds propres internes et au
processus de contrble et d’évaluation prudentiels.

Les décisions communes visées a l'alinéa 1°¢, lettres a) et b), sont présentées dans des
documents contenant la décision, diment motivée, qui est communiquée par la CSSF en tant
que superviseur sur une base consolidée a I’ établissement mére dans I'Union européenne.
En cas de désaccord, la CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée consulte
I" Autorité bancaire européenne a la demande de toute autre autorité compétente. La CSSF
en tant que superviseur sur une base consolidée peut consulter I' Autorité bancaire
européenne de sa propre initiative.

En l'absence d’'une telle décision commune des autorités compétentes dans les délais visés
aux lettres a) et-b) a ¢) du deuxiéme alinéa, une décision sur I'application du processus
d’évaluation de l'adéquation des fonds propres internes, du processus de contrble et
d’évaluation prudentiels, de la surveillance de la liquidité, d'exigences spécifiques de liquidité
et; de I article 53-1, paragraphe 2, 2éme tiret et de 'article 53-353-4 est prise sur une base
consolidée, par la CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée, aprés un examen
approprié de I'évaluation du risque des filiales réalisée par les autorités compétentes
concernées. Si, au terme des délais visés aux lettres a) et-b} a c) du deuxiéme alinéa, 'une
des autorités compétentes concernées a saisi I’Autorité bancaire européenne conformément
a l'article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010, la CSSF en tant que superviseur sur une base
consolidée reporte sa décision et attend toute décision que I'Autorité bancaire européenne
peut arréter conformément a l'article 19, paragraphe (3), dudit reglement et rend sa décision
finale en conformité avec la décision de I'Autorité bancaire européenne. Les délais visés aux
lettres a) et-b} a ¢) du deuxiéme alinéa s’entendent du délai de conciliation au sens dudit
reglement. L’Autorité bancaire européenne arréte sa décision dans un délai d’'un mois. Elle
n’est pas saisie au-dela du délai de quatre mois ou-d’un-meis;selenle-cas; ou aprés qu’'une
décision commune a été prise.

La décision sur I'application du processus d’évaluation de I'adéquation des fonds propres
internes, du processus de contrble et d’évaluation prudentiels, de la surveillance de la
liquidité, d'exigences spécifiques de liquidité et de I' article 53-1, paragraphe 2, 2é™e tiret est
prise par la CSSF chargée de la surveillance des filiales d’un établissement mére dans I'Union
européenne, d’'une compagnie financiere holding mere dans I'Union européenne ou d’une
compagnie financiére holding mixte dans I'Union européenne, sur une base individuelle ou
sous-consolidée, aprés un examen approprié des avis et des réserves exprimés par le
superviseur sur une base consolidée. Si, au terme des délais visés aux lettres a) etb} a c) du
deuxiéme alinéa, I'une des autorités compétentes concernées a saisi I'Autorité bancaire
européenne conformément a l'article 19 du reglement (UE) n° 1093/2010, la CSSF reporte
sa décision et attend toute décision que I'Autorité bancaire européenne peut arréter
conformément a 'article 19, paragraphe (3), dudit reglement et rend sa décision en conformité
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(13)

avec la décision de I'Autorité bancaire européenne. Les délais visés aux lettres a) et-b) a c)
du deuxiéme alinéa s’entendent du délai de conciliation au sens dudit réglement. L’Autorité
bancaire européenne arréte sa décision dans un délai d’'un mois. Elle n’est pas saisie au-dela
du délai de quatre mois eu-d'un-meis;-selenle-cas; ou aprés qu’une décision commune a été
prise.

Les décisions figurent dans un document contenant les décisions diment motivées et elles
tiennent compte de I'évaluation du risque et des avis et réserves des autres autorités
compétentes, communiquées pendant les périodes visées aux lettres a) et-b) a c) du
deuxiéme alinéa. La CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée communique le
document a toutes les autorités compétentes concernées et a I’ établissement mére dans
I'Union européenne.

La CSSF tient compte de l'avis de I'Autorité bancaire européenne lorsque celle-ci a été
consultée et elle explique, le cas échéant, les raisons pour lesquelles elle s’en écarte
sensiblement.

Les décisions communes visées au premier alinéa, lorsque la CSSF n’est pas le superviseur
sur une base consolidée, et les décisions prises par les autorités compétentes en 'absence
d’'une décision commune sont reconnues comme étant déterminantes et sont appliquées par
la CSSF.

Les décisions communes visées au premier alinéa et les décisions en I'absence d’une
décision commune conformément aux cinquiéme et sixieme alinéas sont mises a jour tous
les ans et, dans des cas exceptionnels, lorsqu’'une autorité compétente chargée de la
surveillance de filiales d’un établissement mére dans I'Union européenne, d’'une compagnie
financiére holding meéere dans I'Union européenne ou d’'une compagnie financiére holding
mixte dans I'Union européenne présente a la CSSF en tant que superviseur sur une base
consolidée une demande écrite et rigoureusement motivée visant & mettre a jour la décision
relative a I'application de I article 53-1, paragraphe 2, 2éme tiret, de |'article 53-3-53-4 et en ce
qui concerne les exigences spécifiques de liquidité. Dans ce—dernier—cas ces cas
exceptionnels, la mise a jour peut faire I'objet d’'un examen bilatéral par la CSSF en tant que
superviseur sur une base consolidée et I'autorité compétente a 'origine de la demande.

La CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée établit des colleges des autorités
de surveillance en vue de faciliter 'accomplissement des missions visées a aux paragraphes
(1), (6) et (12) et garantit, en conformité avec les exigences de confidentialité prévues au
paragraphe (14) et avec le droit de I'Union, une coordination et une coopération appropriées
avec les autorités compétentes des pays tiers concernés, s’il y a lieu.

Aux fins de promouvoir et contrdler le fonctionnement effectif, efficace et cohérent des
colléges des autorités de surveillance visés aux paragraphes (13) et (14) du présent article
conformément a l'article 21 du réglement (UE) n° 1093/2010, I’Autorité bancaire européenne
peut participer, selon qu’elle le juge nécessaire, a ces colleges et est a considérer comme
une autorité compétente dans ce cadre.

Les colleges des autorités de surveillance fournissent un cadre permettant au superviseur sur
une base consolidée, a I'Autorité bancaire européenne et aux autres autorités compétentes
concernées d’accomplir les taches suivantes :

a) échanger des informations entre eux, et avec [I'Autorité bancaire européenne
conformément a l'article 21 du reglement (UE) n°® 1093/2010 ;

b) convenir de confier des taches et de déléguer des compétences, a titre volontaire, s’il y a
lieu ;
c) définir des programmes de contrdle prudentiel sur la base d’'une évaluation du risque du
groupe conformément au processus de contrdle et d’évaluation prudentiels ;

d) renforcer l'efficacité de la surveillance en évitant la duplication inutile des exigences en
matiére de surveillance, notamment en ce qui concerne les demandes d’informations
visées aux paragraphes (4), (6) et (7) ;

e) appliquer les exigences prudentielles prévues par la directive 2013/36/UE et du réglement
(UE) n° 575/2013 de maniére cohérente dans I'ensemble des entités au sein d’un groupe
bancaire, sans préjudice des options et facultés prévues par la législation communautaire ;
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(14)

f) appliquer le paragraphe (1), lettre c) en tenant compte des travaux d’autres enceintes
susceptibles d’étre instituées dans ce domaine.

En vue de faciliter 'exécution des taches visées aux paragraphes (1), (6) et (8), la CSSF, en
sa qualité de superviseur sur une base consolidée, met également en place des colleges
d’autorités de surveillance lorsque les administrations centrales de toutes les filiales
transfrontiéres d'un établissement mére dans I'Union européenne, d’une compagnie
financiére holding meére dans I'Union européenne ou d’'une compagnie financiére holding
mixte mére dans I'Union européenne se trouvent dans des pays tiers, a condition que les
autorités de surveillance des pays tiers soient soumises a des exigences de confidentialité
équivalentes a celles énoncées au titre VII, chapitre 1¢", section Il, de la directive 2013/36/UE
et, le cas échéant, aux articles 76 et 81 de la directive 2014/65/UE.

Lorsque la CSSF participe a un college des autorités de surveillance, elle collabore
étroitement avec les autres autorités compétentes et avec I'Autorité bancaire européenne.
Les exigences de confidentialité prévues aux articles 44 a 44-3, n’empéchent pas la CSSF
d’échanger des informations confidentielles au sein des colleges des autorités de
surveillance. La constitution et le fonctionnement des colléges des autorités de surveillance
n'affectent pas des droits et responsabilités de la CSSF au titre de la présente loi, du
réglement (UE) n° 575/2013 et des mesures prises pour leur exécution.

La constitution et le fonctionnement des colléges sont fondés sur des accords écrits, visés au
paragraphe (8), définis par la CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée aprés
consultation des autorités compétentes concernées.

Les autorités compétentes chargées de la surveillance des filiales d’'un établissement mére
dans I'Union européenne, d’'une compagnie financiére holding mére dans I'Union européenne
ou d’'une compagnie financiére holding mixte mére dans I'Union européenne et les autorités
compétentes d’un pays d’accueil dans lequel sont établies des succursales d’'importance
significative telles que visées au paragraphe (9), les banques centrales du SEBC, s’il y a lieu,
ainsi que les autorités compétentes de pays tiers, s'il y a lieu et a condition que les exigences
de confidentialité soient, de I'avis de toutes les autorités compétentes, équivalentes aux
exigences prévues au_titre VII, chapitre 1, section 2 de la directive 2013/36/UE,_et, le cas
échéant, au titre IV, chapitre 1, section 2, de la directive (UE) 2019/2034 peuvent
participer aux colléges des autorités de surveillance.

L'autorité compétente de I'Etat membre ou est établie une compagnie financiére holding ou
une compagnie financiére holding mixte qui s'est vue accorder une approbation
conformément a I'article 21bis de la directive 2013/36/UE peut participer au college d'autorités
de surveillance compétent.

La CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée préside les réunions du college et
décide quelles sont les autorités compétentes qui participent a une réunion ou a une activité
du college. Elle informe pleinement, a I'avance, tous les membres du collége de I'organisation
de ces réunions, des principales questions a aborder et des activités a examiner. Elle informe
également pleinement et en temps utile tous les membres du collége des mesures prises lors
de ces réunions ou des actions menées.

La décision de la CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée tient compte de la
pertinence de l'activité de surveillance a planifier et a coordonner pour ces autorités, en
particulier de I'impact potentiel sur la stabilité du systéme financier dans les Etats membres
concernés et des obligations visées au paragraphe (10).

Sous réserve des exigences de confidentialité prévues aux articles 44 a 44-3, la CSSF en
tant que superviseur sur une base consolidée informe I'Autorité bancaire européenne des
activités du college des autorités de surveillance, y compris dans les situations d’urgence, et
communique a I'Autorité bancaire européenne toutes les informations particulierement
pertinentes aux fins de la convergence en matiére de surveillance.

En cas de désaccord entre les autorités compétentes sur le fonctionnement des colleges
d'autorités de surveillance, I'une ou l'autre des autorités compétentes concernées peut saisir
I’Autorité bancaire européenne et demander son assistance, conformément a l'article 19 du
réglement (UE) n° 1093/2010.
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[...]

Chapitre 3bis : Surveillance des groupes d’entreprises d’investissement IFR

Section 1™ : Dispositions générales

Art. 51-2. Définitions.

Aux fins du présent chapitre, on entend par :

1. « compagnie holding mixte IFD » : une entreprise mére autre qu’une compagnie financiére
holding, une compagnie holding d’investissement, un établissement de crédit, une
entreprise d’investissement ou une compagnie financiére holding mixte au sens de la
directive 2002/87/CE, qui compte parmi ses filiales au moins une entreprise
d’investissement ;

2. « controleur du groupe » : une autorité compétente chargée de surveiller le respect du
test de capitalisation du groupe par les entreprises d’investissement méres dans I’"Union
européenne et les entreprises d’investissement contrélées par des compagnies holding
d’investissement méres dans I'Union européenne ou par des compagnies financiéres
holding mixtes méres dans I’Union européenne ;

3. « groupe d’entreprises d’investissement IFR » : un groupe d’entreprises d’investissement
qui ne comprend pas d’entreprise d’investissement CRR.

Section 2 : Surveillance des groupes d’entreprises d’investissement IFR sur base consolidée et
contréle du respect du test de capitalisation du groupe

Art. 51-3. Détermination du contréleur du groupe.

(1) Lorsqu’un _groupe d’entreprises d’investissement IFR est dirigé par une entreprise
d’investissement mére au Luxembourg qui est une entreprise d’investissement IFR, la CSSF
exerce la surveillance sur base consolidée ou le controle du respect du test de capitalisation du
groupe lorsqu’elle est l'autorité compétente de ladite entreprise d’investissement mére au

Luxembourg.

(2) Lorsque I’entreprise mére d’une entreprise d’investissement IFR établie au Luxembourg est
une compagnie holding d’investissement mére dans I’'Union européenne ou une compagnie
financiére holding mixte mére dans I’'Union européenne, la CSSF exerce la surveillance sur base
consolidée ou le contrdle du respect du test de capitalisation du groupe en sa qualité d’autorité
compétente de ladite entreprise d’investissement.

Cependant, lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR aqréées dans plusieurs Etats
membres ont la méme compagnie holding d’investissement mére dans I’'Union européenne ou
la méme compagnie financiére holding mixte mére dans I’'Union européenne, la CSSF exerce la
surveillance sur base consolidée ou le contréle du respect du test de capitalisation du groupe
lorsqu’elle est l'autorité compétente d’une de ces entreprises d’investissement IFR et que la
compagnie holding d’investissement ou la compagnie financiére holding mixte a été constituée
au Luxembourg.

(3) Lorsque figurent, parmi les entreprises méres de plusieurs entreprises d’investissement IFR
agréées dans plusieurs Etats membres, plusieurs compagnies holding d’investissement ou
compagnies financiéres holding mixtes ayant leur administration centrale dans des Etats
membres différents et qu’il y a une entreprise d’investissement IFR dans chacun de ces Etats
membres, la CSSF exerce la surveillance sur base consolidée ou le contrdle du respect du test
de capitalisation du qroupe lorsqu’elle est l'autorité compétente de [I’entreprise
d’investissement IFR affichant le total de bilan le plus élevé.

(4) Lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR agréées dans I’'Union européenne ont
pour entreprise mére la méme compagnie holding d’investissement dans I’'Union européenne
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ou la méme compagnie financiére holding mixte dans I’'Union européenne et qu’aucune de ces
entreprises d’investissement n’a été agréée dans I’Etat membre dans lequel cette compagnie
holding d’investissement ou compagnie financiére holding mixte a été constituée, la CSSF
exerce la surveillance sur base consolidée ou le contrdle du respect du test de capitalisation du
groupe lorsqu’elle est 'autorité compétente de I’entreprise d’investissement IFR affichant le
total de bilan le plus élevé.

(5) La CSSF et les autorités compétentes concernées des autres Etats membres peuvent, d’un
commun accord, déroger aux critéres mentionnés a I'article 46, paragraphes 3, 4 et 5, de la
directive (UE) 2019/2034, si leur application n’est pas appropriée pour garantir I'efficacité de la
surveillance sur base consolidée ou du contrdle du respect du test de capitalisation du groupe
compte tenu des entreprises d’investissement IFR concernées et de I'importance de leurs
activités dans les Etats membres concernés, et peuvent désigner une autre autorité compétente
que celle prévue a I’article 46, paragraphes 3, 4 et 5, de la directive (UE) 2019/2034, pour exercer
une surveillance sur base consolidée ou un contréle du respect du test de capitalisation du
groupe. En pareils cas, avant d’adopter une telle décision, la CSSF et les autorités compétentes
concernées des autres Etats membres donnent a la compagnie holding d’investissement mére
dans I’'Union européenne, a la compagnie financiére holding mixte mére dans I’Union
européenne ou a I’entreprise d’investissement IFR affichant le total de bilan le plus élevé, selon
le cas, la possibilité d’exprimer son avis sur ce projet de décision. La CSSF et les autorités
compétentes concernées des autres Etats membres notifient a la Commission européenne et a
I’ABE toute décision en ce sens.

Art. 51-4. Exigences d’information dans les situations d’urgence.

Lorsque survient une situation d’urgence, notamment une situation décrite a I’article 18 du
reglement (UE) n° 1093/2010 ou une situation d’évolution défavorable des marchés, susceptible
de menacer la liquidité du marché et la stabilité du systéme financier dans I'un _des Etats
membres dans lequel des entités d’'un qroupe d’entreprises d’investissement IFR ont été
aqgréées, la CSSF, lorsqu’elle est le controleur du groupe en vertu de I’article 51-3, sous réserve
de I’article 44 et de I’article 44-1, paragraphe 9, alerte dés que possible ’ABE, le Comité européen
du risque systémigue et toute autorité compétente concernée et leur communique toutes les
informations essentielles a I’exécution de leurs taches.

Art. 51-5. Colleges d’autorités de surveillance.

(1) La CSSF, lorsqu’elle est le controleur du groupe déterminé conformément a I'article 51-3
peut, s’il y a lieu, mettre en place des colléges d’autorités de surveillance en vue de faciliter
I’exécution des tiches visées au présent article et de garantir la coordination et la coopération
avec les autorités de surveillance des pays tiers concernés, en particulier lorsque cela est
nécessaire aux fins de l'application de l'article 23, paragraphe 1°¢, alinéa 1°', lettre c), et
paragraphe 2, du réglement (UE) 2019/2033 pour échanger et actualiser des informations utiles
sur le modéle de marge avec les autorités de surveillance des contreparties centrales éligibles
(ci-aprés, « QCCP »).

(2) Les colléges d’autorités de surveillance mis en place conformément aux paragraphes 1¢" et
3 fournissent un cadre permettant a la CSSF, en sa qualité de contréleur du groupe, a ’ABE et
aux autres autorités compétentes d’effectuer les taches suivantes :

1. les taches visées a I’article 47 de la directive (UE) 2019/2034 ;

2. la coordination des demandes d’information lorsque cela est nécessaire pour faciliter la
surveillance sur base consolidée, conformément a I’article 7 du réglement (UE) 2019/2033

LA

3. la_coordination des demandes d’information, dans les cas ou plusieurs autorités
compétentes d’entreprises d’investissement IFR faisant partie du méme groupe
d’entreprises d’investissement IFR doivent demander soit de l'autorité compétente de
I’Etat membre d’origine d’'un membre compensateur, soit de I'autorité compétente de la
QCCP, des informations relatives au modeéle de marge et aux parameétres utilisés pour le
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calcul de I'exigence de marge des entreprises d’investissement concernées ;

4. I’échange d’informations entre toutes les autorités compétentes ainsi qu’avec I’ABE,
conformément a [larticle 21 du réglement (UE) n° 1093/2010, et avec I’AEMF,
conformément a I’article 21 du régqlement (UE) n° 1095/2010 ;

5. la recherche d’un accord sur la délégation volontaire de taches et de responsabilités entre
autorités compétentes, le cas échéant ;

6. le renforcement de l’efficacité de la surveillance en s’efforcant d’éviter la duplication
inutile des exigences prudentielles.

(3) Le cas échéant, des colléges d’autorités de surveillance peuvent également étre mis en place
lorsque les filiales d’'un groupe d’entreprises d’investissement IFR dirigé par une entreprise
d’investissement IFR dans I’Union européenne, une compagnie holding d’investissement mére
dans I’Union _européenne ou une compagnie financiére holding mixte mére dans I’'Union
européenne sont situées dans un pays tiers.

(4) Les autorités suivantes sont membres du collége des autorités de surveillance :

1. les autorités compétentes chargées de la_ surveillance des filiales d’un_groupe
d’entreprises d’investissement IFR dirigé par une entreprise d’investissement IFR dans
I’Union _européenne, une compagnie holding d’investissement mére dans I’'Union
européenne ou une compagnie financiére holding mixte mére dans I’lUnion européenne ;

2. le cas échéant, les autorités de surveillance de pays tiers, sous réserve qu’elles
respectent des exigences de confidentialité qui sont, de I’avis de toutes les autorités
compétentes, équivalentes aux exigences fixées au titre IV, chapitre 1°', section 2, de la
directive 2019/2034.

(5) La CSSF, en sa qualité de contrdoleur du groupe déterminé conformément a I'article 51-3,
préside les réunions du collége d’autorités de surveillance et adopte des décisions. Elle informe
pleinement a ’'avance tous les membres du collége d’autorités de surveillance de I’organisation
de ces réunions, des principales questions a aborder et des activités a examiner. Elle informe
également pleinement tous les membres du collége d’autorités de surveillance en temps utile
des décisions adoptées lors de ces réunions ou des actions menées.

Lors de I’adoption de décisions, la CSSF, en sa qualité de contrdéleur du groupe, tient compte
de la pertinence de l'activité de surveillance qui doit étre planifié¢e ou coordonnée par les
autorités visées au paragraphe 4.

La constitution et le fonctionnement des colleges d’autorités de surveillance sont formalisés
par voie d’accords écrits.

(6) Lorsque la CSSF est membre d’un collége d’autorités de surveillance sans étre le contrdéleur
du groupe, et qu’elle est en cas de désaccord avec une décision, adoptée par le contréleur du
groupe déterminé conformément a l'article 46 de la directive (UE) 2019/2034, sur le
fonctionnement des colléges d’autorités de surveillance, elle peut saisir ’ABE et demander
I'assistance de cette derniére, conformément a I'article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010.

Art. 51-6. Exigences de coopération.

(1) La CSSF, lorsgu’elle est le contréleur du groupe conformément a I’article 51-3 ou lorsqu’elle
est membre d’un collége d’autorités de surveillance conformément a I’article 48, paragraphe 5,
de la directive 2019/2034, et les autres autorités compétentes qui sont membres du collége, se
communiquent mutuellement toutes les informations pertinentes en tant que de besoin,
notamment :

1. la description de la structure juridique du groupe d’entreprises d’investissement IFR et de
sa_ structure de gouvernance, y compris sa structure organisationnelle, englobant
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I’ensemble des entités réglementées et non réglementées, des filiales non réglementées
et des entreprises meéres, et I'indication des autorités compétentes dont relévent les
entités réglementées du groupe d’entreprises d’investissement IFR ;

2. les procédures régissant la collecte d’informations auprés des entreprises
d’investissement IFR d’un _groupe d’entreprises d’investissement IFR, ainsi que les
procédures de vérification de ces informations ;

3. toute évolution négative subie par les entreprises d’investissement IFR ou d’autres entités
d’'un groupe d’entreprises d’investissement IFR et qui pourrait affecter gravement ces
entreprises d’investissement IFR ;

4. toutes les sanctions significatives et mesures exceptionnelles prises par les autorités
compétentes conformément a la directive (UE) 2019/2034 ;

5. I'imposition d’une exigence spécifique de fonds propres au titre de I'article 39 de la
directive (UE) 2019/2034.

(2) La CSSF peut saisir ’ABE, en vertu de I’article 19, paragraphe 1°", du réglement (UE) n°
1093/2010, si les informations nécessaires n’ont pas été communiguées en application de
I’article 49, paragraphe 1¢', de la directive (UE) 2019/2034, sans délai injustifié ou si une demande
de coopération, en particulier d’échange d’informations pertinentes, a été rejetée ou n’a pas été
suivie d’effet dans un délai raisonnable.

(3) Avant de prendre une décision susceptible de revétir de I'importance pour les missions de
surveillance d’autres autorités compétentes, la CSSF consulte lesdites autorités compétentes
sur les points suivants :

1. les changements affectant la structure de ’actionnariat, la structure organisationnelle ou
la_structure de direction d’entreprises d’investissement IFR qui font partie du groupe
d’entreprises d’investissement IFR et qui nécessitent une approbation ou un agrément ;

2. les sanctions significatives infligées a des entreprises d’investissement IFR, ou toute
autre mesure exceptionnelle prise par la CSSF a leur égard ; et

3. les exigences spécifiques de fonds propres imposées en vertu de I’article 59octies 53-33,
paragraphe 2.

(4) La CSSF consulte le contréleur du groupe lorsque des sanctions significatives doivent étre
infligées ou que d’autres mesures exceptionnelles doivent étre prises conformément au

paragraphe 3, point 2.

(5) Par dérogation au paragraphe 3, la CSSF n’est pas tenue de consulter les autres autorités
compétentes en cas d’urgence ou lorsqu’une telle consultation pourrait compromettre
I'efficacité de sa décision, auquel cas elle informe sans retard les autres autorités compétentes
concernées de sa décision de ne pas les consulter.

Art. 51-7. Vérification d’informations concernant des entités situées dans d’autres Etats
membres.

(1) Lorsque la CSSF a besoin de vérifier des informations portant sur des entreprises
d’investissement IFR, des compagnies holdings d’investissement, des compagnies financiéres
holding mixtes, des établissements financiers au sens de I’article 4, paragraphe 1°¢", point 14, du
réglement (UE) 2019/2033, des entreprises de services auxiliaires, des compagnies holding
mixtes IFD ou des filiales situés dans un autre Etat membre, y compris les filiales qui sont des
entreprises d’assurance, elle peut adresser une demande a cet effet aux autorités compétentes
concernées de cet autre Etat membre.

Lorsqu’une autorité compétente d’un autre Etat membre a besoin de vérifier des informations
portant sur des entreprises d’investissement IFR, des compagnies holdings d’investissement,
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des compagnies financiéres holding mixtes, des établissements financiers au sens de I'article
4, paragraphe 1°¢", point 14, du réglement (UE) 2019/2033, des entreprises de services auxiliaires,
des compagnies holding mixtes IFD ou des filiales situés au Luxembourg, y compris les filiales
qui sont des entreprises d’assurance, et gu’elle a adressé une demande a cet effet a la CSSF, la
CSSF procéde a cette vérification conformément au paragraphe 2. Par dérogation, lorsque sont
visées par la demande de I'autorité compétente d’un autre Etat membre les filiales qui sont des
entreprises d’assurance, le Commissariat aux assurances procéde a la vérification
conformément au paragraphe 2.

(2) Lorsque la CSSF, ou le cas échéant, le Commissariat aux assurances, est saisie d’une telle
demande, elle accomplit 'une des actions suivantes :

1. elle effectue la vérification elle-méme, dans le cadre de ses compétences ;

2. elle permet aux autorités compétentes a I'origine de la demande d’effectuer la vérification
H

3. elle demande a un réviseur ou a un expert d’effectuer la vérification de facon impartiale et

d’en communiquer rapidement les résultats.

Aux fins des points 1 et 3, les autorités compétentes a I'origine de la demande sont autorisées
a participer a la vérification.

Section 3 : Compagnies holding d’investissement, compagnies financiéres holding mixtes et
compagnies holding mixtes IFD

Art. 51-8. Dispositions applicables aux compagnies holding d’investissement et aux
compagnies financiéres holding mixtes.

(1) Les compagnies holding d’investissement et les compagnies financiéres holding mixtes sont
incluses dans le controle du respect du test de capitalisation du groupe.

(2) Les membres de I'organe de direction d’une compagnie holding d’investissement ou d’une
compagnie financiére holding mixte possédent I’honorabilité nécessaire et I’expérience, les
connaissances et les compétences suffisantes pour exercer efficacement leurs fonctions,
compte tenu du role particulier d’une compagnie holding d’investissement ou d’une compagnie
financiére holding mixte.

Art. 51-8bis. Compagnies holding mixtes IFD.

(1) Lorsque I’entreprise mére d’une entreprise d’investissement IFR est une compagnie holding
mixte IFD, la CSSF, en tant qu’autorité compétente chargée de la surveillance de I’entreprise
d’investissement IFR, peut :

1. exiger de la compagnie holding mixte IFD qu’elle lui fournisse toutes les informations
susceptibles d’étre pertinentes pour la surveillance de cette entreprise d’investissement
IFR ;

2. surveiller les transactions entre I’entreprise d’investissement IFR et la compagnie holding

mixte IFD et les filiales de cette derniére, et exiger de I’entreprise d’investissement IFR
qu’elle mette en place des procédures adéquates de gestion des risques et des
mécanismes adéquats de controle interne, y compris des procédures saines
d’information et de comptabilité permettant d’identifier, de mesurer, de suivre et de
contrdler ces transactions.

(2) La CSSF peut procéder, ou faire procéder par des inspecteurs externes, a la vérification sur
place des informations recues des compagnies holding mixtes IFD et de leurs filiales.

Art. 51-8ter. Evaluation de la surveillance exercée par des pays tiers et autres techniques de
surveillance.

86



(1) Lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR qui sont des filiales de la méme
entreprise mére dont I'administration centrale est dans un pays tiers, ne sont pas soumises a
une surveillance effective au niveau du groupe, la CSSF évalue si les entreprises
d’investissement IFR font I'objet, de la part d’une autorité de surveillance du pays tiers, d’une
surveillance équivalente a celle prévue par le présent chapitre et dans la premiére partie du
réglement (UE) 2019/2033.

(2) Si ’évaluation prévue au paragraphe 1¢" conclut a I’'absence de surveillance équivalente, la
CSSF peut recourir aux technigues de surveillance, propres a atteindre les objectifs de
surveillance conformément a [Particle 7 ou 8 du réglement (UE) 2019/2033, arrétées
conformément a I’article 55, paragraphe 2, de la directive (UE) 2019/2034.

La CSSF arréte les techniques de surveillance visées a I’alinéa 1°", aprés consultation des autres
autorités compétentes concernées, dans les cas ou elle serait le contréleur du groupe si
I’entreprise mére était constituée dans I’lUnion européenne.

Toutes les mesures prises au titre du présent paragraphe sont notifiées aux autres autorités
compétentes concernées, a ’ABE et a la Commission européenne.

(3) Dans les cas ou elle serait le contréleur du groupe si I’entreprise mére était constituée dans
I’Union européenne, la CSSF peut, en particulier, exiger la constitution d’'une compagnie holding
d’investissement ou d’une compagnie financiére holding mixte dans I’'Union européenne et
appliquer l'article 7 ou 8 du réglement (UE) 2019/2033 a cette compagnie holding
d’investissement ou a cette compagnie financiére holding mixte.

Chapitre 3ter: La surveillance complémentaire des établissements de crédit et des entreprises
d’investissement appartenant a un conglomérat financier.

Section 1 : Définitions.
Art. 51-9. Définitions.

Aux fins du présent chapitre, on entend par :

[...]

19) « regles sectorielles » : les régles concernant la surveillance prudentielle d’entités
réglementées, découlant de la |égislation nationale, y compris celle portant transposition de
directives européennes, dont notamment les directives 2004/39/CE; 2014/65/UE, 2019/2034,
2013/36/UE et 2009/138/UE, et de la Iégislation européenne directement applicable ;

20) « secteur financier » : un secteur composé d’'une ou de plusieurs des entités y énumérées :

a) le secteur bancaire, qui comprend les établissements de crédit, les établissements
financiers, et les entreprises de services auxiliaires ;

b) le secteur de I'assurance, qui comprend les entreprises d’assurance au sens de l'article
13, point 1) de la directive 2009/138/CE, les entreprises de réassurance au sens de
l'article 13, point 4), de la directive 2009/138/CE, les sociétés holding d’assurance au
sens de l'article 212, paragraphe 1, point f), de la directive 2009/138/CE, ainsi que les
entreprises captives d’assurance ou de réassurance au sens de l'article 13, points 2)
et 5) de la directive 2009/138/CE ;

c) le secteur des services d’investissement, qui comprend les entreprises
d’'investissement-CRR ;

[...]

Chapitre 4 : Les moyens de la surveillance prudentielle.

Section 1¢ : Listes officielles et protection des titres.

Art. 52. Les listes officielles et la protection des titres.

(1) La CSSF tient les listes officielles des établissements de crédit, des APA faisant I'objet
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(1bis)

(1ter)

d’une dérogation, des ARM faisant I'objet d’une dérogation et des autres catégories de
professionnels du secteur financier autorisés a exercer leur activit¢ au moyen d'un
établissement au Luxembourg et soumis a sa surveillance. La CSSF met a jour, sur une base
réguliere, les listes officielles. Les listes officielles contiennent des informations sur les
services ou activités pour lesquels les entreprises d’investissement sont agréées. A cet effet,
le ministre compétent lui délivre une expédition des décisions d'agrément et de retrait.

Les différentes listes officielles sont publiées sur le site internet de la CSSF.

La CSSF notifie a I'Autorité bancaire européenne les agréments des établissements de crédit
ainsi que les retraits d’agrément. A l'occasion de cette notification, elle indique que les
établissements de crédit en question adhérent au Fonds de garantie des dépbts Luxembourg,
prévu a l'article 154 de la loi du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements
de crédit et de certaines entreprises d’investissement. Elle notifie a I'’Autorité européenne des
marchés financiers les agréments des entreprises d’investissement ainsi que les retraits
d agrement Les retra|ts d’agrément sont motlves et notlfles aux personnes mteressees Ea

sur une base annuelle la liste des succursales d entreprises de pays tiers exercant des
activités au Luxembourqg en vertu de I'article 32-1, paragraphe 2.

La CSSF notifie a I'Autorité bancaire européenne les éléments suivants :

1. tous les agréments pour des succursales qui ont été accordés a des établissements de
crédit dont I'administration centrale se trouve dans un pays tiers et toute modification
ultérieurement apportée auxdits agréments ;

2. le total de l'actif et du passif des succursales agréées d'établissements de crédit dont
I'administration centrale se trouve dans un pays tiers, tel qu'il est périodiquement déclaré ;

3. la dénomination du groupe de pays tiers auquel appartient une succursale agréeée.

La CSSF informe I'Autorité bancaire européenne et la Commission européenne du nombre
et de la nature des cas de refus opposés en vertu de larticle 33, paragraphe 4, en ce qui
concerne les établissements de crédit.

Sur demande, la CSSF communique a ’AEMF les informations suivantes :

)

@)

1. tous les agréments pour les succursales agréées conformément a I’article 32-1,
paragraphe 2, alinéa 3, et toute modification ultérieurement apportée auxdits

agréments ;

2. l’échelle et I'étendue des services fournis et des activités exercées par une
succursale agréée située au Luxembourq ;

3. le volume d’échanges et la valeur totale des actifs correspondant aux services et
aux activités visés au point 2 ;

4. ladénomination du groupe de pays tiers auquel appartient une succursale agréée.

Les personnes autres que celles inscrites sur une liste officielle ne peuvent se prévaloir d'un
titre ou d'une appellation donnant I'apparence qu'elles seraient autorisées a exercer I'une des
activités réservées aux personnes inscrites sur 'une de ces listes. Cette interdiction ne
s'applique pas lorsque toute induction en erreur est exclue ; ou lorsqu'il s'agit d'une succursale
ou d'un prestataire de services d'origine étrangére, ddment autorisé a exercer ses activités
au Luxembourg et faisant usage d'un titre ou d'une appellation qu'il est autorisé a utiliser dans
son pays d'origine. Ces personnes doivent cependant faire suivre le titre ou I'appellation
qu'elles utilisent d'une spécification adéquate s'il existe un risque d'induction en erreur.

Nul ne peut faire état a des fins commerciales de son inscription sur une liste officielle et de
sa soumission a la surveillance de la CSSF.

Lorsque la CSSF est chargée d’exercer la surveillance sur base consolidée en application du
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chapitre 3 de la partie 11l de la présente loi et du Chapitre 2 du Titre 1l de la premiére partie du
réglement (UE) n° 575/2013, elle établit des listes des compagnies financiéres holding ou des
compagnies financiéres holding mixtes.

La CSSF communique ces listes aux autorités compétentes des autres Etats membres, a
I'Autorité bancaire européenne et a la Commission européenne.

Section 2 : Pouvoirs de la CSSF.

Art. 53. Les pouvoirs de la CSSF.

(1)

Aux fins de 'application de la présente loi, du reglement (UE) n° 575/2013, du reglement (UE)
n° 600/2014_, du réglement (UE) 2019/2033 et des mesures prises pour leur exécution, la
CSSF est investie de tous les pouvoirs de surveillance et d’enquéte nécessaires a I'exercice
de ses fonctions, y compris du pouvoir d'imposer des mesures correctives.

Les pouvoirs de la CSSF incluent le droit :

1.

10.
11.

12.
13.

14.

15.

d’avoir accés a tout document ou a toute donnée sous quelque forme que ce soit, que la
CSSF juge susceptible d’étre pertinent pour I'accomplissement de sa mission de
surveillance, et d’en recevoir ou d’en prendre une copie ;

de demander ou d’exiger la fourniture d’informations a toute personne et, si nécessaire,
de convoquer une personne et de I'entendre pour en obtenir des informations ;

de procéder a des inspections sur place ou des enquétes auprés des personnes
soumises a sa surveillance prudentielle ;

d’exiger la communication des enregistrements téléphoniques ou des communications
électroniques ou d’autres échanges informatiques existants ;

d’enjoindre de cesser toute pratique contraire aux dispositions du réglement (UE) n°
575/2013, du reglement (UE) n° 600/2014,_du réglement (UE) 2019/2033, de la
présente loi et des mesures prises pour leur exécution, et de prendre des mesures pour
en prévenir la répétition ;

de requérir le gel et/ou la mise sous séquestre d’actifs auprés du Président du tribunal
d’arrondissement de Luxembourg statuant sur requéte ;

de prononcer linterdiction temporaire d’activités professionnelles a I'encontre des
personnes soumises a sa surveillance prudentielle, ainsi que des membres de l'organe
de direction, des salariés et des agents liés de ces personnes ;

d’exiger des réviseurs d’entreprises agréés des personnes soumises a sa surveillance
prudentielle qu’ils fournissent des informations ;

d’adopter toute mesure nécessaire pour s’assurer que les personnes soumises a sa
surveillance prudentielle continuent de se conformer aux exigences du réglement (UE)
n°® 575/2013, du réglement (UE) n° 600/2014,_du réglement (UE) 2019/2033, de la
présente loi et des mesures prises pour leur exécution ;

de transmettre des informations au Procureur d’Etat en vue de poursuites pénales ;

d’instruire des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifications

sur place ou des enquétes auprés des personnes soumises a sa surveillance
prudentielle. Ces vérifications et enquétes se font aux frais de la personne concernée
soumise a la surveillance prudentielle de la CSSF ;

d’émettre une communication au public ;

de suspendre la commercialisation ou la vente d’instruments financiers ou de dépéts
structurés lorsque les conditions des articles 40, 41 ou 42 du réglement (UE) n°® 600/2014
sont remplies ;

de suspendre la commercialisation ou la vente d’instruments financiers ou de dépéts
structurés lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement n’a pas
développé ou appliqué un véritable processus d’approbation de produit, ou ne s’est pas
conformé a l'article 37-1, paragraphe 2 ;

d’exiger le retrait d'une personne physique du conseil d’administration d'un
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®)

16.

établissement de crédit ou d’'une entreprise d’investissement ;

sous réserve de lautorisation judiciaire prévue au paragraphe 3, d’exiger les
enregistrements de données relatives au trafic détenus par les fournisseurs de services
de communications électroniques et les opérateurs de réseaux de communications
publics, lorsqu’il existe des raisons de suspecter une violation et que de tels
enregistrements peuvent se révéler utiles a la manifestation de la vérité dans le cadre
d’'une enquéte portant sur des violations de la présente loi telles que visées a I'article 63-
2bis, paragraphes 1°r et 2,

17. de prendre les mesures visées a l'article 34-2, paragraphe 8.

En particulier, la CSSF a le droit de demander a toute personne soumise a sa surveillance
tout renseignement utile a la poursuite de ses missions. Elle peut prendre inspection des
livres, comptes, registres ou autres actes et documents de ces personnes.

Sans préjudice du paragraphe (1), les pouvoirs de la CSSF incluent plus particuliérement :

a)

b)

c)

le pouvoir d’exiger des personnes physiques ou morales suivantes qu’elles lui
fournissent toute information nécessaire a 'accomplissement de ses missions, y compris
des informations a fournir a intervalles réguliers et dans des formats spécifiés a des fins
de surveillance et a des fins statistiques connexes :

i) les—établissements CRR_les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement établis au Luxembourg,

ii) les compagnies financieres holding établies au Luxembourg,

i) les compagnies financieres holding mixtes établies au Luxembourg,

.y ies holdi . stabli | | ,

iv) les compagnies holding mixtes au sens de I'article 1°", point 6octies), établies
au Luxembourg, et les compagnies holding mixtes IFD au sens de I’article 51-
2, point 1, établies au Luxembourgqg,

v) les personnes appartenant aux entités visées aux points i) a iv)_et vii),

vi) les tiers auprés desquels les entités visées aux points i) a iv)_et vii) ont externalisé
des fonctions ou des activités opérationnelles, ;

vii) les compagnies holding d’investissement établies au Luxembourg ;

le pouvoir de mener toutes les enquétes nécessaires aupres de toute personne visée a
la lettre a), points i}-a-wi)_i) a vii), établie ou située au Luxembourg, lorsque cela est
nécessaire a lI'accomplissement de ses missions, y compris :

i) le droit d'exiger que des documents soient soumis,

i) d'examiner les livres et les enregistrements des personnes visées a la lettre a),
points #-a-vi) i) a vii), et d'en prendre des copies ou d'en prélever des extraits,

iii) de demander des explications écrites ou orales a toute personne visée a la lettre a),
points -a-vi)} i) a vii), ou a leurs représentants ou a leur personnel, et

iv) d'interroger toute autre personne qui accepte de I'étre aux fins de recueillir des
informations concernant I'objet d'une enquéte ;

le pouvoir, sous réserve d'autres conditions prévues par la législation de [I'Union
européenne, de mener toutes les inspections nécessaires dans les locaux
professionnels des personnes morales visées a la lettre a), points i}-a-vi)_i) a vii), et de
toute autre entreprise faisant I'objet d'une surveillance consolidée pour laquelle la CSSF
est le superviseur sur une base consolidée,_ainsi_que de toute autre entreprise
relevant de la surveillance du respect du test de capitalisation du groupe, lorsque
la CSSF est le contréleur du groupe conformément a ’article 51-3, sous réserve
d'information préalable des autorités compétentes concernées.

La CSSF n'exerce le pouvoir prévu au paragraphe 1¢', alinéa 2, point 16, qu'aprés autorisation
préalable par ordonnance du juge d’instruction prés le tribunal d’arrondissement de et a
Luxembourg. L’'ordonnance est rendue sur requéte sur la demande motivée de la CSSF. Le
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juge d’instruction directeur ou en cas d’'empéchement le magistrat qui le remplace désigne,
pour chaque requéte de la CSSF, le juge qui en sera chargé.

Le juge d’instruction vérifie que la demande motivée de la CSSF qui lui est soumise est
justifiée et proportionnée au but recherché. La demande comporte tous les éléments
d’'information de nature a justifier I'autorisation demandée.

L’'ordonnance visée a l'alinéa 1°" est susceptible des voies de recours comme en matiere
d'ordonnances du juge d'instruction. Les voies de recours ne sont pas suspensives.

(4) Les décisions prises par la CSSF dans l'exercice de ses pouvoirs de surveillance sont
motivées.

[...]

Section 3: Processus de contréle a 'égard des établissements CRR.

Sous-section 1¢ : Mesures et pouvoirs de surveillance.

Art. 53-2. Champ d’application.

Les établissements CRR appliquent la présente sous-section conformément au niveau d'application
des exigences de la premiére partie, titre 1l, du reglement (UE) n° 575/2013.

Sous-section 4 : Processus de contréle et d’évaluation prudentiels.

Art. 53-24. Champ d’application.

La présente sous-section s’applique conformément au niveau d'application des exigences de la
premiére partie, titre I, du réeglement (UE) n° 575/2013.

Section 4 : Processus de contréle a I’égard des entreprises d’investissement IFR.

Sous-section 1™ : Mesures et pouvoirs de surveillance.

Art. 53-33. Mesures et pouvoirs de surveillance.

(1) La CSSF exige des entreprises d’investissement IFR gu’elles prennent, a un stade précoce,
les mesures nécessaires pour traiter des problémes suivants :

1. une entreprise d’investissement IFR ne satisfait pas aux exigences de la présente loi ou du
réglement (UE) 2019/2033 ;

2. la CSSF ala preuve qu’une entreprise d’investissement IFR est susceptible d’enfreindre les
dispositions de la présente loi ou du réglement (UE) 2019/2033 dans les douze mois qui
suivent.

(2) Aux fins du paragraphe 1°" du présent article, de I'article 53-44, de I’article 53-45, paragraphe
3, ainsi_que de P'application du réglement (UE) 2019/2033, la CSSF est dotée des pouvoirs
suivants :
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exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles disposent de fonds propres au-dela

des exigences fixées a I’article 11 du réglement (UE) 2019/2033, dans les conditions prévues
a l'article 53-34, ou qu’elles adaptent les fonds propres et les actifs liquides exigés en cas
de modification significative de leur activité ;

exiger le renforcement des dispositifs, processus, mécanismes et stratégies mis en ceuvre

conformément aux articles 17, paragraphe 1bis, et 53-40 ;

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles présentent, dans un délai d’'un an, un

plan de mise en conformité avec les exigences de surveillance prévues par la présente loi
et le reglement (UE) 2019/2033 et qu’elles fixent un délai pour la mise en ceuvre de ce plan,
et exiger des améliorations dudit plan en ce qui concerne sa portée et le délai prévu ;

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles appliquent a leurs actifs une politique

spécifigue de provisionnement ou un traitement spécifique en termes d’exigences de fonds
propres ;

restreindre _ou limiter Pactivité, les opérations ou le réseau des entreprises

d’investissement IFR, ou demander la cession d’activités qui font peser des risques
excessifs sur la solidité financiére d’une entreprise d’investissement IFR ;

exiger la réduction du risque inhérent aux activités, aux produits et aux systémes des

entreprises d’investissement IFR, y compris les activités externalisées ;

exiger des entreprises d’investissement IFR gu’elles limitent la rémunération variable en

pourcentage des revenus nets lorsque cette rémunération n’est pas compatible avec le
maintien d’une assise financiére saine ;

exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles affectent des bénéfices nets au

renforcement des fonds propres ;

limiter ou interdire les distributions ou les paiements d’intéréts effectués par une entreprise

10.

d’investissement IFR aux actionnaires, associés ou détenteurs d’instruments additionnels
de catéqorie 1, dans les cas ou cette limitation ou interdiction n’est pas considérée comme
un événement de défaut de I’entreprise d’investissement IFR ;

imposer des exigences de déclaration supplémentaires ou plus fréquentes, y compris sur

11.

les positions de capital et de liquidités ;

imposer des exigences spécifiques en matiére de liquidité conformément a I’article 53-36 ;

12.

exiger la publication d’informations supplémentaires ;

13.

exiger des entreprises d’investissement IFR gu’elles réduisent les risques qui menacent la

sécurité des réseaux et des systémes d’information qu’utilisent les entreprises
d’investissement IFR pour garantir la confidentialité, I'intégrité et la disponibilité de leurs
processus, de leurs données et de leurs actifs.

Aux fins de l'alinéa 1°", point 10, la CSSF ne peut imposer des exigences de déclaration

supplémentaires ou plus fréquentes aux entreprises d’investissement IFR que lorsque les

informations a déclarer ne sont pas redondantes et que l'une des conditions suivantes est

remplie :

1.

’'un des cas visés au paragraphe 1°", points 1 et 2, s’applique ;

2.

la CSSF juge qu’il est nécessaire de recueillir les preuves visées au paragraphe 1°, point 2

L)

les informations supplémentaires sont exigées aux fins du processus de controle et

d’évaluation prudentiels visé a I'article 53-44.
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Les informations sont réputées redondantes lorsque la CSSF détient déja des informations
identiques ou substantiellement identiques, que ces informations peuvent étre produites par la
CSSF ou que celle-ci peut les obtenir par d’autres moyens qu’en _exigeant de I’entreprise
d’investissement IFR gu’elle les déclare. La CSSF n’exige pas d’informations supplémentaires
lorsque les informations sont a sa disposition sous un autre format ou a un autre niveau de
granularité que les informations supplémentaires a déclarer et que ce format ou niveau de
granularité différent ne I'’empéche pas de produire des informations substantiellement
similaires.

Art. 53-34. Exigence de fonds propres supplémentaires.

(1) La CSSF n’impose I'exigence de fonds propres supplémentaires visée a I’article 53-33,
paragraphe 2, alinéa 1°, point 1, que si, sur la base des controles et examens effectués
conformément aux articles 53-44 et 53-45, elle constate I'une des situations suivantes pour une
entreprise d’investissement IFR :

1. lentreprise d’investissement IFR est exposée a des risques ou a des éléments de risques,
ou fait peser sur d’autres des risques qui sont significatifs et qui ne sont pas couverts ou
pas suffisamment couverts par les exigences de fonds propres, en particulier les exigences
basées sur les facteurs K, énoncées a la troisiéme ou quatriéme partie du réglement (UE)
2019/2033 ;

2. l'entreprise d’investissement IFR ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 17,
paragraphe 1bis, et 53-40, et il est peu probable que d’autres mesures de surveillance
améliorent suffisamment les dispositifs, processus, mécanismes et stratégies dans un
délai approprié ;

3. les corrections en ce qui concerne I’évaluation prudente du portefeuille de négociation sont
insuffisantes pour permettre a I’entreprise d’investissement IFR de vendre ou de couvrir
ses positions dans un bref délai sans s’exposer a des pertes significatives dans des
conditions de marché normales ;

4. il ressort de I’examen effectué en vertu de I'article 53-45 que le non-respect des exigences
régissant l'utilisation des modéles internes autorisés est susceptible d’entrainer des
niveaux de capital inadéquats ;

5. aplusieurs reprises, ’entreprise d’investissement IFR n’a pas établi ou conservé un niveau
adéquat de fonds propres supplémentaires tel qu’il est prévu a I’article 53-35.

(2) Aux fins du paragraphe 1°¢", point 1, des risques ou des éléments de risques ne sont
considérés comme non couverts ou insuffisamment couverts par les exigences de fonds
propres fixées a la troisieme et a la quatrieme partie du réglement (UE) 2019/2033 que si le
montant, le type et la répartition du capital jugés adéquats par la CSSF a 'issue du contrdle
prudentiel de I’évaluation réalisée par les entreprises d’investissement IFR conformément a
I'article 53-40, paragraphe 1°", vont au-dela de I'exigence de fonds propres de I’entreprise
d’investissement IFR prévue dans la troisiéme ou quatriéme partie du réglement (UE) 2019/2033.

Aux fins de I'alinéa 1°", le capital jugé approprié peut comporter des risques ou des éléments de
risques qui sont explicitement exclus de I’exigence de fonds propres prévue dans la troisiéme
ou quatriéme partie du réglement (UE) 2019/2033.

(3) La CSSF fixe le niveau des fonds propres supplémentaires exigé en vertu de I’article 53-33,
paragraphe 2, alinéa 1°, point 1, comme étant la différence entre le capital jugé adéquat
conformément au paragraphe 2 du présent article et I’exigence de fonds propres prévue dans
la troisiéme ou quatrieme partie du réglement (UE) 2019/2033.

(4) La CSSF impose aux entreprises d’investissement IFR de respecter I’exigence de fonds
propres supplémentaires visée a 'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°", point 1, au moyen de
fonds propres respectant les conditions suivantes :
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1. l'exigence de fonds propres supplémentaires est remplie, au moins pour les trois quarts,
au moyen de fonds propres de catégorie 1 ;

2. les fonds propres de catéqgorie 1 sont constitués au moins pour les trois quarts de fonds
propres de base de catégorie 1 ;

3. ces fonds propres ne sont pas utilisés pour satisfaire aux exigences de fonds propres
prévues a l'article 11, paragraphe 1°, lettres a), b) et c), du réglement (UE) 2019/2033.

(5) La CSSF justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence de fonds propres
supplémentaires en vertu de I’article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°', point 1, en fournissant un
compte rendu clair de I’évaluation compléte des éléments visés aux paragraphes 1¢" a 4 du
présent article. Ce compte rendu comprend, dans le cas prévu au paragraphe 1°", point 4, du
présent article, une déclaration spécifique indiguant les raisons pour lesquelles le niveau de
capital fixé conformément a l'article 53-35, paragraphe 1°, n’est plus considéré comme
suffisant.

(6) La CSSF peut imposer, conformément aux paragraphes 1% a 5, une exigence de fonds
propres supplémentaires aux entreprises d’investissement IFR qui remplissent les conditions
d’éligibilité _en tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées fixées a
I'article 12, paragraphe 1°¢", du réglement (UE) 2019/2033 sur la base d’une évaluation au cas par
cas.

Art. 53-35. Recommandations sur les fonds propres supplémentaires.

(1) Compte tenu du principe de proportionnalité ainsi que de I'ampleur, de I'importance
systémique, de la nature, de I’échelle et de la complexité des activités des entreprises
d’investissement IFR non-PNI, la CSSF peut exiger de ces entreprises d’investissement IFR non-
PNI gu’elles disposent d’un niveau de fonds propres qui, sur la base de I'article 53-40, soit
suffisamment supérieur aux exigences prévues dans la troisieme partie du réglement (UE)
2019/2033 et a la présente section, y compris les exigences de fonds propres supplémentaires
visées a l’article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°, point 1, pour faire en sorte que les fluctuations
économiques conjoncturelles ne conduisent pas a une violation de ces exigences ou ne
compromettent pas la capacité de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI de liquider ou
cesser ses activités en bon ordre.

(2) La CSSF contréle, s’il y a lieu, le niveau de fonds propres qui a été fixé par chaque entreprise
d’investissement IFR non-PNIl, conformément au paraqraphe 1°" et, le cas échéant, lui
communique les conclusions de ce contrdle, en précisant notamment les éventuels ajustements
attendus d’elle en ce qui concerne le niveau de fonds propres fixé conformément au paragraphe
1°" du présent article, ainsi que la date a laguelle la CSSF exige que I’'ajustement soit achevé.

Art. 53-36. Exigences spécifiques de liquidité.

(1) La CSSF n’impose les exigences spécifiques de liquidité visées a I’article 53-33, paragraphe
2, alinéa 1°, point 11, que lorsque, sur la base des controles et examens effectués
conformément aux articles 53-44 et 53-45, elle constate qu’une entreprise d’investissement IFR
non-PNI, ou qu’une entreprise d’investissement IFR qui satisfait aux conditions énoncées a
I’article 12, paragraphe 1¢", du réglement (UE) 2019/2033 mais n’a pas été exemptée de I’exigence
de liquidité conformément a I’article 43, paragraphe 1°', du réqlement (UE) 2019/2033, se trouve
dans l'une des situations suivantes :

1. elle est exposée a un risque de liquidité ou a des éléments de risque de liquidité qui sont
significatifs et qui ne sont pas couverts ou pas suffisamment couverts par I’exigence de
liquidité prévue dans la cinqguiéme partie du réglement (UE) 2019/2033 ;

2. elle ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 17, paragraphe 1bis, et 53-40, et il
est peu probable que d’autres mesures administratives améliorent suffisamment les
dispositifs, processus, mécanismes et stratégies dans un délai approprié.
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(2) Aux fins du paragraphe 1°¢", point 1, un risque de liquidité ou des éléments de risque de
liquidité ne sont considérés comme non couverts ou insuffisamment couverts par I’exigence de
liquidité énoncée dans la cinquiéme partie du réglement (UE) 2019/2033 que si le montant et le
type de liquidité jugés adéquats par la CSSF a l'issue du controle prudentiel de I’évaluation
réalisée par les entreprises d’investissement IFR conformément a ’article 53-40, paragraphe 1°¢',
vont au-dela de I’exigence de liquidité de I’entreprise d’investissement IFR prévue dans la
cinqguiéme partie du réglement (UE) 2019/2033.

(3) La CSSF fixe le niveau spécifique de liquidité exigé en vertu de ’article 53-33, paragraphe 2,
alinéa 1°", point 11, comme étant la différence entre la liquidité jugée adéquate conformément
au paragraphe 2 du présent article et I’exigence de liquidité prévue dans la cinquiéme partie du
réglement (UE) 2019/2033.

(4) La CSSF exige des entreprises d’investissement gu’elles respectent les exigences
spécifiques de liquidité visées a I’article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°", point 11, avec des actifs
liquides conformément a I'article 43 du réglement (UE) 2019/2033.

(5) La CSSF justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence spécifique de liquidité en vertu
de l'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°", point 11, en fournissant un compte rendu clair de
I’évaluation compléte des éléments visés aux paragraphes 1¢" a 3 du présent article.

Art. 53-37. Coopération avec les autorités de résolution.

La CSSF notifie aux autorités de résolution concernées toute exigence de fonds propres
supplémentaires imposée en vertu de I'article 53-33, paragraphe 2, alinéa 1°", point 1, a une
entreprise d’investissement IFR qui est une entreprise d’investissement BRRD au sens de
I’article 59-15, alinéa 1°", point 11, et tout ajustement éventuellement attendu conformément a
I'article 53-35, paragraphe 2, en ce qui concerne une telle entreprise d’investissement.

Art. 53-38. Exigences de publication.

La CSSF est habilitée a :

1. exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI et des entreprises d’investissement
visées a I’article 46, paragraphe 2, du réglement (UE) 2019/2033 gu’elles publient, plus d’une
fois par an, les informations visées a I’article 46 dudit réglement, et a fixer les délais de
cette publication ;

2. exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI et des entreprises d’investissement
visées a 'article 46, paragraphe 2, du réglement (UE) 2019/2033 qu’elles utilisent, pour les
publications autres que les états financiers, des supports et des lieux spécifiques, en
particulier leurs sites internet ;

3. exiger des entreprises méres gu’elles publient une fois par an, soit intégralement, soit en
renvoyant a des informations équivalentes, une description de leur structure juridique,
ainsi que de la structure de gouvernance et organisationnelle de leur groupe d’entreprises
d’investissement IFR, conformément a I’article 17, paragraphe 1bis, alinéa 1°, et a I'article
18, paragraphe 1°', alinéas 1°' et 2, paragraphe 3, paragraphe 4 et paragraphe 18, alinéa 1°'".

Art. 53-39. Obligation d’informer ’ABE.

La CSSF informe I’ABE :

1. de son processus de contrdle et d’évaluation visé a I'article 53-44 ;

2. de la méthode utilisée pour les décisions visées aux articles 53-33, paragraphe 2, 53-34 et
53-35 ;

3.  du niveau des sanctions administratives visées a I’article 63-2ter.
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Sous-section 2 : Fonds propres internes et liquidités.

Art. 53-40. Fonds propres internes et liquidités.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI mettent en place des dispositifs, stratéqgies et
processus sains, efficaces et exhaustifs pour évaluer et conserver en permanence le montant,
le type et la répartition des fonds propres internes et des actifs liquides qu’elles jugent
appropriés pour couvrir la nature et le niveau des risques qgu’elles peuvent faire peser sur les
autres et auxquels elles sont ou pourraient elles-mémes étre exposées.

(2) Les dispositifs, stratégies et processus visés au paragraphe 1°" sont adaptés et
proportionnés a la nature, a I’échelle et a la complexité des activités de [I’entreprise
d’investissement concernée. lIs font I'objet d’un contréle interne régulier.

(3) La CSSF peut demander aux entreprises d’investissement IFR qui remplissent les conditions
d’éligibilité en tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a
’article 12, paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033 d’appliquer les exigences prévues aux
paragraphes 1°" et 2. Afin de déterminer la mesure dans laquelle ces entreprises
d’investissement devront appliquer les exigences prévues aux paragraphes 1¢" et 2, la CSSF
tient compte de la nature et de la complexité de leurs activités, ainsi que des risques qu'elles
peuvent faire peser sur les autres et auxquels elles sont ou pourraient elles-mémes étre

exposées.

Sous-section 3 : Traitement des risques.

Art. 53-41. Traitement des entreprises d’investissement IFR a I’égard des conditions d’éligibilité
énoncées a l'article 12, paragraphe 1", du réglement (UE) 2019/2033.

(1) La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR qui déterminent
qu’elles ne remplissent pas les conditions d’éligibilité en tant que petites entreprises
d’investissement non interconnectées énoncées a I’article 12, paragraphe 1°¢", du réglement (UE)
2019/2033.

(2) Lorsgu’une entreprise d’investissement IFR qui ne remplit pas toutes les conditions
énoncées a l'article 12, paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033 les remplit ultérieurement,
la présente sous-section cesse d’étre applicable au terme d’un délai de six mois a compter de
la date a laquelle ces conditions sont remplies, a condition que I’entreprise d’investissement
IFR a continué de remplir sans interruption les conditions prévues a I’article 12, paragraphe 1°¢',
du reglement (UE) 2019/2033 et qu’elle en a informé la CSSF.

(3) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR constate qu’elle ne remplit plus ’ensemble des
conditions énoncées a I'article 12, paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033, elle en informe
la CSSF et se conforme a la présente sous-section dans un délai de douze mois a compter de la
date a laquelle I’évaluation a eu lieu.

(4) Lorsque la présente sous-section s’applique et que I'article 8 du réglement (UE) 2019/2033
est appliqué, la présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement sur base
individuelle.

Lorsque la présente sous-section s’applique et que la consolidation prudentielle visée a I’article
7 _du réglement (UE) 2019/2033 est appliquée, la présente sous-section s’applique aux
entreprises d’investissement sur base individuelle et consolidée.

Par dérogation a I’alinéa 2, la présente sous-section ne s’applique pas aux entreprises filiales
incluses dans une situation consolidée au sens de P'article 4, paragraphe 1°", point 11, du
reglement (UE) 2019/2033, et qui sont établies dans des pays tiers, lorsque I’entreprise mére
dans I’Union européenne peut démontrer que I'application de la présente sous-section est
illégale en vertu du droit du pays tiers dans lequel ces entreprises filiales sont établies.

Art. 53-42. Réle de I’organe de direction dans la gestion des risques.
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(1) L’organe de direction de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI approuve et revoie
réqulierement les stratégies et politiques en matiére d’appétit pour le risque de I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI et en matiére de gestion, de suivi et d’atténuation des risques
auxquels I'entreprise d’investissement IFR non-PNI est ou peut étre exposée, en tenant compte
de ’environnement macroéconomique et du cycle économique de cette derniére.

(2) L’organe de direction consacre un temps suffisant pour assurer une juste prise en compte
des questions visées au paragraphe 1°" et il alloue suffisamment de ressources a la gestion de
I’ensemble des risques significatifs auxquels I’entreprise d’investissement IFR non-PNI est

exposée.

(3) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI mettent en place un systéme de déclaration a
’organe de direction pour I’ensemble des risques significatifs, des politiques de gestion des
risques et des modifications apportées a celles-ci.

(4) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan
est, en moyenne, supérieure a 100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précéde
immédiatement I’exercice financier concerné instaurent un comité des risques composé de
membres de l'organe de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives au sein de
’entreprise d’investissement concernée.

Les membres du comité des risques visé a l'alinéa 1°" disposent de connaissances, de
compétences et d’'une expertise qui leur permettent de comprendre, de gérer et de suivre en
pleine connaissance de cause la stratégie en matiére de risqgues et ’appétit pour le risque de
’entreprise d’investissement concernée. lls veillent a ce que le comité des risques conseille
I’organe de direction pour les aspects concernant la stratégie globale en matiére de risques et
’appétit global pour le risque de I’entreprise d’investissement concernée, tant actuels que
futurs, et assiste I'organe de direction lorsque celui-ci supervise la mise en ceuvre de cette
stratégie par la direction autorisée. L’organe de direction continue a exercer la responsabilité
globale a I’égard des stratégies et politiques de I’entreprise d’investissement en matiére de

risques.

(5) L’organe de direction dans I’exercice de sa fonction de surveillance et, le cas échéant, le
comité des risques de cet organe, ont accés aux informations sur les risques auxquels
’entreprise d’investissement IFR non-PNI est ou peut étre exposée.

Art. 53-43. Traitement des risques.

(1) La CSSF veille a ce que les entreprises d’investissement IFR non-PNI disposent de
stratégies, de politigues, de processus et de systémes solides permettant de détecter, de
mesurer, de gérer et de suivre les éléments suivants :

1. les causes et effets significatifs des risques pour les clients, et toute incidence significative
sur les fonds propres ;

2. les causes et effets significatifs des risques pour le marché, et toute incidence significative
sur les fonds propres ;

3. les causes et effets significatifs des risques pour I’entreprise d’investissement, en
particulier ceux pouvant abaisser le niveau des fonds propres disponibles ;

4. le risque de liquidité sur des périodes adéquates de différentes longueurs, y compris
intrajournaliéres, de maniére a garantir le maintien des niveaux adéquats de ressources
liquides, y compris pour s’attaquer aux causes significatives des risques visés aux points
1,2 et 3.

Les stratégies, politiques, processus et systémes sont proportionnés a la complexité, au profil
de risque et au champ d’activité de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI ainsi gu’au niveau
de tolérance au risque fixé par 'organe de direction, et refléetent I'importance de I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI dans chacun des Etats membres ou elle exerce son activité.
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Aux fins de I'alinéa 1°", point 1, et de I’alinéa 2, la CSSF tient compte des régles régissant la
ségrégation qui est applicable aux fonds de clients.

Aux fins de I'alinéa 1°", point 1, les entreprises d’investissement IFR non-PNI doivent envisager
de souscrire une assurance de responsabilité civile professionnelle.

Aux fins de P’alinéa 1°, point 3, les causes_significatives des risques pour I’entreprise
d’investissement _elle-méme incluent, le cas échéant, des modifications significatives de la
valeur comptable des actifs, y compris toute créance sur les agents liés, la défaillance de clients
ou de contreparties, les positions sur des instruments financiers, des devises étrangéres et des
matiéres premiéres ainsi que les obligations liées aux régimes de retraite a prestations définies.

Les entreprises d’investissement IFR non-PNI prennent diment en considération toute
incidence significative sur les fonds propres lorsque de tels risques ne sont pas pris en compte
de maniére appropriée par les exigences des fonds propres calculées en application de I’article
11 du réglement (UE) 2019/2033.

(2) Si les entreprises d’investissement IFR non-PNI doivent liquider ou cesser leurs activités, la
CSSF exige gu’elles prennent, en tenant compte de la viabilité et de la pérennité de leurs
modéles et stratégies d’entreprise, diiment en considération les exigences et les ressources
nécessaires qui sont réalistes a I’éqgard des délais et du maintien des fonds propres et des
ressources liquides, tout au long du processus de sortie du marché.

(3) Par dérogation a I’article 53-41, le paragraphe 1°¢", alinéa 1°", points 1, 3 et 4, et alinéa 2, du
présent article, s’applique également aux entreprises d’investissement IFR qui remplissent les
conditions d’éligibilité en tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées
énoncées a l’article 12, paragraphe 1°", du réglement (UE) 2019/2033.

Sous-section 4 : Processus de contréle et d’évaluation prudentiels.

Art. 53-44. Contréle et évaluation prudentiels.

(1) La CSSF contrdle, dans la mesure ou cela est pertinent et nécessaire et en tenant compte de
la taille, du profil de risque et du modéle économique de I’entreprise d’investissement IFR, les
dispositifs, stratégies, processus et mécanismes mis en ceuvre par les entreprises
d’investissement IFR pour se conformer a la présente loi et au réglement (UE) 2019/2033 et
évalue ce qui suit, lorsque cela est approprié et pertinent, de maniére a assurer une gestion et
une couverture saines de leurs risques :

1. les risques visés a I'article 53-43 ;

2. lalocalisation géoqgraphique des expositions d’une entreprise d’investissement IFR ;

3. le modéle d’entreprise appliqué par ’entreprise d’investissement IFR ;

4. Iévaluation du risque systémique, compte tenu de I'identification et de la mesure du risque
systémique prévues par larticle 23 du réglement (UE) n° 1093/2010 ou des
recommandations du Comité européen du risque systémique ou du comité du risque

systémique ;

5. les risques qui menacent la sécurité des réseaux et des systémes d’information qu’utilisent
les entreprises d’investissement IFR pour assurer la confidentialité, l'intégrité et la
disponibilité de leurs processus, de leurs données et de leurs actifs ;

6. I'exposition de ’entreprise d’investissement IFR au risque de taux d’intérét résultant de ses
activités hors portefeuille de néqgociation ;

7. les dispositifs de gouvernance de I’entreprise d’investissement IFR et la capacité des
membres de 'organe de direction a exercer leurs attributions.
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Aux fins du présent paragraphe, la CSSF prend en compte si une entreprise d’investissement
IFR a une assurance de responsabilité civile professionnelle.

(2) La CSSF fixe, en tenant compte du principe de proportionnalité, la fréquence et I'intensité du
contrdle et de I’évaluation visés au paragraphe 1°", compte tenu de ’ampleur, de la nature, de
I’échelle et de la complexité des activités exercées par I'’entreprise d’investissement IFR
concernée et, le cas échéant, de son importance systémique.

Aux fins de l'alinéa 1°', la CSSF tient compte des régles régissant la ségrégation gui sont
applicables aux fonds de clients détenus.

(3) La CSSF décide au cas par cas si et sous quelle forme le contrdle et I’évaluation doivent étre
effectués a I'égard des entreprises d’investissement IFR qui_remplissent les conditions
d’éligibilité en tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a
I'article 12, paragraphe 1°, du réglement (UE) 2019/2033, uniquement lorsqu’elle I'’estime
nécessaire en raison de 'ampleur, de la nature, de ’échelle et de la complexité des activités de
ces entreprises d’investissement.

(4) Lorsqu’elle effectue le contrdle et I’évaluation visés au paragraphe 1¢", alinéa 1¢', point 7, la
CSSF a accés aux ordres du jour et comptes rendus des réunions de I'organe de direction et de
ses _comités ainsi_qu’aux documents y afférents, de méme qu’aux résultats de I’évaluation
interne ou externe des performances de ’organe de direction.

Art. 53-45. Examen continu de ’autorisation d’utiliser des modéles internes.

(1) La CSSF examine a intervalles réquliers, et au moins tous les trois ans, le respect par les
entreprises d’investissement IFR des exigences relatives a I'autorisation d’utiliser des modéles
internes tels gu’ils sont visés a I'article 22 du réglement (UE) 2019/2033. La CSSF tient compte,
en_particulier, de I’évolution des activités d’une entreprise d’investissement IFR et de
’application de ces modéles internes aux nouveaux produits, et elle vérifie et évalue si les
entreprises d’investissement IFR qui utilisent ces modéles internes recourent a des techniques
et a des pratiques bien élaborées et a jour. La CSSF veille a ce qu’il soit remédié aux lacunes
constatées dans la couverture des risques par les modéles internes d’une entreprise
d’investissement IFR ou prend des mesures afin d’en atténuer les conséquences, notamment
par I'imposition d’exigences de fonds propres supplémentaires ou de facteurs de multiplication

plus élevés.

(2) Lorsque, dans le cas des modeéles internes de risque pour le marché, de nombreux
dépassements, au sens de I’article 366 du réglement (UE) n° 575/2013, révélent que les modéles
internes ne sont pas ou plus précis, la CSSF révoque l'autorisation d’utilisation des modéles
internes ou impose des mesures appropriées afin que les modéles internes soient améliorés
rapidement et dans un délai précis.

(3) Lorsgu’une entreprise d’investissement IFR qui a été autorisée a utiliser des modéles
internes ne répond plus aux exigences requises pour I’application de ces modéles internes, la
CSSF exige de I’entreprise d’investissement IFR soit gu’elle démontre que les effets de cette
non-conformité sont négligeables, soit qu’elle présente un plan et une échéance de mise en
conformité avec ces exigences. La CSSF exige que le plan présenté soit amélioré s’il est peu
probable gu’il débouche sur le plein respect des exigences ou si le délai est inapproprié.

S’il est peu probable que I’entreprise d’investissement IFR parvienne a rétablir la conformité
dans le délai imparti ou si elle n’a pas démontré a la satisfaction de la CSSF que les effets de
cette non-conformité sont négligeables, la CSSF révoque I'autorisation d’utiliser des modéles
internes ou la limite aux domaines ou la conformité est assurée ou a ceux ou elle peut I’étre
dans un délai approprié.
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Section 45 : Autres moyens de la surveillance prudentielle.

Art. 54. Les relations entre la CSSF et les réviseurs d'entreprises.

[...]

(3) Le réviseur d’entreprises agréé est tenu de signaler a la CSSF rapidement tout fait ou décision
dont il a pris connaissance dans I'exercice du contréle des documents comptables annuels
d’un professionnel du secteur financier,d’un APA faisant I’objet d’une dérogation ou d’un
ARM faisant I'objet d’une dérogation, ou d’'une autre mission Iégale, lorsque ce fait ou cette
décision :

1. concerne ce professionnel du secteur financier,_cet APA faisant I’objet d’une
dérogation ou cet ARM faisant I'objet d’'une dérogation ; et

2. estdenature a:

a) constituer une violation grave des dispositions l|égislatives, réglementaires ou
administratives qui fixent les conditions de [l'agrément ou qui régissent
expressément I'exercice de I'activité du professionnel du secteur financier, de ’APA
faisant I'objet d’une dérogation ou de I’ARM faisant I'objet d’'une dérogation ;

b) porter atteinte a la continuité de I'exploitation du professionnel du secteur financier,
de I’APA faisant I'objet d’une dérogation ou de ’ARM faisant I’objet d’une

dérogation ; ou

c) entrainer le refus de la certification des comptes ou I'émission de réserves y
relatives. Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu d’'informer rapidement la
CSSF, dans 'accomplissement des missions visées a l'alinéa précédent auprés
d’'un professionnel du secteur financier, d’un APA faisant I’objet d’une dérogation
ou d’un ARM faisant I’objet d’une dérogation, de tout fait ou décision concernant
ce professionnel du secteur financier, cet APA faisant I’objet d’'une dérogation
ou cet ARM faisant I'objet d’une dérogation, et répondant aux criteres énumérés
a l'alinéa précédent, dont il a eu connaissance en s’acquittant du contréle des
documents comptables annuels ou d’'une autre mission légale auprés d’une autre
entreprise liée a ce professionnel du secteur financier, cet APA faisant I’objet
d’une dérogation ou cet ARM faisant I’objet d’une dérogation, par un lien étroit.

Par dérogation a I’alinéa 1°¢", point 1, concernant les entreprises d’investissement IFR,
I'obligation de signalement visée a l’'alinéa 1°" concerne tout fait ou décision
concernant cette entreprise d’investissement IFR ou concernant une entreprise ayant
un lien étroit avec cette entreprise d’investissement IFR, et qui remplit les conditions

décrites a I’alinéa 1°', point 2.

[...]

Art. 57. L'agrément des participations.

(1) Un établissement de crédit ou un PSF soumis a la surveillance de la CSSF, qui souhaite avoir
une participation qualifiée, doit obtenir préalablement I'agrément de la CSSF.

Art. 57-1. Pouvoir de soumettre certaines entreprises d’investissement aux exigences du
reglement (UE) n° 575/2013.

(1) La CSSF peut décider d’appliquer les exigences du réglement (UE) n° 575/2013,
conformément a ’article 1°", paragraphe 2, alinéa 1°", lettre c), du réglement (UE) 2019/2033, a
une entreprise d’investissement qui _exerce l'une guelconque des activités énumérées a
I’annexe ll, section A, points 3 et 6, lorsque la valeur totale des actifs consolidés de I’entreprise
d’investissement, calculée comme étant la moyenne des douze derniers mois, atteint ou
dépasse 5 milliards d’euros, et lorsque 'un ou plusieurs des critéres suivants s’appliquent :

1. I’entreprise d’investissement exerce ces activités a une telle échelle que la défaillance ou
les difficultés de ’entreprise d’investissement pourraient entrainer un risque systémique

LA
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2. I’entreprise d’investissement est un _membre compensateur au sens de l'article 4,
paragraphe 1°¢", point 3, du reglement (UE) 2019/2033 ;

3. la CSSF considére que cela se justifie en raison de I’'ampleur, de la nature, de I’échelle et
de la complexité des activités exercées par I’entreprise d’investissement concernée,
compte tenu du principe de proportionnalité et eu égard a un ou plusieurs des facteurs
suivants :

a) l'importance de I’entreprise d’investissement pour I’économie luxembourgeoise
ou pour I’économie de I’'Union européenne ;

b) Pimportance des activités transfrontaliéres de I’entreprise d’investissement ;

c) linterconnexion de I’entreprise d’investissement avec le systéme financier.

(2) Le paragraphe 1°" ne s’applique pas a des négociants en matiéres premiéres et quotas
d’émission tels que définis a I‘article 4, paragraphe 1°¢", point 150, du réglement (UE) n° 575/2013,
aux organismes de placement collectif ou aux entreprises d’assurance.

(3) Lorsque la CSSF décide de révoquer une décision prise conformément au paragraphe 1°¢,
elle en informe sans retard I’entreprise d’investissement.

Toute décision prise au titre du paragraphe 1°" cesse de s’appliguer lorsqu’une entreprise
d’investissement ne respecte plus le seuil visé audit paragraphe, calculé sur une période de
douze mois consécutifs.

(4) La CSSF informe sans retard I’ABE de toute décision prise conformément au présent article.

Art. 58. Les réclamations de la clientéle.

(1) La CSSF est compétente pour recevoir les réclamations des clients des personnes soumises a sa
surveillance et pour intervenir auprés de ces personnes, aux fins de régler a I'amiable ces
réclamations.

(2) La CSSF est I'autorité compétente pour régler sur une base extrajudiciaire les litiges portant
sur les droits et obligations institués par la présente loi conformément aux dispositions du livre
4 du Code de la consommation.

(3) Aux fins de l'article 75 de la directive 2014/65/UE, la CSSF coopére avec les autorités
responsables du réglement extrajudiciaire des litiges des autres Etats membres et notifie &
'AEMF la procédure de résolution extrajudiciaire des litiges en matiére de consommation
concernant les services d'investissement et les services auxiliaires fournis par les
établissements de crédit et les entreprises d'investissement.

Art. 58-1. Signalement des infractions.

La CSSF met en place des mécanismes efficaces et fiables pour encourager tout signalement
d’infractions potentielles ou avérées au réglement (UE) n° 575/2013, au réglement (UE) n° 600/2014,
au réglement (UE) 2019/2033, a la présente loi et aux mesures prises pour leur exécution.

Les mécanismes visés au premier alinéa comprennent au moins :

a) des procédures spécifiques pour la réception de signalement d’infractions_, leur
traitement et leur suivi, y compris la mise en place de canaux de communication sirs
pour ces signalements ;

b) une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations ou
autres types de traitement inéquitable, pour le personnel des personnes soumises a la
surveillance de la CSSF qui signale des infractions a l'intérieur de celles-ci ;

c) la protection de données a caractere personnel, tant pour la personne qui signale les
infractions que pour la personne physique prétendument responsable de l'infraction,
conformément a la loi modifiée du 2 ao(t 2002 relative a la protection des personnes a
I'égard du traitement des données a caractére personnel ;

d) des régles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la personne qui
signale des infractions, sauf si la divulgation d’informations est exigée par le droit
luxembourgeois dans le cadre d'un complément d’enquéte ou d'une procédure
judiciaire ultérieure.
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Art. 59. Le droit d'injonction et de suspension de la CSSF.

(1)

()

®)

(4)

®)

(6)

Lorsqu'une personne soumise a la surveillance de la CSSF ne respecte pas les dispositions
légales, réglementaires ou statutaires la concernant, ou que sa gestion ou sa situation
financiére n'offre pas de garantie suffisante pour la bonne fin de ses engagements, ou
lorsqu’elle commet 'une des infractions visées aux articles 63-1 et 63-2, la CSSF enjoint, par
lettre recommandée, a cette personne de remédier a la situation constatée ou de cesser toute
pratique contraire aux dispositions légales, réglementaires ou statutaires la concernant, ou
de mettre un terme au comportement en cause et de s’abstenir de le réitérer, dans le délai
gu'elle fixe.

Si au terme du délai fixé par la CSSF en application du paragraphe précédent, il n'a pas été
remédié a la situation constatée, la CSSF peut :

a) suspendre les membres de I'organe de direction ou toute autre personne qui, par leur
fait, leur négligence ou leur imprudence, ont entrainé la situation constatée ou dont le
maintien en fonction risque de porter préjudice a l'application de mesures de
redressement ou de réorganisation ;

b) suspendre I'exercice des droits de vote attachés aux actions ou parts détenues par les
actionnaires ou associés dont l'influence est susceptible de se faire au détriment d'une
gestion prudente et saine de la personne ou qui sont tenus pour responsables des
infractions visées a Il'article 63-1 ;

c) suspendre la poursuite des activités de la personne ou, si la situation constatée concerne
un secteur déterminé d'activités, la poursuite de ces derniéres.

Les décisions prises par la CSSF en vertu du paragraphe précédent sortent leurs effets a
I'égard de la personne en cause a dater de leur notification par lettre recommandée ou de
leur signification par exploit d'huissier.

Lorsque par suite d'une suspension prononcée en application du paragraphe (2), un organe
d'administration, de direction ou de gestion ne comporte plus le minimum légal ou statutaire
de membres, la CSSF fixe par lettre recommandée, le délai dans lequel I'établissement
concerné doit pourvoir au remplacement des personnes suspendues.

Si, a l'expiration de ce délai, il n'a pas été pourvu au remplacement des personnes
suspendues, il y sera pourvu provisoirement par le président du tribunal d'arrondissement de
Luxembourg, statuant sur requéte de la CSSF, I'établissement en cause diment entendu ou
appelé. Les personnes ainsi nommées disposent des mémes pouvoirs que les personnes
gu'elles remplacent. Leur mandat ne peut pas excéder la durée de la suspension de ces
personnes. Leurs honoraires sont taxés par le magistrat qui les a nommées ; ils sont ainsi
que tous autres frais occasionnés en application du présent article, a charge de
I'établissement en cause.

La CSSF peut rendre publiques les mesures prises en vertu des paragraphes (1) et (2), a
moins que cette publication ne risque de perturber gravement les marchés financiers ou de
causer un préjudice disproportionné aux parties en cause.
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Chapitre 5 : Les-coussins-defondspropres Surveillance macroprudentielle.
Section 1 : Champ d’application et définitions.
Art. 59-1. Champ d’application.

(1) Le-présentchapitre-s'appliqueles sections 1 a 4 s’appliquent aux établissements de crédit et

PARTIE IV : Les regles prudentielles et les obligations concernant la planification du redressement, le

soutien financier intragroupe et l'intervention précoce.

Chapitre I¢" : Champ d’application, définitions et dispositions générales.
Art. 59-15. Définitions.

Aux fins de la présente partie, on entend par :

[-...]
11. « entreprise d’investissement BRRD » : une entreprise d’ mvestlssement au sens de Farticle 4;
paatag;aphe—‘te’, i - ° ; a-exi
ital-initia j 8, Pp3 3 a—di j ( larticle 4,
paraqraphe 19', pomt 22 du reqlement (UE) 2019/2033 qui est soumise a I’exigence de
capital initial prévue par I’article 9, paragraphe 1°¢", de la directive (UE) 2019/2034 ;
[...]

Aux fins de I'application des articles 59-18 a 59-20, 59-23 et 59-24 aux groupes de résolution visés a
l'article 1¢r, point 67bis., lettre b), de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des
établissements de crédit et de certaines entreprises d’'investissement, la définition filiale visée a l'article
1er, point 18), de la présente loi comprend également, selon le cas, les établissements de crédit qui
sont affiliés de maniére permanente a un organisme central, 'organisme central lui-méme, et leurs
filiales respectives, en tenant compte de la maniére dont ces groupes de résolution se conforment a
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'exigence prévue a l'article 46-5, paragraphe 3, de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la
défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement.

[...]

PARTIE V : Sanctions.

[...]

Art. 63-1. Sanctions administratives et autres mesures administratives en cas d'infraction aux exigences

d'agrément, d’approbation et d'acquisition de participations qualifiées.

(1) Sans préjudice de l'article 63, la CSSF peut imposer les sanctions administratives et autres mesures
administratives visées au paragraphe (2) dans les cas suivants :

a)

b)

c)

d)

f)

I'exercice de l'activité de réception de dépbts ou d'autres fonds remboursables du public sans
avoir la qualité d'un établissement de crédit, en infraction avec l'article 2, paragraphe (3) ;

le démarrage d'activités en tant qu'établissement de crédit sans avoir obtenu d'agrément, en
infraction avec l'article 2, paragraphe (1) ;

I'acquisition, directe ou indirecte, d'une participation qualifiée dans un établissement de crédit,
ou une augmentation, directe ou indirecte, de cette participation qualifiée dans un établissement
de crédit, de telle fagon que la proportion de droits de vote ou de parts de capital détenue atteigne
ou dépasse les seuils visés a l'article 6, paragraphe (5) ou que I'établissement de crédit devienne
une filiale, sans notification écrite a la CSSF de I'établissement de crédit dans lequel il est
envisagé d'acquérir ou d'augmenter une participation qualifiée, pendant la période d'évaluation
ou contre l'avis des autorités compétentes, en infraction avec l'article 6, paragraphe (5).

la cession, directe ou indirecte, d'une participation qualifiée dans un établissement de crédit, ou
une réduction de la participation qualifiée de telle fagon que la proportion des droits de vote ou
des parts de capital détenue passe sous les seuils visés a l'article 6, paragraphe (15) ou que
I'établissement de crédit cesse d'étre une filiale, sans notification écrite a la CSSF—;

le non-respect des exigences fixées a l'article 34-2;;

I’exercice d’au moins une des activités visées a 'article 4, paragraphe 1¢, point 1, lettre

b), du réglement (UE) n°® 575/2013, et I’atteinte du seuil indigué dans ledit article sans étre
agréé en tant gu’établissement de crédit.

(2) Dans les cas visés au paragraphe (1), la CSSF peut :

a)

b)

c)

d)

f)

faire une déclaration publique précisant l'identité de la personne physique, I'établissement CRR,
la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte responsable et la
nature de l'infraction ;

enjoindre la personne physique ou morale responsable de mettre un terme au comportement en
cause et de s'abstenir de le réitérer conformément a l'article 59 ;

imposer, dans le cas d'une personne morale, des sanctions pécuniaires administratives d'un
montant maximal de 10% du chiffre d'affaires annuel net y compris le revenu brut de I'entreprise
composé des intéréts et produits assimilés, des revenus d'actions, de parts et d'autres titres a
revenu variable ou fixe et des commissions percues conformément a l'article 316 du réglement
(UE) n° 575/2013 au cours de I'exercice précédent ;

imposer, dans le cas d'une personne physique, des sanctions pécuniaires administratives d'un
montant maximal de 5.000.000 d’euros ;

imposer des sanctions pécuniaires administratives d'un montant maximal de deux fois I'avantage
retiré de l'infraction, si celui-ci peut étre déterminé ;

suspendre l'exercice des droits de vote attachés aux actions ou parts détenus par les
actionnaires ou associés tenus pour responsables des infractions visées au paragraphe (1)
conformément a l'article 59 de la présente loi.

Lorsque l'entreprise visée au premier alinéa, lettre ¢) du présent paragraphe est une filiale d'une
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entreprise mére, le revenu brut a prendre en considération est celui qui ressort des comptes consolidés
de I'entreprise mére ultime au cours de l'exercice précédent.

[...

Art. 63-2bis. Sanctions et mesures administratives en cas de violations relatives a la fourniture de

services d’investissement, ['exercice d’activités d’investissement euJta—fourniture—de-services—de

communication-de-données ou a la fourniture des services d’APA ou d’ARM.

(1)

()

Sans préjudice de l'article 63, la CSSF peut prononcer les sanctions et prendre les mesures
administratives prévues au paragraphe 4, en cas de violation des dispositions suivantes :

1. article 15, paragraphe 9, alinéa 1¢', en ce qui concerne les entreprises d’investissement ;

2. article 18, paragraphe 5, alinéa 1¢", et paragraphes 16 et 17, en ce qui concerne les
entreprises d’investissement ;

article 19, paragraphes 1bis a 4, en ce qui concerne les entreprises d’'investissement ;

article 23, paragraphe 1¢, points 2, 3 et 4, en ce qui concerne les entreprises
d’investissement ;

5. article 29-7, paragraphe 2, alinéa 1°';
5—am<;le—2—9-9—pafag¥aphe—1 ;alinéas-1*"-a 4, paragraphe 2, et paragraphe 3, premiére

9. article 30, paragraphe 2 ;

10. article 33, paragraphes 1bis et 6, alinéa 2, premiére phrase ;

11. article 34, paragraphe 2, paragraphe 4, premiére phrase, et paragraphe 5, alinéa 1°";
12. article 37-1, paragraphes 1°7a 8 ;

13. article 37-2, paragraphes 1°¢" a 2bis ;

14. article 37-3, paragraphes 1°7a 8 ;

15. article 37-4, alinéa 1°¢", deuxiéme phrase, et alinéas 2 et 3 ;

16. article 37-5, paragraphes 1¢"a 5 ;

17. article 37-6, paragraphes 1¢"et 2 ;

18. article 37-7, paragraphe 1¢", alinéa 2, et paragraphe 3, alinéa 2, premiére phrase ;
19. article 37-8, paragraphes 2,4,6 et 7 ;

20. article 38-1;

21. article 38-2 ;

22. article 38-8.

Sans préjudice de l'article 63, la CSSF peut également prononcer les sanctions et prendre les
mesures administratives prévues au paragraphe 4, en cas de violation de I'article 13, alinéa
4, de la loi modifiée du 5 aolt 2005 sur les contrats de garantie financiére.

Sans préjudice de P'article 63, la CSSF peut également prononcer les sanctions et
prendre les mesures administratives prévues au paragraphe 4, en cas de violation par
un APA faisant I’objet d’une dérogation ou par un ARM faisant ’objet d’'une dérogation,
de 'article 27septies, paragraphes 1" a 3, de I'article 27octies, paragraphes 1°" a 5 et
de l’'article 27decies, paragraphes 1°" a 4, du réglement (UE) n° 600/2014.

La CSSF peut prononcer les sanctions et prendre les mesures administratives prévues au
paragraphe 4, en cas de fourniture de services d’investissement,—ou d’exercice d’activités
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®)

(4)

d’'investissement ou : M n—de sans
lagrément ou Iapprobatlon reqws conformement aux dlsposmons de Iartlcle 14, 15,
paragraphe 6, deuxiéme phrase, de-Farticle-29-7; 30, ou 32-1, paragraphes 1¢" et 2, ainsi
gu’en cas d’exercice de I'activité visée a l'article 27 sans disposer de I'agrément requis_et
d’exercice de I'activité d’un APA faisant I'objet d’'une dérogation ou d’'un ARM faisant
'objet d’une dérogation sans disposer de I’agrément requis conformément a I’article
29-7, paragraphe 1°".

La CSSF peut prononcer les sanctions et prendre les mesures administratives prévues au
paragraphe 4 contre ceux qui, dans le cadre de la fourniture de services d’'investissement, de
I'exercice d’activités d’investissement ou-de-la-fourniture-de-services-de-communication
de-données_ou de l'activité d’un APA faisant I'objet d’une dérogation ou d’'un ARM
faisant I'objet d’une dérogation, font obstacle a I'exercice de ses pouvoirs de surveillance
et d’enquéte, ne donnent pas suite a ses injonctions prononcées en vertu de I'article 53, lui
auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplétes suite a des demandes
basées sur l'article 53, ou ne se conforment pas a ses exigences basées sur l'article 53.

Dans les cas de violations visés aux paragraphes 1¢" a 3, la CSSF peut prononcer les
sanctions et mesures administratives suivantes contre les personnes soumises a sa
surveillance, contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne
responsable d’une violation :

1. une déclaration publique qui précise l'identité de la personne physique ou morale et la
nature de la violation conformément a I'article 63-3bis ;

2. une injonction ordonnant a la personne physique ou morale de mettre un terme au
comportement en cause et lui interdisant de le réitérer ;

3. dans le cas d'une entreprise d'investissement, d’'un opérateur de marché, eu-dun-PSCD
d’un_APA faisant I'objet d’une dérogation ou d’'un ARM faisant I'objet d’une
dérogation, lancer une procédure en vue du retrait ou de la suspension de son
agrément ;

4. Tlinterdiction provisoire ou, en cas de violations graves répétées, permanente, pour un
ou plusieurs membres de l'organe de direction de l'opérateur de marché, de
I'établissement de crédit, I'entreprise d’'investissement ou toute autre personne physique
dont la responsabilité est engagée, d’exercer des fonctions de gestion dans des
opérateurs de marché, des établissements de crédit ou des entreprises
d’investissement ;

5. la suspension ou l'exclusion d'un établissement de crédit ou d'une entreprise
d’investissement en tant que membre, participant ou utilisateur d'une plate-forme de
négociation ;

6. dans le cas d’'une personne morale, des amendes administratives maximales de
5.000.000 euros, ou jusqu’a 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total réalisé par
cette personne morale selon les derniers comptes disponibles approuvés par I'organe
de direction. Lorsque la personne morale est une entreprise mére ou une filiale d’'une
entreprise mére qui est tenue d’établir des comptes consolidés conformément a la
directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total a prendre en considération est le
chiffre d’affaires annuel total ou le type de revenus correspondant conformément aux
actes législatifs comptables pertinents, tel qu’il ressort des derniers comptes consolidés
disponibles approuvés par I'organe de direction de I'entreprise mére ultime ;

7. dans le cas d'une personne physique, des amendes administratives maximales de
5.000.000 euros ;

8. des amendes administratives d’'un montant maximal de deux fois 'avantage retiré de la
violation, si celui-ci peut étre déterminé, méme si ce montant dépasse les montants
maximaux prévus aux points 6 et 7.

Art. 63-2ter. Autres dispositions spécifiques aux entreprises d’investissement IFR.

(1) Sans préjudice de 'article 63, la CSSF peut prononcer les sanctions et prendre les mesures

administratives prévues au paragraphe 3. en cas de violation par une entreprise

d’investissement IFR des dispositions suivantes :
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elle n’a pas mis en place les dispositifs de gouvernance interne exposés a l'article 17,

paragraphe 1bis ;

elle n’a pas déclaré a la CSSF les informations relatives au respect de I'obligation de

satisfaire aux exigences de fonds propres prévues a l'article 11 du réglement (UE)
2019/2033, ou déclare auprés d’elle des informations inexactes ou incomplétes a cet
égard, et ce en violation de I’article 54, paragraphe 1°¢", lettre b), dudit réglement ;

elle n’a pas déclaré a la CSSF, en violation de I’article 54, paragraphe 1°¢, lettre e), du

réglement (UE) 2019/2033, des informations sur le risque de concentration, ou déclare des
informations inexactes ou incomplétes ;

elle s’expose a un risque de concentration supérieur aux limites fixées a I'article 37 du

reglement (UE) 2019/2033, sans préjudice des articles 38 et 39 dudit reglement ;

elle ne dispose pas, de maniére répétée ou persistante, d’actifs liquides en violation de

I’article 43 du réglement (UE) 2019/2033, sans préjudice de I'article 44 dudit réglement ;

elle n’a pas publié des informations, ou fournit des informations incomplétes ou

inexactes, en violation de I’article 38-17, de la présente loi ou de I’article 46, paragraphes
1°ra 3, 47, 48, 49, paragraphe 1¢', 50, 51 ou 53 du réglement (UE) 2019/2033 ;

elle effectue des paiements en faveur de détenteurs d’instruments inclus dans ses fonds

propres alors que de tels paiements sont interdits par I’article 28, 52 ou 63 du réglement
(UE) n° 575/2013 ;

elle est déclarée responsable d’une violation grave de la loi modifiée du 12 novembre 2004

relative a la lutte contre le blanchiment et contre le financement du terrorisme ;

elle autorise une ou plusieurs personnes qui ne respectent pas les dispositions de I’article

19, paragraphe 1bis, premiére phrase, et de I'article 38-2 a devenir ou a rester membre de
I’organe de direction.

(2) Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives,

proportionnées et dissuasives. Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions administratives

ou autres mesures administratives visées au paragraphe 1°, et le niveau des amendes

administratives, elle tient compte de toutes les circonstances prévues a I’article 63-4.

(3) Dans les cas de violations visées aux paragraphes 1¢" et 4, la CSSF peut prononcer les

sanctions et mesures administratives suivantes contre les personnes soumises a sa

surveillance, contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne

responsable d’une violation :

1.

une déclaration publique qui précise I'identité de la personne physique ou morale, de

I’entreprise d’investissement IFR, de la compagnie holding d’investissement ou de la
compagnie financiére holding mixte responsable, et la nature de la violation,
conformément a I’article 63-3 ;

une injonction ordonnant a la personne physique ou morale responsable de mettre un

terme au comportement en cause et de s’abstenir de le réitérer ;

une interdiction provisoire, pour un ou plusieurs membres de I’organe de direction de

I’entreprise d’investissement IFR ou toute autre personne physique dont la responsabilité
est engagée, d’exercer des fonctions dans des établissements de crédit ou des
entreprises d’investissement ;

dans le cas d’'une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal

de 5.000.000 d’euros, ou jusqu’a 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel net, y compris
le revenu brut de I’entreprise composé des intéréts et produits assimilés, des revenus
d’actions et d’autres titres a revenu variable ou fixe et des commissions percues par
I’entreprise au cours de I’exercice financier précédent. Lorsque I’entreprise est une filiale,
le revenu brut a prendre en considération est celui qui ressort des comptes consolidés de
I’entreprise mére ultime pour I’exercice financier précédent ;

dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal

de deux fois le montant de I’avantage retiré de la violation ou des pertes gu’elle a permis
d’éviter, si ceux-ci peuvent étre déterminés ;
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6. dans le cas d’une personne physique, des amendes administratives d’un _montant
maximal de 5.000.000 d’euros.

(4) La CSSF peut prononcer les sanctions et mesures administratives visées au paragraphe 3
contre les compagnies holding d’investissement, les compagnies financiéres holding mixtes et
les compagnies holding mixtes IFD, au sens _de l’article 51-2, point 1, ou leurs dirigeants
effectifs, en cas de violation des articles 51-8, paragraphe 2, 51-8bis, paragraphe 1°, et 51-8ter,

paragraphe 3.

Art. 63-3. Publication des sanctions administratives imposées en vertu de l'article 63-1 et63-2 , 63-2
et 63-2ter.

(1) La CSSF publie sur son site internet les sanctions administratives qui ont acquis force de
chose décidée ou force de chose jugée et qui sont imposées en vertu des articles 63-1 ou
63-2_, 63-2 ou 63-2ter, y compris les informations sur le type et la nature de l'infraction et
l'identité de la personne physique ou morale a laquelle la sanction est imposée, sans délai
injustifié, aprés que cette personne ait été informée de ces sanctions._Les sanctions qui
sont imposées en vertu de l'article 63-2ter sont publiées uniguement dans la mesure
ou la publication est nécessaire et proportionnée.

(2) Par dérogation au paragraphe (1), la CSSF publie les sanctions d'une maniére anonyme,
dans chacune des situations suivantes :

a) lorsqu'une sanction est imposée a une personne physique et, il ressort d'une évaluation
préalable obligatoire que la publication des données personnelles est disproportionnée ;

b) lorsqu'une telle publication compromettrait la stabilité des marchés financiers ou une
enquéte pénale en cours ;

c¢) lorsque la publication causerait, pour autant que I'on puisse le déterminer, un préjudice
disproportionné aux établissements de crédit ou entreprises d’investissement, ou aux
personnes physiques en cause.

Alternativement, lorsque les situations visées au premier alinéa sont susceptibles de cesser
d'exister dans un délai raisonnable, la publication en vertu du paragraphe (1)_des sanctions
administratives qui sont imposées en vertu des articles 63-1 ou 63-2, peut étre différée
pendant ce délai.

(3) Toute information publiée en vertu des paragraphes (1) et (2) demeure sur le site internet de
la CSSF pendant cing ans._Les données a caractére personnel figurant dans une telle
publication ne sont maintenues sur le site internet de la CSSF que pendant une période
maximale de douze mois.

[...]

Art. 63-4. Application effective des sanctions et exercice des pouvoirs de sanction par la CSSF.

(1) Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions administratives ou autres mesures administratives
et le niveau des sanctions pécuniaires administratives, elle tient compte de toutes les circonstances, et
notamment, le cas échéant :

a) de la gravité et de la durée de l'infraction ;
b) du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de l'infraction ;

c) de la situation financiere de la personne physique ou morale responsable de l'infraction, telle
qu'elle ressort, par exemple, du chiffre d'affaires total de la personne morale en cause ou des
revenus annuels de la personne physique ;

d) de l'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale
responsable de l'infraction, dans la mesure ou ils peuvent étre déterminés ;

e) des préjudices subis par des tiers du fait de l'infraction, dans la mesure ou ils peuvent étre
déterminés ;

f)  du degré de coopération avec la CSSF dont a fait preuve la personne physique ou morale
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responsable de l'infraction, sans préjudice de la nécessité de veiller a la restitution des gains
obtenus ou des pertes évitées par cette personne ;

g) des infractions antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de
l'infraction ;

h) des conséquences systémiques potentielles de l'infraction ;
i) des mesures prises par la personne responsable de la violation pour éviter sa répétition.

(2) Les décisions prises par la CSSF dans I'exercice de ses pouvoirs de sanction sont motivées.

Art. 63-5. Droit de recours.

La décision de prononcer une sanction administrative ou de prendre une autre mesure administrative
en vertu des articles 63-1, 63-2 et-63-2bis_, 63-2bis et 63-2ter peut étre déférée dans le délai d’'un
mois, sous peine de forclusion au tribunal administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 64. Sanctions pénales.

(1) Sont punis d'un emprisonnement de huit jours a cing ans et d'une amende de 5.000 a 125.000 euros
ou d'une de ces peines seulement ceux qui ont contrevenu ou tenté de contrevenir aux dispositions
respectivement des articles 2, 3(5), 14, 15(6), 28-11, 29-7; 29-7, paraqgraphe 1°¢", 32(1) et (5), ou 32-
1(1), alinéa 1°¢", premiere phrase, et (2), alinéa 1¢", ainsi que de I'article 52(2).

[...]

Art. 64-2. Information sur les sanctions administratives transmises a I’Autorité bancaire européenne.

Sous réserve des exigences de secret professionnel visées a l'article 44, la CSSF informe I'Autorité
bancaire européenne de toutes les sanctions administratives, y compris toutes les interdictions
permanentes, imposées au titre des articles 53, 59, 59-49, 63, 63-1 et63-2 , 63-2 et 63-2ter, y compris
tout recours vy relatif et le résultat de ce recours.

PARTIE VI : Dispositions modificatives, abrogatoires et transitoires.

[...]

Art. 67. Dispositions transitoires relatives a I'approbation des compagnies financieres holding et aux
compagnies financieres holding mixtes.

Les compagnies financieres holding méres et les compagnies financiéres holding mixtes meéres déja
existantes au 27 juin 2019 sollicitent une approbation conformément a l'article 34-2 au plus tard le 28
juin 2021. Si une compagnie financiére holding ou une compagnie financiére holding mixte ne sollicite
pas d'approbation au plus tard le 28 juin 2021, des mesures appropriées sont prises conformément a
I'article 34-2, paragraphe 8.

La CSSF dispose des pouvoirs de surveillance que lui confére la présente loi a I'égard des compagnies
financieres holding ou des compagnies financiéres holding mixtes visées a l'alinéa 1¢".

Art. 68. Dispositions transitoires relatives a 'obligation de constituer une entreprise intermédiaire unique
dans ['Union européenne.

L’article 34-4, paragraphe 1¢", ne s’applique qu’a partir du 30 décembre 2023 aux établissements CRR
qui font partie d’un groupe de pays tiers qui opére dans I'Union européenne par l'intermédiaire de plus
d'un établissement CRR et dont la valeur totale des actifs dans I'Union européenne était supérieure ou
égale a 40 milliards euros au 27 juin 2019.

Art. 69. Disposition transitoire relative aux entreprises d’investissement et aux opérateurs de
systemes informatiques aqréés au [*insérer date d’entrée en vigueur de la présente loi*].
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(1) Sans préjudice des articles 2-1 et 71, les agréments dont disposent les entreprises
d’investissement agréées au titre des articles 24 a 24-10 tels qu’ils étaient en viqueur avant le
[*insérer date d’entrée en viqueur de la présente loi*] restent valables aprés cette date pour les
services et activités d’investissement qui _y sont spécifiés conformément a l'article 15,
paragraphe 3. Ces entreprises d’investissement se conforment au plus tard le [*insérer date : 2
mois apres I’entrée en viqueur de la présente loi*] aux conditions d’agrément de la présente loi,
telles gu’applicables a compter du [*insérer date d’entrée en viqueur de la présente loi*].

(2) Les opérateurs de systémes informatiques primaires du secteur financier et les opérateurs
de systémes informatiques secondaires et de réseaux de communication du secteur financier
agréés au titre des articles 29-3 et 29-4 tels qu’ils étaient en vigueur avant le [*insérer date
d’entrée _en vigueur de la présente loi*] bénéficient de plein droit du statut d’opérateur de
systémes informatiques et de réseaux de communication du secteur financier. Ces opérateurs
de systémes informatiques et de réseaux de communication du secteur financier se conforment
au plus tard le [*insérer date : 12 mois apres I’entrée en viqueur de la présente loi*] aux
conditions d’agrément de la présente loi, telles qu’applicables a compter du [*insérer date
d’entrée en vigqueur de la présente loi*].

Les opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du secteur
financier, agréés comme tels au titre de I’article 29-3 tel gu’il était en vigueur avant le 1°"
novembre 2007, et bénéficiant de plein droit du statut d’opérateurs de systémes informatiques
primaires du secteur financier en vertu de I'article 29-3, paragraphe 6, tel gu’il était en vigueur
avant le [*insérer date d’entrée en viqueur de la présente loi*], sont également sujet au régime
transitoire décrit a I’alinéa 1°'.

Art. 70. Disposition transitoire relative aux APA et aux ARM agréés avant le 1¢ janvier 2022.

Les agréments dont disposent les APA et les ARM, agréés au titre de l'article 29-7 tel
qu’applicable avant le 1°" janvier 2022 et qui sont désignés conformément a ’acte déléqué visé
a larticle 2, paragraphe 3 du réglement (UE) n° 600/2014 comme APA faisant I'objet d’une
dérogation ou ARM faisant I'objet d’une dérogation, restent valables aprés cette date. Ces APA
et ces ARM se conforment a partir du 1°" janvier 2022 aux conditions d’agrément de la présente
loi, telles qu’applicables a compter du 1¢" janvier 2022, et du titre IVbis du réglement (UE) n°
600/2014.

Art. 71. Disposition transitoire concernant I’'agrément des entreprises visées a Il’article 4,
paragraphe 1°, point 1, lettre b), du reqglement (UE) n° 575/2013.

(1) Les entreprises visées a I'article 4, paragraphe 1°, point 1, lettre b), du réglement (UE) n°
575/2013 qui, au 24 décembre 2019, exercent des activités en tant qu’entreprises
d’investissement _agréées au titre de la partie I, chapitre 2, section 2, sous-section 1",
demandent un agrément conformément a I’article 2.

(2) Lorsque la CSSF constate que I'actif total envisagé pour une entreprise ayant demandé a
étre agréée au titre de la partie I'¢, chapitre 2, section 2, sous-section 1™, avant le 25 décembre
2019 pour exercer les activités visées a I’annexe Il, section A, points 3 et 6, atteint ou dépasse
30 milliards d’euros, elle le notifie au demandeur.

Si la CSSF détermine gu’une entreprise doit étre agréée au titre de ’article 2, conformément a
’article 2-1, elle le notifie a I’entreprise et se charge de la procédure d’agrément a compter de la
date de cette notification.

ANNEXE |
Liste des activités :
1. Réception de dépbts ou d’autres fonds remboursables.

2. Préts, y compris notamment le crédit a la consommation, le crédit hypothécaire, I'affacturage avec
ou sans recours, le financement des transactions commerciales (forfaitage inclus).
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10.
11.
12.
13.
14.

15

Crédits-bail.

Services de paiement au sens de I'article 1¢', point 38) de la loi du 10 novembre 2009 relative aux
services de paiement.

Emission et gestion d’autres moyens de paiement (par exemple, chéques de voyage et lettres de
crédit) dans la mesure ou cette activité n’est pas couverte par le point 4.

Octroi de garanties et souscription d’engagements.
Transactions pour le compte propre de I'établissement ou pour le compte de sa clientéle sur :
a) les instruments du marché monétaire (cheques, effets, certificats de dépdt, etc.),
b) les marchés des changes,
c) les instruments financiers a terme et options,
d) les instruments sur devises ou sur taux d’intéréts,
e) les valeurs mobilieres.
Participation aux émissions de titres et prestations de services y afférents.

Conseil aux entreprises en matiere de structure du capital, de stratégie industrielle et des questions
connexes et conseils ainsi que des services dans le domaine de la fusion et du rachat
d’entreprises.

Intermédiation sur les marchés interbancaires.
Gestion ou conseil en gestion de patrimoine.
Conservation et administration de valeurs mobilieres.
Renseignements commerciaux.

Location de coffres.

. Emission de monnaie électronique

Les services et activités prévus aux sections A et B de I'annexe | de la directive 2014/65/UE,

lorsqu'ils renvoient aux instruments financiers visés a la section C de I'annexe | de ladite

directive, sont subordonnés a la reconnaissance mutuelle conformément a la directive

2013/36/UE.

[...

ANNEXE I

[...
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LOI MODIFIEE DU 23 DECEMBRE 1998 PORTANT CREATION D’UNE COMMISSION DE
SURVEILLANCE DU SECTEUR FINANCIER

[...]

Art. 2. (1) La CSSF est l'autorité compétente pour la surveillance prudentielle des établissements de
crédit, des PSF au sens de la loi du 5 avril 1993 relative au secteur financier, des gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs agréés au titre de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs, des organismes de placement collectif, des fonds de pension
sous forme de sepcav ou d’assep, des organismes de titrisation agréés, des représentants-fiduciaires
intervenant auprés d’'un d’organisme de titrisation, des SICAR ainsi que des établissements de
paiement et des établissements de monnaie électronique au sens de la loi du 10 novembre 2009
relative aux services de paiement.

La surveillance prudentielle exercée par la CSSF a I'égard de l'entreprise des postes et
télécommunications porte sur 'ensemble des services financiers postaux prestés par I'entreprise.

La CSSF n’exerce pas de surveillance prudentielle a I'égard :
- de la Banque centrale du Luxembourg ;

- de la Banque européenne d’investissement ;

- du Fonds européen d’investissement ;

- de la Facilité européenne de stabilité financiére ;

- du Mécanisme européen de stabilité.

(2) La CSSF est l'autorité compétente pour la surveillance des marchés d’instruments financiers, y
compris de leurs opérateurs.

(2bis) La CSSF est l'autorité compétente pour la surveillance des administrateurs tels que définis a
I'article 3, paragraphe 1er, point 6, du réglement (UE) 2016/1011 du Parlement européen et du Conseil
du 8 juin 2016 concernant les indices utilisés comme indices de référence dans le cadre d’'instruments
et de contrats financiers ou pour mesurer la performance de fonds d’investissement et modifiant les
directives 2008/48/CE et 2014/17/UE et le réglement (UE) n° 596/2014 (ci-aprés, le « réglement (UE)
2016/1011 »).

(3) La CSSF est l'autorité compétente pour la supervision publique de la profession de I'audit.

(4) La CSSF est l'autorité compétente pour assurer le respect des obligations professionnelles en
matiere de lutte contre le blanchiment et contre le financement du terrorisme par toutes les personnes
soumises a sa surveillance, sans préjudice de l'article 5 de la loi du 12 novembre 2004 relative a la lutte
contre le blanchiment et contre le financement du terrorisme. Elle veille aussi a ce que des personnes
physiques ou morales qui sont connues pour entretenir, directement ou indirectement, des relations
autres que strictement professionnelles avec le milieu du crime organisé ne puissent prendre le
contrdle, directement ou indirectement, des personnes soumises a sa surveillance que ce soit en tant
que bénéficiaires effectifs, en acquérant des participations significatives ou de contrdle, en occupant
un poste de direction ou autrement. Fait partie de la mise en oeuvre de cette mission, une évaluation
de l'aptitude et de I'honorabilité des dirigeants, y compris de leur compétence et de leur intégrité. A
cette fin, la CSSF peut demander l'avis du procureur d’Etat pres le Tribunal d’arrondissement de
Luxembourg et de la police grand-ducale.

(5) La CSSF est chargée, dans les limites de ses compétences Iégales, de promouvoir la transparence,
la simplicité et I'équité sur les marchés des produits et services financiers.

La Commission de surveillance du secteur financier est l'autorité compétente prévue par le reglement
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(CE) n°2006/2004 du Parlement européen et du Conseil du 27 octobre 2004 relatif & la coopération
entre autorités nationales chargées de veiller a I'application de la législation en matiére de protection
des consommateurs (« Réglement relatif a la coopération en matiére de protection des consommateurs
»), pour assurer le respect des lois protégeant les intéréts des consommateurs par les personnes
soumises a sa surveillance.

(6) La Commission de surveillance du secteur financier remplit les fonctions d'autorité chargée de
I'obtention d'informations en tant qu'Etat membre d'exécution au sens de l'article 14 du Réglement (UE)
n° 655/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 portant création d'une procédure
d'ordonnance européenne de saisie conservatoire des comptes bancaires, destinée a faciliter le
recouvrement transfrontieére de créances en matiére civile et commerciale, conformément a l'article 3
de la loi du 17 mai 2017 relative a la mise en application du Réglement (UE) n° 655/2014 du Parlement
européen et du Conseil du 15 mai 2014 portant création d'une procédure d'ordonnance européenne de
saisie conservatoire des comptes bancaires, destinée a faciliter le recouvrement transfrontiére de
créances en matiére civile et commerciale, modifiant le Nouveau Code de procédure civile et la loi
modifiée du 23 décembre 1998 portant création d'une commission de surveillance du secteur financier.

(7) La CSSF est l'autorité compétente pour la surveillance des APA faisant I'objet d’une

dérogation et des ARM faisant I’objet d’une dérogation, tels que visés a I’article 1°", points
1quinquies et 1sexies, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier.

[...]

Art. 3-1. Dans l'exercice de ses fonctions, la CSSF tient compte de la dimension communautaire et
internationale de la surveillance ainsi que de la convergence, en matiére d’outils de surveillance et de
pratiques de surveillance, de I'application des obligations Iégislatives, réglementaires et administratives
imposées par le droit de I'Union.

A cette fin,

— elle représente le Luxembourg au niveau des Autorités européennes de surveillance et, en qualité
de partie au Systeme européen de surveillance financiére (SESF), conformément au principe de
coopération loyale énoncé a l'article 4, paragraphe 3, du traité sur I'Union européenne, elle
coopére dans un esprit de confiance et de total respect mutuel, notamment en veillant a ce que
des informations appropriées_, exhaustives et fiables circulent entre elle et les autres parties au
SESF. Elle participe aux activités des Autorités européennes de surveillance et, le cas échéant,
aux colleges d’autorités de surveillance, dans le respect de ses compétences légales ;

[...]
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[..

LOI MODIFIEE DU 17 DECEMBRE 2010 CONCERNANT LES ORGANISMES DE PLACEMENT

]

COLLECTIF

Art. 102. (1) La CSSF n’accorde I'agrément a la société de gestion qu’aux conditions suivantes :

a)

[..

]

la société de gestion doit disposer d'un capital initial d’au moins cent vingt-cinq mille euros
(125.000 euros) compte-tenu des éléments suivants :

Lorsque la valeur des portefeuilles de la société de gestion excede deux cent cinquante
millions d’euros (250.000.000 euros), la société de gestion doit fournir un montant
supplémentaire de fonds propres. Ce montant supplémentaire de fonds propres est égal a
0,02% du montant de la valeur des portefeuilles de la société de gestion excédant deux cent
cinquante millions d’euros (250.000.000 euros). Le total requis du capital initial et du montant
supplémentaire n’excéde toutefois pas dix millions d’euros (10.000.000 euros).

Aux fins du présent paragraphe, sont considérés comme portefeuilles d’une société de
gestion, les portefeuilles suivants :

i) les fonds communs de placement gérés par ladite société, y compris les portefeuilles
dont elle a délégué la gestion mais a I'exclusion des portefeuilles qu’elle gére par
délégation ;

i) les sociétés d’investissement pour lesquelles ladite société est la société de gestion
désignée ;

iii) les autres OPC gérés par ladite société, y compris les portefeuilles dont elle a délégué
la gestion mais a I'exclusion des portefeuilles qu’elle gére par délégation.

Indépendamment du montant sur lequel portent ces exigences, les fonds propres de la
société de gestion ne sont jamais inférieurs au montant fixé a-Farticle-21-de-la-directive
2006/49/CE a l’article 13 du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du
Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux
entreprises _d’investissement et modifiant les réqglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n°
575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014.
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LOI MODIFIEE DU 12 JUILLET 2013 RELATIVE AUX GESTIONNAIRES DE FONDS
D’INVESTISSEMENT ALTERNATIFS

[...]

Art. 8. Capital initial et fonds propres

[...]

(5) Indépendamment du paragraphe (3), les fonds propres du gestionnaire ne sont jamais inférieurs au
montant requis en vertu de Farticle-21-de-la-directive 2006/49/CE _I'article 13 du réglement (UE)
2019/2033 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences
prudentielles applicables aux entreprises d’investissement et modifiant les réglements (UE) n°
1093/2010, (UE) n° 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014.

[...]
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LOI MODIFIEE DU 7 DECEMBRE 2015 SUR LE SECTEUR DES ASSURANCES

[...]

Art.12 -Echange d'informations avec d'autres autorités

[...]

(4) Le CAA communique a I'EIOPA tout agrément d’'une entreprise d’assurance ou de réassurance ou
d'un fonds de pension visé al'article 32, paragraphe 1er, point 14, toute autorisation d’activité
transfrontaliére dans un Etat membre ainsi que toute décision d’interdire des activités concernant ces
entreprises d’assurance ou de réassurance ou ces fonds de pension.

Le CAA fournit a ’'EIOPA les informations pertinentes aux fins de I'établissement, de la publication sur
le site internet de I'EIOPA et de la tenue a jour d'un registre électronique unique des
intermédiaires d’assurance et de réassurance et des intermédiaires d’assurance a titre accessoire
qui ont déclaré leur intention d’exercer une activité transfrontaliéere a partir du Grand-Duché de
Luxembourg.

Le CAA informe ’EIOPA conformément a I’article 35 du réglement (UE) n° 1094/2010 de toute
demande d’utilisation ou de modification d’un modéle interne.

En outre, le CAA communique a I'EIOPA touteautreinformation nécessaire pour accomplir la
mission qui est assignéea cette derniére par le reglement(UE) n° 1094/2010.

Le CAA informe 'EIOPA de toutes les sanctions et autres mesures administratives imposées par lui
aux entreprises d’assurance ou de réassurance ainsi qu’aux intermédiaires dans le cadre de la
distribution d’assurances ou de réassurances, mais non publiées conformément a I'article 306, y
compris tout recours contre celles-ci et le résultat dudit recours ;

Lorsque le CAA a rendu publique une sanction ou une autre mesure administrative dans le cadre
de la distribution d’assurances ou de réassurances, elle en informe en méme temps I'EIOPA.

Le CAA fournit chaque année a 'EIOPA des informations agrégées sur 'ensemble des sanctions et
des autres mesures administratives imposées en matiére de distribution d’assurances.

Le CAA notifie toute décision d’interdire ou de restreindre les activités d’'un fonds de pension a 'EIOPA.

Le CAA fournit a 'EIOPA aux fins de la publication sur son site internet des informations sur les fonds
de pension qui prestent des activités transfrontalieres conformément a l'article 256-62 dans un
autre Etat membre au sens de l'article 32, paragraphe 1er, point 13.

Art. 54 - Consultation et information préalable des autorités compétentes des autres Etats
membres et de 'EIOPA

(1) Le CAA consulte les autorités compétentes concernées des autres Etats membres avant
l'octroi d’'un agrément a une entreprise d’assurance ou de réassurance qui est:

a) une filiale d’une entreprise d’assurance ou de réassurance agréée dans un autre Etat membre, ou

b) une filiale de I'entreprise mére d’une entreprise d’assurance ou de réassurance agréée dans un autre
Etat membre,ou

c) une entreprise contrélée par les mémes personnes physiques ou morales qu’une entreprise
d’assurance ou de réassurance agréée dans un autre Etat membre.

(2) Le CAA consulte les autorités compétentes concernées chargées de la surveillance des
établissements de crédit ou des entreprises d’investissement avant l'octroi d’'un agrément a une
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entreprise d’assurance ou de réassurance qui est:

a) une filiale d'un établissement de crédit ou d'une entreprise d'investissement agréés dans 'EEE
b) une filiale de I'entreprise mére d'un établissement de crédit ou d'une entreprise d'investissement
agréésdans I'EEE ; ou

c) une entreprise contrdlée par les mémes personnes, physiques ou morales, qu'un établissement de
crédit ou une entreprise d'investissement agréés dans I'EEE.

(3) Le CAA consulte ces autorités compétentes, en particulier, aux fins d'évaluer la qualité des
actionnaires ainsi que I'nonorabilité et la compétence de toutes les personnes qui dirigent effectivement
'entreprise d’assurance ou de réassurance ou qui occupent d'autres fonctions clés a lintérieur de
l'entreprise d’assurance ou de réassurance associées a la gestion d'une autre entité du méme
groupe.

(4) Le CAA communique aux autorités compétentes concernées toute information concernant
la qualité des actionnaires ainsi que I'honorabilité et la compétence de toutes les personnes qui
dirigent effectivement une entreprise d’assurance ou de réassurance ou qui occupent d'autres
fonctions clés, dés lors que cette information intéresse les autorités compétentes concernées
tant pour l'octroi d'un agrément que pour le contrdle continu du respect des conditions d'exercice.

(5) Le CAA informe ’EIOPA et les autorités compétentes concernées des autres Etats membres
avant I’octroi d’'un agrément a une entreprise d’assurance ou de réassurance dont le programme
d’activité montre gu’une partie de ses activités sera fondée sur la libre prestation de services
ou la liberté d’établissement dans un autre Etat membre et dont le programme d’activité montre
également que les activités en question sont susceptibles d’avoir un effet pertinent sur le
marché de ’Etat membre d’accueil. Cette notification est suffisamment détaillée pour permettre
une évaluation correcte.

La notification prévue a I’alinéa 1°" est sans préjudice du mandat de controle octroyé au CAA,
en tant qu’autorité de controle de I’Etat membre d’origine ou d’accueil, par la présente loi.

[...]

Art.57 -Autorités de contréle et champ d'application du contréle

(1) Le contréle financier des entreprises d'assurance et de réassurance luxembourgeoises, y compris
celui des activités qu'elles exercent par le moyen de succursales ou en libre prestation de services,
reléve de la compétence exclusive du CAA.

(2) Le contrdle financier prévu au paragraphe 1erinclut la vérification, pour I'ensemble des activités de
I'entreprise d'assurance ou de réassurance, de sa solvabilité, de ses provisions techniques, de
ses actifs et de ses fonds propres éligibles, conformément aux régles établies ou aux pratiques
suivies au Grand-Duché de Luxembourgen vertu des dispositions adoptées au niveau de I'Union
européenne.

(3) Si le CAA a des raisons de considérer que les activités d'une entreprise d'assurance ou de
réassurance pour lesquelles le Grand-Duché de Luxembourg est 'Etat membre d’accueil pourraient
porter atteinte a la solidité financiére de cette derniére, il en informe les autorités de contrdle de I'Etat
membre d'origine de ladite entreprise.

Le CAA peut informer l'autorité de contréle de I’Etat membre d’origine d'une entreprise
d'assurance ou de réassurance pour laguelle le Grand-Duché de Luxembourg est I’Etat membre
d’accueil, lorsqu’il a des préoccupations sérieuses et justifiées concernant la protection des
consommateurs. Cette notification est suffisamment détaillée pour permettre une évaluation
correcte.

(4) Si le CAA est informé par les autorités compétentes d’'un Etat membre d’accueil que les activités
qu’une entreprise d’assurance ou de réassurance luxembourgeoise exerce sur son territoire risquent
de porter atteinte a la solidité financiére de cette derniére, le CAA vérifie si I'entreprise en question
respecte les régles prudentielles qui lui sont applicables.

(5) Outre la notification prévue a l'article 54, paraqraphe 5, le CAA informe I'EIOPA et les
autorités compétentes des Etats membres d’accueil lorsgu’il détecte une détérioration des
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conditions financiéres ou d’autres risques émergents découlant d’activités qui sont menées par
une entreprise d’assurance ou de réassurance luxembourgeoise sur la base de la libre
prestation de services ou de la liberté d’établissement qui sont susceptibles d’avoir un effet
transfrontalier. Cette notification est suffisamment détaillée pour permettre une évaluation
correcte.

(6) Le CAA peut saisir ’EIOPA et demander son assistance si aucune solution bilatérale ne peut
étre trouvée dans une des situations visées aux paragraphes 3 et 5.

(7) Les notifications prévues aux paragraphes 3 et 5 sont sans préjudice du mandat de controle
octroyé au CAA, en tant qu’autorité de contréle de I’Etat membre d’origine ou d’accueil, par la

présente loi.
[-..]

Art. 110 - Dispositions générales réqgissant I'approbation des modéles internes intégraux et partiels

(1) Les entreprises d'assurance et de réassurance peuvent calculer leur capital de solvabilité requis a
I'aide d'un modéle interne intégral ou partiel approuvé par le CAA.

Les éléments a prendre en considération pour le calcul des modéles internes partiels et intégraux ainsi
que les modalités concernant la demande d’approbation, sont déterminés par reglement du CAA.

(2) Le CAA prend une décision sur toute demande d'approbation compléte dans un délai de six mois
suivant la réception de la demande compléte.

Dans le cadre de la décision, le CAA peut demander une assistance technique a ’EIOPA.

[...]

Section 6 - Compétences du CAA en tant qu’autorité de contrble de I'Etat membre d’origine

Art.155 - Entreprises d’assurance et de réassurance luxembourgeoises ne se conformant pas aux
regles de droit

Lorsque le CAA est informé par les autorités compétentes d'un autre Etat membre qu'une entreprise
d’assurance ou de réassurance luxembourgeoise y opérant en régime d'établissement ou de libre
prestation de services passe outre a une injonction de respecter les reégles de droit qui s'imposent a
elle dans cet Etat membre, il prend, dans les plus brefs délais, toutes les mesures appropriées pour
que I'entreprise concernée mette fin a cette situation irréguliére.

Section 6bis — Plateformes de collaboration

Art. 155bis — Plateformes de collaboration

(1) Le CAA peut demander a ’EIOPA, en cas de préoccupations justifiées quant aux effets
négatifs sur les preneurs d’assurance, de mettre en place et de coordonner une plateforme de
collaboration pour renforcer I’échange d’informations et améliorer la collaboration entre les
autorités de contrdle concernées lorsqu’une entreprise d’assurance ou de réassurance mene
ou compte mener des activités qui sont basées sur la libre prestation de services ou la liberté
d’établissement et lorsque :

a) ces activités ont un effet pertinent sur le Grand-Duché de Luxembourg ou le marché d’un
Etat membre d’accueil ;

b) une notification a été adressée par le CAA en vertu de I’article 54, paragraphe 5, ou par
I’autorité de contréle d’un Etat membre d’origine en vertu de ’article 152bis, paragraphe
2, de la directive 2009/138/CE, faisant état d’une détérioration des conditions financiéres
ou d’autres risques émergents ; ou

c) [PEIOPA a été saisie par le CAA de la question en vertu de I’article 57, paragraphe 3 ou 5.

Sans préjudice de I'article 35 du réglement (UE) n° 1094/2010, le CAA communigue, a la demande
de I'EIOPA, en temps voulu toutes les informations nécessaires pour permettre le bon
fonctionnement de la plateforme de collaboration.

(2) Le paragraphe 1°" est sans préjudice du droit du CAA de prendre Pinitiative de la mise en
place ou de participer a une plateforme de collaboration lorsque les autorités de contréle
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concernées sont toutes d’accord pour ce faire.

(3) La mise en place d’une plateforme de collaboration en vertu des paragraphes 1°" et 2 est sans
préjudice du mandat de controle octroyé au CAA par la présente loi.

Section 7 - Informations statistiques

Art. 156 - Informations statistiques relatives auxactivités transfrontalieres

Un réglement du CAA fixe les modalités relatives aux statistiques a fournir par les entreprises
d’assurance sur les activités transfrontaliéres.

[...]

Sous-titre IV

Dispositions sur la_surveillance complémentaire _des entreprises d’assurance et de réassurance
appartenant a un conglomérat financier

Chapitre 1¢" — Définitions
Art. 208 —Définitions

Aux fins du présent sous-titre et des réglements d’exécution, on entend par :

[...]

17. «regles sectorielles »: les régles concernant la surveillance prudentielle d’entités réglementées,
découlant de la législation nationale, y compris celle portant transposition de directives
européennes, dont notamment les directives 2004/39/CE; 2014/65/UE, 2019/2034, 2013/36/UE
et 2009/138/UE, et de la législation européenne directement applicable;

[...]
ANNEXE il

Liste des directives, réglements et décisions émanent de I'Union européenne visés en différents
endroits de la loi

Directives

[...]

« Directive (UE) 2016/2341 » : Directive (UE) 2016/2341 du Parlement européen et du Conseil du 14
décembre 2016 concernant les activités et la surveillance des institutions de retraite professionnelle
(IRP)=

« Directive (UE) 2019/2034 » : Directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du Conseil du
27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des entreprises d’investissement et
modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et
2014/65/UE.

[...]
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LOI MODIFIEE DU 18 DECEMBRE 2015 RELATIVE A LA DEFAILLANCE DES
ETABLISSEMENTS DE CREDIT ET DE CERTAINES ENTREPRISES D’INVESTISSEMENT

PARTIE I CADRE DE RESOLUTION
TITRE ler Définitions, champ d’application et autorité de résolution
Art. 1er. Définitions

Sauf dispositions contraires, pour I'application de la présente partie, il y a lieu d’entendre par :

[...]

47. « entreprise d’investissement » : une entreprise d’investissement au sens de Farticle4;
pamg#aM—panZ—du—mgbmenL(UE)—n—SlSﬁzms—qw—esLsemmea—Lemgeme
8 : e-la 8 I’article
4 paraqraphe 1er pomt 22 du reqlement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du
Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux
entreprises d’investissement et modifiant les réglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n°
575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 (ci-aprés, le « réglement (UE)
2019/2033 »), qui _est soumise a l’exigence de capital initial prévue par l’article 9,
paragraphe 1°¢", de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du Conseil du
27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des entreprises
d’investissement et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/59/UE et 2014/65/UE ;

[...]

Aux fins de I'application du point 62. et des articles 14, 15, 18, 21, 29, 30, 31, 46 a 46-15, 57 a 60, 93,
94, 96 et 97 aux groupes de résolution visés au point 67bis., lettre b), le terme « filiale » inclut
également, selon le cas, les établissements de crédit qui sont affiliés de maniére permanente a un
organisme central, 'organisme central lui-méme, et leurs filiales respectives, en tenant compte de la
maniére dont ces groupes de résolution se conforment a I'exigence prévue a I'article 46-5, paragraphe
3, de la présente loi.

[...]

Art. 45. Champ d’application de l'instrument de renflouement interne

(1) Le conseil de résolution peut appliquer I'instrument de renflouement interne a tous les engagements
d'un établissement ou d’une entité visée a l'article 2, paragraphe 1er, points 2., 3. ou 4., qui ne sont
pas exclus du champ d’application de cet instrument en vertu du paragraphe 2 ou 3.

(2) Le conseil de résolution n’exerce pas les pouvoirs de dépréciation ou de conversion a 'égard des
engagements suivants quelle que soit la loi applicable a ces derniers :

1. les dépdbts garantis ;

2. les engagements garantis y compris les obligations garanties et les engagements sous forme
d’'instruments financiers utilisés a des fins de couverture, qui font partie intégrante du panier de
couverture et qui, offrent une garantie similaire a celle des obligations garanties ;

3. tout engagement qui résulte de la détention par I'établissement ou I'entité visée a larticle 2,
paragraphe 1er, point 2., 3. ou 4., d’actifs ou de liquidités de clients, y compris les actifs ou les
liquidités de clients déposés par un OPCVM au sens de l'article 1er, paragraphe 2 de la directive
2009/65/CE, ou un FIA au sens de I'article 4, paragraphe 1er, lettre a) de la directive 2011/61/UE
du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds
d’'investissement alternatifs et modifiant les directives 2003/41/CE et 2009/65/CE ainsi que les
reglements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 1095/2010 ;

4. tout engagement qui résulte d’une relation de fiducie entre I'établissement ou I'entité visée a
l'article 2, point 2., 3. ou 4., en tant que fiduciaire, et un bénéficiaire ;

5. les engagements envers des établissements, a I'exclusion des entités faisant partie du méme
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groupe, qui ont une échéance initiale de moins de sept jours ;

6. les engagements qui ont une échéance résiduelle de moins de sept jours, envers les systémes
ou les exploitants de systémes désignés conformément a la directive 98/26/CE ou leurs
participants et résultant de la participation dans un tel systéeme , ou envers des CCP agréées
dans I'Union européenne conformément a l'article 14 du réglement (UE) n° 648/2012 et des CCP
de pays tiers reconnues par 'AEMF conformément a l'article 25 dudit reglement ;

7. tout engagement envers l'une des personnes suivantes :

a) un salarié, en relation avec des salaires, allocations de retraite ou toute autre rémunération
fixe échus, a I'exception de la composante variable de la rémunération qui n’est pas
réglementée par une convention collective, et a 'exception de la composante variable de la
rémunération des preneurs de risques significatifs tels que définis a l'article 38-5_et a
I'article 38-20 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

b) un créancier commercial, en relation avec la fourniture a I’établissement ou I'entité visée a
l'article 2, paragraphe 1er, point 2., 3. ou 4., de biens ou de services qui sont indispensables
pour ses activités quotidiennes, comme des services informatiques, des services d'utilité
publique ainsi que la location, I'entretien et la maintenance de locaux ;

c) des autorités fiscales et de sécurité sociale luxembourgeoises au titre de leurs créances
privilégiées ;

d) les systemes de garantie des dépbts résultant des contributions dues conformément a la
directive 2014/49/ UE- ;

8. les engagements envers des établissements ou des entités visées a l'article 2, paragraphe 1¢',
point 2., 3. ou 4., qui font partie du méme groupe de résolution sans étre eux-mémes des entités
de résolution, indépendamment de leur échéance.

L’intégralité des actifs sécurisés liés a un panier de couverture d’obligations garanties ne sont pas
affectés, restent séparés et font I'objet d’'un financement suffisant. Ni cette exigence, ni 'alinéa 1er,
point 2., n’empéchent le conseil de résolution, lorsque c’est approprié, d’exercer ces pouvoirs a I'’égard
de toute partie d’'un engagement garanti, ou d’'un engagement couvert par une sdreté, qui excéde la
valeur des actifs, du gage, du privilege ou de la slreté donnée en garantie.

L’alinéa 1, point 1., n'’empéche pas le conseil de résolution, le cas échéant, d’exercer ces pouvoirs a
'égard de toute partie d’'un dépbt qui excede le niveau de garantie énoncé a l'article 171.

Sans préjudice des regles relatives aux grands risques énoncées dans le reglement (UE) n° 575/2013
et la directive 2013/36/UE, le conseil de résolution, afin de garantir la résolvabilité des établissements
et des groupes, limite, si nécessaire, en vertu de l'article 29, paragraphe 5, point 2., la mesure dans

laquelle les autres établissements détiennent des engagements a@%mLms#hmmd&Feﬂﬂeuemem

interne utilisables pour un renflouement interne, sauf en ce qui concerne les passifs détenus dans des
entités faisant partie du méme groupe.

[...]

Art. 46. Application et calcul de I'exigence minimale de fonds propres et d'engagements éligibles

(1) Les établissements et les entités visées a l'article 2, paragraphe 1¢, points 2., 3. et 4., sont tenus
de respecter, a tout moment, une exigence minimale de fonds propres et d'engagements éligibles
lorsque cela est imposé par le présent article et les articles 46-1 a 46-11 et conformément a ces articles.

(2) L'exigence visée au paragraphe 1" du présent article est calculée conformément a l'article 46-3,
paragraphe 3, 4 ou 6, selon le cas, comme étant le montant de fonds propres et d'engagements éligibles
et est exprimée en pourcentage :

1. du montant total d'exposition au risque de l'entité concernée visée au paragraphe 1¢", calculé
conformément a l'article 92, paragraphe 3, du réglement (UE) n° 575/2013 ; et

2. de la mesure de l'exposition totale de I'entité concernée visée au paragraphe 1¢, calculée
conformément aux articles 429 et 429bis du reglement (UE) n° 575/2013.

(3) Les références faites dans la présente partie a I’article 92 du réglement (UE) n° 575/2013
concernant les exigences de fonds propres sur base individuelle des entreprises
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d’investissement visées a l'article 1°", alinéa 1°, point 47, et qui ne sont pas des entreprises
d’investissement visées a l'article 1°", paragraphe 2 ou 5, du réglement (UE) 2019/2033
s’entendent comme suit :

1. les références faites dans la présente partie a I'article 92, paragraphe 1, point c), du
réeglement (UE) n° 575/2013 concernant I’exigence de ratio de fonds propres total
s’entendent comme faites a I’article 11, paragraphe 1¢', du réglement (UE) 2019/2033 ;

2. les références faites dans la présente partie a I’article 92, paragraphe 3, du réglement (UE)
n° 575/2013 concernant le montant total d’exposition au risque s’entendent comme faites a
I’exigence applicable figurant a I’article 11, paragraphe 1°, du réglement (UE) 2019/2033
multipliée par 12,5.

Les références faites dans la présente partie a I’article 53-2 de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier concernant les exigences de fonds propres supplémentaires des
entreprises d’investissement visées a I’article 1°", alinéa 1°", point 47, de la présente loi et qui ne
sont pas des entreprises d’investissement visées a I'article 1°", paragraphe 2 ou 5, du réglement
(UE) 2019/2033, s’entendent comme faites a 'article 59nonies 53-34 de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier.

[...]
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LOI MODIFIEE DU 30 MAI 2018 RELATIVE AUX MARCHES D’INSTRUMENTS FINANCIERS

TITRE ler - Les marchés d’instruments financiers

Chapitre ler - Définitions

Art. 1er. Définitions

Aux fins de la présente loi, on entend par :

16. « entreprise d’investissement » : une entreprise d’investissement au sens de I’article 1°',

point 9, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

[...]

23bis. « groupe principalement commercial » : tout groupe dont I’activité principale n’est pas la
fourniture de services d’investissement, ni I’exercice d’une des activités énumérées a
I’annexe | de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier, ni I’exercice de la
fonction de teneur de marché en rapport avec des instruments dérivés sur matiéeres

premiéres ;

24. « instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles » : les contrats dérivés portant sur des
produits énumérés a l'article 1eret & 'annexe |, parties | & XX et XXIV/1, du réglement (UE) n°
1308/2013 du Parlement européen et du Conseil du 17 décembre 2013 portant organisation
commune des marchés des produits agricoles et abrogeant les reglements (CEE) n°® 922/72,
(CEE) n°® 234/79, (CE) n° 1037/2001 et (CE) n° 1234/2007 du Conseil, dénommé ci-aprés «
reglement (UE) n°® 1308/2013 », ainsi que sur des produits énumérés a l'annexe | du
réglement (UE) n° 1379/2013 du Parlement européen et du Conseil du 11 décembre 2013
portant organisation commune des marchés dans le secteur des produits de la péche et de
’aquaculture, modifiant les réglements (CE) n° 1184/2006 et (CE) n°® 1224/2009 du Conseil
et abrogeant le réglement (CE) n° 104/2000 du Conseil ;

Chapitre Ill - Les MTF

Art. 20. Exploitation d'un MTF au Luxembourg

(1) L’exploitation d’'un MTF au Luxembourg est réservée :

1. aux établissements de crédit de droit luxembourgeois ;

2. aux entreprises d’investissement visées a-tarticle-24-9_a ’article 24-8 de la loi modifiée du 5
avril 1993 relative au secteur financier ;
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3. aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement
agréés dans un autre Etat membre sous réserve que I'exploitation d’'un MTF soit couverte par
leur agrément ;

aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit relevant du droit d’'un pays tiers ;

o

aux succursales luxembourgeoises d’entreprises d’investissement relevant du droit d’'un pays
tiers sous réserve que I'exploitation d’'un MTF soit couverte par 'agrément visé a I'article 32-1 de
la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

6. aux opérateurs d’'un marché réglementé agréé au Luxembourg ;
7. aux opérateurs d’'un marché réglementé agréé dans un autre Etat membre ;
8. aux opérateurs d’'un marché réglementé agréé ou surveillé dans un pays tiers.

(2) Sans préjudice de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier, 'exploitation d’'un MTF
au Luxembourg par les personnes visées au paragraphe 1er, points 1 et 4, est subordonnée a la
condition que la CSSF se soit assurée au préalable qu’elles satisfont aux dispositions des articles 22
et 23.

Les personnes visées au paragraphe 1er, points 1 et 4, qui souhaitent exploiter un MTF au Luxembourg
en informent au préalable la CSSF. Elles communiquent a la CSSF tous les renseignements, y compris
un programme d’activité énumérant notamment les types d’opérations envisagés, les régles de
fonctionnement et la structure organisationnelle, nécessaires a I'appréciation du respect des articles 22
et 23. Les personnes visées peuvent commencer I'exploitation du MTF lorsqu’elles ont été informées
par écrit par la CSSF que celle-ci ne s’y oppose pas.

(3) Le paragraphe 2 s’applique également aux personnes visées au paragraphe 1er, point 6, qui sont
agréées en tant que PSF au Luxembourg.

(4) Lorsque les personnes visées au paragraphe 1er, point 6, qui ne sont pas agréées en tant que PSF
au Luxembourg, souhaitent également exploiter un MTF au Luxembourg, elles doivent :

1. respecter les dispositions de l'article 2, paragraphes 4, 6, 7 et 9, et des articles 22 et 23 de la
présente loi et les dispositions des articles 18, 19 et 37-1 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative
au secteur financier ;

2. disposer des ressources financiéres adéquates pour assurer le fonctionnement ordonné du MTF,
compte tenu de la nature et de 'ampleur des transactions qui y sont conclues ainsi que de
I'éventail et du niveau des risques auxquels le MTF est exposé ; et

3. participer a un systéme d’'indemnisation des investisseurs visé a l'article 2, paragraphe 1er, de
la directive 97/9/CE du Parlement européen et du Conseil du 3 mars 1997 relative aux systémes
d'indemnisation des investisseurs, dénommée ci-aprés « directive 97/9/CE ».

Les personnes visées a l'alinéa 1er qui souhaitent exploiter un MTF au Luxembourg en informent au
préalable la CSSF, et communiquent a la CSSF tous les renseignements, y compris un programme
d’activité énumérant notamment les types d’opérations envisagés, les régles de fonctionnement et la
structure organisationnelle, nécessaires a I'appréciation du respect des dispositions de I'alinéa 1er. La
CSSF s’assure que les exigences de 'alinéa 1er sont remplies. L’opérateur de marché peut commencer
I'exploitation du MTF lorsqu’il a été informé par écrit par la CSSF que celle-ci ne s’y oppose pas.

(5) Lorsque les personnes visées au paragraphe 1er, point 7, souhaitent exploiter un MTF au
Luxembourg, elles doivent :

1. respecter les dispositions de I'article 2, paragraphes 4, 6, 7, alinéa 1er, et 9, et des articles 22 et
23 de la présente loi et les dispositions des articles 18, 19 et 37-1 de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier ;

2. disposer des ressources financiéres adéquates pour assurer le fonctionnement ordonné du MTF,
compte tenu de la nature et de 'ampleur des transactions qui y sont conclues ainsi que de
I’éventail et du niveau des risques auxquels le MTF est exposé ; et

3. participer a un systéme d’indemnisation des investisseurs visé a l'article 2, paragraphe 1er, de
la directive 97/9/CE.

Lorsque les personnes appelées a diriger effectivement les activités et I'exploitation du MTF dirigent
effectivement les activités et I'exploitation d’'un marché réglementé agréé dans un Etat membre, ces
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personnes sont réputées remplir les conditions d’honorabilité, de connaissances, de compétences et
d’expérience adéquates.

Les personnes visées a l'alinéa 1er qui souhaitent exploiter un MTF au Luxembourg en informent au
préalable la CSSF et communiquent a la CSSF tous les renseignements, y compris un programme
d’activité énumérant notamment les types d’opérations envisagés, les regles de fonctionnement et la
structure organisationnelle, nécessaires a I'appréciation du respect des dispositions de I'alinéa 1er. La
CSSF s’assure que les exigences de 'alinéa 1er sont remplies. L’opérateur de marché peut commencer
I'exploitation du MTF lorsqu’il a été informé par écrit par la CSSF que celle-ci ne s’y oppose pas.

(6) Les personnes visées au paragraphe 1er, point 8, qui souhaitent exploiter un MTF au Luxembourg
sont soumises aux mémes regles dagrément qu’une entreprise d’investissement de droit
luxembourgeois visée a-Farticle-24-9_a I'article 24-8 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au
secteur financier.

(7) Les personnes visées au paragraphe 1er, points 1, 2, 4, 5, 6 et 8, informent au préalable la CSSF
de toute modification substantielle des régles et procédures qu’elles sont tenues d’établir en vertu des
articles 22 et 23. La CSSF peut s’y opposer lorsqu'il existe des raisons objectives et démontrables
d’estimer que la modification envisagée risque de compromettre le fonctionnement ordonné du MTF.

Les personnes visées au paragraphe 1er, point 7, informent au préalable la CSSF de toute modification
dans le chef des personnes visées aux articles 18 et 19 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au
secteur financier, ainsi que de toute modification substantielle des dispositifs, régles et procédures,
systémes et mécanismes qu’elles sont tenues de mettre en place en vertu des articles 22 et 23 de la
présente loi et de I'article 37-1 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier. La CSSF
peut s’y opposer lorsqu’il existe des raisons objectives et démontrables d’estimer que la modification
envisagée risque de compromettre le fonctionnement ordonné du MTF.

[...]
Chapitre IV - Les OTF
Art. 32. Exploitation d’'un OTF au Luxembourg

(1) L’exploitation d’'un OTF au Luxembourg est réservée :
1. aux établissements de crédit de droit luxembourgeois ;

2. aux entreprises d’investissement visées atarticle-24-10_a 'article 24-9 de la loi modifiée du 5
avril 1993 relative au secteur financier ;

3. aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement
agréés dans un autre Etat membre sous réserve que I'exploitation d’'un OTF soit couverte par
leur agrément ;

aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit relevant du droit d’'un pays tiers ;

o

aux succursales luxembourgeoises d’entreprises d’investissement relevant du droit d’un pays
tiers sous réserve que I'exploitation d’'un OTF soit couverte par 'agrément visé a I'article 32-1 de
la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

6. aux opérateurs d’un marché réglementé agréé au Luxembourg ;
7. aux opérateurs d’'un marché réglementé agréé dans un autre Etat membre ;
8. aux opérateurs d’'un marché réglementé agréé ou surveillé dans un pays tiers.

(2) Sans préjudice de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier, I'exploitation d’'un OTF
au Luxembourg par les personnes visées au paragraphe 1er, points 1 et 4, est subordonnée a la
condition que la CSSF se soit assurée au préalable qu’elles satisfont aux dispositions des articles 34
et 35.

Les personnes visées au paragraphe 1er, points 1 et 4, qui souhaitent exploiter un OTF au Luxembourg
en informent au préalable la CSSF. Elles communiquent a la CSSF tous les renseignements, y compris
un programme d’activité énumérant notamment les types d’opérations envisagés, les régles de
fonctionnement et la structure organisationnelle, nécessaires a I'appréciation du respect des articles 34
et 35. Les personnes visées peuvent commencer I'exploitation de 'OTF lorsqu’elles ont été informées
par écrit par la CSSF que celle-ci ne s’y oppose pas.

132



(3) Le paragraphe 2 s’applique également aux personnes visées au paragraphe 1er, point 6, qui sont
agréées en tant que PSF au Luxembourg.

(4) Lorsque les personnes visées au paragraphe 1er, point 6, qui ne sont pas agréées en tant que PSF
au Luxembourg, souhaitent également exploiter un OTF au Luxembourg, elles doivent :

1. respecter les dispositions de l'article 2, paragraphes 4, 6, 7 et 9, des articles 34 et 35 de la
présente loi et les dispositions des articles 18, 19 et 37-1 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative
au secteur financier ;

2. disposer des ressources financiéres adéquates pour assurer le fonctionnement ordonné de
'OTF, compte tenu de la nature et de 'ampleur des transactions qui y sont conclues ainsi que
de I'éventail et du niveau des risques auxquels 'OTF est exposé ; et

3. participer a un systéme d’'indemnisation des investisseurs visé a 'article 2, paragraphe 1er, de la
directive 97/9/CE.

Les personnes visées a l'alinéa 1er qui souhaitent exploiter un OTF au Luxembourg en informent au
préalable la CSSF, et communiquent a la CSSF tous les renseignements, y compris un programme
d’activité énumérant notamment les types d’opérations envisagés, les regles de fonctionnement et la
structure organisationnelle, nécessaires a I'appréciation du respect des dispositions de I'alinéa 1er. La
CSSF s’assure que les exigences de I'alinéa 1ersont remplies. L’'opérateur de marché peut commencer
I'exploitation de 'OTF lorsqu’il a été informé par écrit par la CSSF que celle-ci ne s’y oppose pas.

(5) Lorsque les personnes visées au paragraphe 1er, point 7, souhaitent exploiter un OTF au
Luxembourg, elles doivent :

1. respecter les dispositions de I'article 2, paragraphes 4, 6, 7, alinéa 1er, et 9, et des articles 34 et
35 de la présente loi, et les dispositions des articles 18, 19 et 37-1 de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier ;

2. disposer des ressources financiéres adéquates pour assurer le fonctionnement ordonné de
'OTF, compte tenu de la nature et de 'ampleur des transactions qui y sont conclues ainsi que
de I'éventail et du niveau des risques auxquels 'OTF est exposé ; et

3. participer a un systéme d’'indemnisation des investisseurs visé a 'article 2, paragraphe 1er, de la
directive 97/9/CE.

Lorsque les personnes appelées a diriger effectivement les activités et I'exploitation de I'OTF dirigent
effectivement les activités et 'exploitation d’'un marché réglementé agréé dans un Etat membre, ces
personnes sont réputées remplir les conditions d’honorabilité, de connaissances, de compétences et
d’expérience adéquates.

Les personnes visées a I'alinéa 1er qui souhaitent exploiter un OTF au Luxembourg en informent au
préalable la CSSF et communiquent a la CSSF tous les renseignements, y compris un programme
d’activité énumérant notamment les types d’opérations envisagés, les régles de fonctionnement et la
structure organisationnelle, nécessaires a I'appréciation du respect des dispositions de I'alinéa 1er. La
CSSF s’assure que les exigences de I'alinéa 1ersont remplies. L’'opérateur de marché peut commencer
'exploitation de 'OTF lorsqu’il a été informé par écrit par la CSSF que celle-ci ne s’y oppose pas.

(6) Les personnes visées au paragraphe 1er, point 8, qui souhaitent exploiter un OTF au Luxembourg
sont soumises aux mémes regles dagrément qu’'une entreprise d’investissement de droit
luxembourgeois visée a-tFarticle24-10_a l'article 24-9 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au
secteur financier.

(7) Les personnes visées au paragraphe 1er, points 1, 2, 4, 5, 6 et 8, informent au préalable la CSSF
de toute modification substantielle des régles et procédures qu’elles sont tenues d’établir en vertu des
articles 34 et 35. La CSSF peut s’y opposer lorsqu’il existe des raisons objectives et démontrables
d’estimer que la modification envisagée risque de compromettre le fonctionnement ordonné de 'OTF.

Les personnes visées au paragraphe 1er, point 7, informent au préalable la CSSF de toute modification
dans le chef des personnes visées aux articles 18 et 19 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au
secteur financier, ainsi que de toute modification substantielle des dispositifs, régles et procédures,
systemes et mécanismes qu’elles sont tenues de mettre en place en vertu des articles 34 et 35 de la
présente loi et de I'article 37-1 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier. La CSSF
peut s’y opposer lorsqu’il existe des raisons objectives et démontrables d’estimer que la modification
envisagée risque de compromettre le fonctionnement ordonné de I'OTF.
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[...]

Chapitre VIII - Dispositions diverses

Section Ire - Limites de position, contrble de gestion des positions sur les instruments dérivés sur
matieres premieres et déclaration de positions

Art. 56. Champ d’application

La présente section s’applique aux établissements de crédit, aux entreprises d’investissement, aux
opérateurs de marché,—aux—PSCD, aux entreprises de pays tiers fournissant des services
d’'investissement ou exercant des activités d’investissement au moyen de I'établissement d’'une
succursale dans I'Union européenne, ainsi qu’aux personnes visées a larticle 2 de la directive
2014/65/UE.

Art. 57. Limites de position et contrble en matiere de gestion des positions sur instruments dérivés sur
matiéres premieres

vertu de I’article 45, paragraphe 2, point 16, des limites sur la taille d’une position nette qu’une

personne peut détenir a8 tout moment sur des instruments dérivés sur matiéres premiéres
agricoles et des instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critiqgue ou
significative qui sont négociés sur des plates-formes de négociation exploitées au Luxembourg
et sur des contrats de qré a gré économiquement équivalents, conformément a la méthodologie
de calcul visée a I’article 57, paragraphe 3, de la directive 2014/65/UE. Les instruments dérivés
sur matiéres premiéres sont considérés comme étant d’importance critique ou significative
lorsque la somme de toutes les positions nettes des détenteurs de positions finales représente
la taille de leur position ouverte et est au moins éqgale a 300 000 lots en moyenne sur une période
d’un an. Les limites sont fixées sur la base de toutes les positions détenues par une personne visée a
I'article 56 et de celles détenues en son nom au niveau agrégé d’un groupe afin de :

1. prévenir les abus de marché ;

2. favoriser une cotation ordonnée et un réglement efficace, y compris en évitant les positions
faussant le marché, et en veillant en particulier a la convergence entre les prix des instruments
dérivés pendant le mois de livraison et les prix au comptant de la matiére premiére sous-jacente,
sans préjudice de la détermination des prix sur le marché pour les matiéres premiéres sous-
jacentes.

Les limites de position visées au paragraphe 1°" ne s’appliguent pas :

1. aux positions qui sont détenues par ou au nom d’une entité non financiére et dont la
contribution a la réduction des risques directement liés a I’activité commerciale de cette
entité non financiére peut étre objectivement mesurée ;

2. aux positions qui sont détenues par ou au nom d’une entité financiére faisant partie d’un
groupe principalement commercial et agissant pour le compte d’une entité non financiére
du groupe principalement commercial, lorsque ces positions, de facon objectivement
mesurable, réduisent les risques directement liés a 'activité commerciale de cette entité
non financiére ;

3. aux positions détenues par des contreparties financiéres et non financiéres pour les
positions dont il peut étre établi de maniére objectivement mesurable qu’elles résultent de
transactions conclues pour se conformer aux obligations de fournir de la liquidité sur une
plate-forme de négociation mentionnées a I'article 2, paragraphe 4, alinéa 4, lettre c), de la
directive 2014/65/UE ;

4. aux autres titres visés a ’article 1°", point 55, lettre c), qui portent sur une matiére premiére
ou un sous-jacent visé a I’annexe ll, section B, point 10, de la loi modifiée du 5 avril 1993
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relative au secteur financier.

(2) Les limites de position comportent des seuils quantitatifs clairs concernant la taille maximale d’'une
position sur un instrument dérivé sur matieres premiéres qu'une personne visée a l'article 56 peut
détenir.

(3) La CSSF fixe des limites de position pour les instruments dérivés sur matiéres premiéres
d’importance critique ou significative et pour les instruments dérivés sur matiéres premiéres
agricoles qui sont négociés sur des plates-formes de négociation exploitées au Luxembourg en
s’appuyant sur la méthodologie de calcul visée a I’article 57, paragraphe 3, de la directive
2014/65/UE. Ces limites de position incluent les contrats de qré a gré économiquement

équivalents.

La CSSF réexamine les limites de positions visées a l'alinéa 1°" en cas de modification
significative sur le marché, notamment des quantités livrables ou des positions ouvertes, en
s’appuyant sur sa détermination de la quantité livrable et des positions ouvertes, et refixe ces
limites de position conformément a la méthodologie de calcul visée a ’article 57, paragraphe 3,
de la directive 2014/65/UE.

(4) La CSSF notifie a 'AEMF les limites exactes de positions qu’elle entend fixer conformément a la
méthodologie de calcul établie par TAEMF. La CSSF modifie les limites de position selon 'avis rendu
par TAEMF conformément a l'article 57, paragraphe 5, de la directive 2014/65/UE, ou fournit a celle-ci
une justification expliquant pourquoi cette modification n’est pas jugée nécessaire. Lorsque la CSSF
impose des limites contraires a un avis rendu par 'AEMF, elle publie immédiatement sur son site
internet un communiqué expliquant en détail les raisons de sa démarche.

(5) Lorsque des instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles qui sont basés sur le

méme_sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiqgues sont négociés dans des
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volumes significatifs sur des plates-formes de néqgociation dans plus d’un Etat membre, ou
lorsque des instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critique ou significative
qui_sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiques sont
néqgociés sur des plates-formes de négociation dans plus d’'un Etat membre, et que la CSSF est
I’autorité compétente de la plate-forme de négociation enreqgistrant le plus grand volume de
néqgociation (ci-aprés, « 'autorité compétente centrale »), la CSSF fixe la limite de position
unique a appliguer a toutes les négociations de ces instruments dérivés. La CSSF, en sa qualité
d’autorité compétente centrale, consulte les autorités compétentes de plates-formes de
négociation situées dans d’autres Etats membres sur lesquelles ces instruments dérivés sur
matiéres premiéres agricoles se négocient dans des volumes significatifs ou sur lesquelles ces
instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critique ou significative se négocient,
au sujet de la limite de position unique a appliquer et de toute révision de cette limite de position

unique.

Lorsque la CSSF est I'autorité compétente pour une plate-forme de négociation sur laguelle ces
instruments dérivés sur_ matiéres premiéres agricoles se négocient dans des volumes
significatifs ou sur laquelle ces instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance
critique ou significative se négocient, sans pourtant étre I’autorité compétente centrale pour ces
instruments, elle contribue a I’élaboration de la limite de position unique a appliquer et a toute
révision de celle-ci. Lorsqu’elle est en désaccord avec la limite de position unique fixée par
I’autorité compétente centrale, elle expose par écrit, de facon exhaustive et détaillée, les motifs
pour lesquels elle considére que les exigences visées au paragraphe 1°" ne sont pas satisfaites.

La CSSF, en sa qualité d’autorité compétente d’une plate-forme de négociation sur laquelle des
instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles qui sont basés sur le méme sous-jacent
et qui présentent les mémes caractéristiques sont négociés dans des volumes significatifs ou
sur_laquelle des instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critique ou
significative _qui_sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes
caractéristiques sont négociés, ou d’autorité compétente des détenteurs de position sur ces
instruments dérivés, prend des mesures appropriées en vue de la mise en place d‘accords de
coopération avec les autorités compétentes des plates-formes de négociation sur lesquelles
ces instruments dérivés sur matiéres premiéres sont négociés, et avec les autorités
compétentes des détenteurs de position sur ces instruments dérivés, comprenant I’échange de
données pertinentes entre elles afin de permettre le suivi et la mise en ceuvre de la limite de
position unique.

(6) Les établissements de crédit, les entreprises d’investissement et les opérateurs de marché
exploitant une plate-forme de négociation au Luxembourg sur laquelle sont négociés des instruments
dérivés sur matieres premiéres appliquent des contrbles en matiere de gestion des positions. A cette
fin, ils doivent pouvoir :

1. surveiller les positions ouvertes des personnes visées a l'article 56 ;

2. obtenir des personnes visées a l'article 56 des informations, y compris tout document
pertinent, concernant le volume et la finalité d’une position ou d’une exposition qu’elles ont
prise, des informations sur les bénéficiaires effectifs ou les bénéficiaires sous-jacents, sur
tout arrangement relatif a une action de concert et sur tout actif ou passif connexe sur le
marché sous-jacent, y compris, le cas échéant, sur les positions détenues sur des
instruments dérivés sur matiéres premiéres, qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui

136



présentent les mémes caractéristiques sur d’autres plates-formes de négociation, et
détenues sur des contrats de gré a gré économiquement équivalents, par le biais de
membres et de participants ;

3. demander a une personne visée a l'article 56 qu’elle cléture ou réduise une position, de
maniére temporaire ou permanente, et, si la personne ne donne pas suite a cette demande,
agir unilatéralement pour assurer la cléture ou la réduction de cette position ; et

4. exiger d’une personne visée a I’article 56 qu’elle réinjecte temporairement de la liquidité sur
le marché, a un prix et pour un volume convenus, dans l'intention expresse d’atténuer les
effets d’une position importante ou dominante.

(7) Les limites de position et les contréles en matiére de gestion des positions sont transparents et non
discriminatoires, mentionnent la maniére dont ils s’appliquent aux personnes visées a l'article 56 et
tiennent compte de la nature et de la composition des participants du marché ainsi que de l'usage que
ces derniers font des contrats soumis a négociation.

(8) Les établissements de crédit, les entreprises d’investissement et les opérateurs de marché
exploitant une plate-forme de négociation au Luxembourg informent la CSSF du détail des controles
en matiére de gestion des positions.

La CSSF transmet ces informations ainsi que le détail des limites de position qu’elle a établies a TAEMF.

(9) La CSSF n’impose pas de limites plus restrictives que celles adoptées en vertu du paragraphe 1er
conformément a la méthodologie de calcul déterminée par 'AEMF, sauf si, exceptionnellement, de
telles limites sont objectivement justifiées et proportionnées compte tenu de la liquidité du marché
spécifique et dans l'intérét du fonctionnement ordonné du marché. La CSSF publie sur son site internet
le détail des limites de position plus restrictives qu’elle a décidé d'imposer. Celles-ci s’appliquent
pendant une période initiale de six mois maximum a compter de la date de leur publication sur le site
internet de la CSSF. Les limites de position plus restrictives peuvent étre reconduites pour des périodes
ne dépassant pas six mois a la fois, si les circonstances qui les justifient se maintiennent. Les limites
de position plus restrictives qui ne sont pas reconduites a l'issue de cette période de six mois expirent
automatiquement.

Lorsque la CSSF décide d'imposer des limites de position plus restrictives, elle notifie TAEMF. La
notification contient la motivation de la décision d’imposer des limites de position plus restrictives.

Lorsque la CSSF impose des limites contraires a un avis rendu par 'AEMF, elle publie immédiatement
sur son site internet un communiqué expliquant en détail les raisons de sa démarche.

Art. 58. Rapports sur les positions par catéqorie de détenteurs de positions

(1) Les établissements de crédit, les entreprises d’investissement et les opérateurs de marché
exploitant une plate-forme de négociation au Luxembourg sur laquelle sont négociés des instruments
dérivés sur matiéres premiéres, des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-ci :

1. rendent public un rapport hebdomadaire contenant les positions agrégées détenues par les
différentes catégories de personnes visées au paragraphe 4 pour les différents instruments
financiers dérivés sur matiéres premiéres, les quotas d’émission ou les instruments dérivés sur
ceux-ci négociés sur leurs plates-formes de négociation, mentionnant le nombre de positions
longues et courtes détenues par ces catégories, les variations qu’ont connues celles-ci depuis le
dernier rapport, le pourcentage du total des positions ouvertes que représente chaque catégorie
et le nombre de personnes visées a l'article 56 détenant une position dans chaque catégorie,
conformément au paragraphe 4. lls communiquent ce rapport a la CSSF et a 'AEMF ; et

2. fournissent a la CSSF, au moins une fois par jour, une ventilation compléte des positions détenues
par chaque personne visée a l'article 56, y compris les membres ou participants et leurs clients,
sur cette plate-forme de négociation.

L’obligation énoncée a l'alinéa 1er, point 1, ne s’applique que lorsqu’a la fois le nombre de personnes
visées a l'article 56 et les positions ouvertes de celles-ci dépassent les seuils minimaux.

Les rapports visés a l'alinéa 1er, point 1, mentionnent le nombre de positions longues et courtes par
catégorie de personnes visée au paragraphe 4, toutes les variations qu’ont connu celles-ci depuis le
dernier rapport, le pourcentage du total des positions ouvertes que représente chaque catégorie et le
nombre de personnes visées a l'article 56 par catégorie.
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Les rapports visés a l'alinéa 1er, point 1, établissent aussi une distinction entre :

1. les positions identifi€ées comme positions qui réduisent, de maniére objectivement mesurable, les
risques directement liés aux activités commerciales ; et

2. les autres positions.

L’obligation de communiquer des informations sur les positions ne s’applique pas aux autres
titres visés a l'article 1°", point 55, lettre c), qui portent sur une matiére premiére ou un sous-
jacent visé a I’annexe ll, section B, point 10, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur

financier.
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de crédit et les entreprises d’investissement qui négocient des instruments dérivés sur matiéres
premiéres, des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-ci en dehors d’une plate-
forme de négociation fournissent, au moins une fois par jour, a I'autorité compétente centrale
visée a I'article 57, paragraphe 6, de la directive 2014/65/UE, ou lorsqu’il n’existe pas d’autorité
compétente centrale, a I'autorité compétente de la plate-forme de néqgociation sur laquelle se
néqgocient les instruments dérivés sur matiéres premiéres, les quotas d’émission ou les
instruments dérivés sur ceux-ci, une ventilation compléte des positions qu’ils ont prises sur
des contrats de gré a gré économiquement équivalents et, le cas échéant, sur des instruments
dérivés sur matiéres premiéres, des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-ci
néqgociés sur une plate-forme de négociation, ainsi que de celles de leurs clients, et des clients
de ces clients, jusqu’au client final, conformément a I’article 26 du réglement (UE) n° 600/2014
et, le cas échéant, a ’article 8 du réglement (UE) n°® 1227/2011.

Les ventilations visées a I'alinéa 1¢' établissent une distinction entre :

1. les positions identifi€ées comme positions qui réduisent, de maniére objectivement mesurable, les
risques directement liés aux activités commerciales ; et

2. les autres positions.

(3) Afin de permettre le contrdle du respect de l'article 57, paragraphe 1er, les membres ou participants
de marchés réglementés, de MTF, et les clients d’OTF, communiquent a I'établissement de crédit, a
I'entreprise d’investissement ou a I'opérateur de marché exploitant cette plate-forme de négociation au
Luxembourg, les détails de leurs propres positions détenues via des contrats négociés sur cette plate-
forme de négociation sur une base quotidienne, ainsi que de celles de leurs clients et des clients de
ces clients jusqu’au client final.

(4) Les personnes visées a l'article 56 détenant des positions sur un instrument dérivé sur matiéres
premiéres, sur des quotas d’émission ou sur des instruments dérivés sur ceux-ci sont classés par
I'établissement de crédit, I'entreprise d’investissement ou I'opérateur de marché exploitant cette plate-
forme de négociation au Luxembourg, compte tenu de la nature de leur activité principale et de tout
agrément applicable, dans I'une des catégories suivantes :

1. entreprises d’investissement ou établissements de crédit ;

2. organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM) au sens de la directive
2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant coordination des
dispositions Iégislatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de
placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM) (refonte) ou gestionnaires de fonds
d’'investissement alternatifs au sens de la directive 2011/61/UE du Parlement européen et du
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Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs et modifiant les
directives 2003/41/CE et 2009/65/CE ainsi que les réglements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n°
1095/2010 ;

3. autres établissements financiers, y compris les entreprises d’assurance et les entreprises de
réassurance au sens de la directive 2009/138/CE du Parlement européen et du Conseil du 25
novembre 2009 sur l'accés aux activités de l'assurance et de la réassurance et leur exercice
(solvabilité 1) (refonte), ainsi que les institutions de retraite professionnelle au sens de la directive
2003/41/CE du Parlement européen et du Conseil du 3 juin 2003 concernant les activités et la
surveillance des institutions de retraite professionnelle ;

4. entreprises commerciales ; ou

dans le cas des quotas d’émissions ou des instruments dérivés sur ceux-ci, opérateurs soumis a
des obligations de conformité en vertu de la directive 2003/87/CE.

[...]

Section Il - Publication de données relatives a la qualité de I'exécution des transactions

Art. 61. Publication de données relatives a la qualité de I'exécution des transactions

Pour les instruments financiers soumis a I'obligation de négociation visée aux articles 23 et 28 du
reglement (UE) n° 600/2014, les plates-formes de négociation et internalisateurs systématiques, et,
pour les autres instruments financiers, les systémes d'exécution, mettent a la disposition du public,
sans frais, les données relatives a la qualité d’exécution des transactions au moins une fois par an. Ces
rapports périodiques incluent des informations détaillées sur le prix, les colts, la rapidité et la probabilité
d’exécution pour les différents instruments financiers._L’obligation d’information périodique a
destination du public, prévue au présent article, est suspendue jusqu’au 28 février 2023.

[...]
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FICHE FINANCIERE

(art. 79 de la loi du 8 juin 1999 sur le Budget, la Comptabilité et la Trésorerie de I'Etat)

Les amendements gouvernementaux au projet de loi n° 7723 portant :

10

20

30

40

50

transposition de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du Conseil
du 27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des entreprises
d’investissement et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/59/UE et 2014/65/UE ;
transposition partielle de la directive (UE) 2019/2177 du Parlement européen et du
Conseil du 18 décembre 2019 modifiant la directive 2009/138/CE sur 'accés aux
activités de I'assurance et de la réassurance et leur exercice (solvabilité Il), la
directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instruments financiers et la
directive (UE) 2015/849 relative a la prévention de l'utilisation du systéme financier
aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme ;
mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du Conseil
du 27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux
entreprises d’investissement et modifiant les réglements (UE) n° 1093/2010, (UE)
n°® 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 ;
mise en ceuvre de l'article 4 du réglement (UE) 2019/2175 du Parlement européen
et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant le réglement (UE) n° 1093/2010
instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité bancaire européenne),
le reglement (UE) n° 1094/2010 instituant une Autorité européenne de surveillance
(Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles), le
réglement (UE) n° 1095/2010 instituant une Autorité européenne de surveillance
(Autorité européenne des marchés financiers), le réglement (UE) n°600/2014
concernant les marchés d’instruments financiers, le reglement (UE) 2016/1011
concernant les indices utilisés comme indices de référence dans le cadre
d’'instruments et de contrats financiers ou pour mesurer la performance de fonds
d'investissement et le réglement (UE) 2015/847 sur les informations
accompagnant les transferts de fonds ; et
modification de :
a) laloi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;
b) la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d’'une commission de
surveillance du secteur financier ;
c) la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif ;
d) la loi modifiee du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs ;
e) laloi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances ;
f) la loi modifié¢e du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des
établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement ; et de
g) laloi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers

n’auront pas d’'impact financier direct sur le budget de I'Etat.
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Coordonnées du projet

Intitulé du projet :

Ministére initiateur :

Version 23.03.2012

Amendements gouvernementaux au projet de loi n® 7723 portant :

1° transposition de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du
Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des
entreprises d’investissement et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE,
2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et 2014/65/UE ;

2° transposition partielle de la directive (UE) 2019/2177 du Parlement européen
et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant la directive 2009/138/CE sur I'acces
aux activités de I'assurance et de la réassurance et leur exercice (solvabilité 1), la
directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instruments financiers et la
directive (UE) 2015/849 relative a la prévention de l'utilisation du systéme
financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme ;
3° mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du
Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables
aux entreprises d’investissement et modifiant les reglements (UE) n® 1093/2010,
(UE) n° 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 ;

4° mise en ceuvre de l'article 4 du réglement (UE) 2019/2175 du Parlement
européen et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant le réglement (UE) n
°1093/2010 instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité bancaire
européenne), le reglement (UE) n°1094/2010 instituant une Autorité européenne
de surveillance (Autorité européenne des assurances et des pensions
professionnelles), le reglement (UE) n°1095/2010 instituant une Autorité
européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés financiers), le
reglement (UE) n°600/2014 concernant les marchés d’instruments financiers, le
reglement (UE) 2016/1011 concernant les indices utilisés comme indices de
référence dans le cadre d’instruments et de contrats financiers ou pour mesurer la
performance de fonds d’investissement et le réglement (UE) 2015/847 sur les
informations accompagnant les transferts de fonds ; et

5° modification de :

a) la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

b) la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d’'une commission de
surveillance du secteur financier ;

c) la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif ;

d) la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs ;

e) la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances ;

f) la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements
de crédit et de certaines entreprises d’'investissement ; et de

g) la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers

Ministére des Finances




LE GOUVERNEMENT

DU GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG

Auteur(s) :

Téléphone :
Courriel :

Objectif(s) du projet :

Autre(s) Ministere(s) /
Organisme(s) / Commune(s)
impliqué(e)(s)

Date :

Direction « Services financiers, stabilité financiére et cadre réglementaire de la
place financiére »

247-82647/247-82638

finservices@fi.etat.lu

Les amendements gouvernementaux poursuivent un double objectif.

En premier lieu, ils ont pour objectif d’apporter des ajustements au projet de loi n°
7723 afin d’assurer la cohérence entre les modifications apportées a la loi
modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier par les projets de loi n° 7638
etn® 7723.

En second lieu, au vu des courts délais de transposition associés a la directive
(UE) 2020/1504 du Parlement européen et du Conseil du 7 octobre 2020
modifiant la directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instruments financiers
(dite, « Crowdfunding »), et a la directive (UE) 2021/338 du Parlement européen
et du Conseil du 16 février 2021 modifiant la directive 2014/65/UE en ce qui
concerne les obligations d’information, la gouvernance des produits et les limites
de position, et les directives 2013/36/UE et (UE) 2019/878 en ce qui concerne leur
application aux entreprises d’investissement, afin de soutenir la reprise a la suite
de la crise liée a la COVID-19 (dite « directive (UE) 2021/338 », faisant partie du «
Capital Markets Recovery Package »), les amendements gouvernementaux
integrent les mesures de transposition desdites directives dans le projet de loi n°
7723, étant donné que celles-ci concernent également la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier et la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux
marchés d’instruments financiers, qui sont d’ores et déja modifiées par le projet de
loi n° 7723.

CSSF

18/03/2021
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LE GOUVERNEMENT
DU GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG

/

Mieux légiférer

1

Partie(s) prenante(s) (organismes divers, citoyens,...) consultée(s) : Oui [] Non

Si oui, laquelle / lesquelles : |CSSF

Remarques / Observations :

Destinataires du projet :

2
- Entreprises / Professions libérales : X Oui [] Non
- Citoyens : X Oui [] Non
- Administrations : Oui [] Non
3 Le principe « Think small first » est-il respecté ? X Oui [] Non [] Na.'
(c.-a-d. des exemptions ou dérogations sont-elles prévues suivant la
taille de I'entreprise et/ou son secteur d'activité ?)
Remarques / Observations :
"'N.a. : non applicable.
4 | Le projet est-il lisible et compréhensible pour le destinataire ? Oui [] Non
Existe-t-il un texte coordonné ou un guide pratique, mis a jour et Oui [] Non
publié d'une fagon réguliere ?
Remarques / Observations :
5 Le projet a-t-il saisi I'opportunité pour supprimer ou simplifier des X Oui [] Non
régimes d'autorisation et de déclaration existants, ou pour améliorer
la qualité des procédures ?
Remarques / Observations :
Version 23.03.2012 3/6




LE GOUVERNEMENT
DU GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG

Le projet contient-il une charge administrative 2 pour le(s) Oui [] Non
destinataire(s) ? (un colt imposé pour satisfaire a une obligation
d'information émanant du projet ?)

Si oui, quel est le colt administratif 3 Les destinataires doivent s’adapter aux nouvelles régles et
approximatif total ? encourent dés lors des codts. Il s’avere impossible d’évaluer
(nombre de destinataires x ex ante ces codts qui varient d’'un professionnel a l'autre.

colt administratif par destinataire)

2 || s'agit d'obligations et de formalités administratives imposées aux entreprises et aux citoyens, liées a I'exécution, I'application ou la mise en
ceuvre d'une loi, d'un réglement grand-ducal, d'une application administrative, d'un réglement ministériel, d'une circulaire, d'une directive, d'un
réglement UE ou d'un accord international prévoyant un droit, une interdiction ou une obligation.

3 Colit auquel un destinataire est confronté lorsqu'il répond & une obligation d'information inscrite dans une loi ou un texte d'application de celle-
ci (exemple : taxe, colt de salaire, perte de temps ou de congé, colt de déplacement physique, achat de matériel, etc.).

a) Le projet prend-il recours a un échange de données inter- [[] Oui [] Non N.a.
administratif (national ou international) plutét que de demander
I'information au destinataire ?

Si oui, de quelle(s)
donnée(s) et/ou
administration(s)
s'agit-il ?

b) Le projet en question contient-il des dispositions spécifiques [] Oui [] Non X N.a.
concernant la protection des personnes a I'égard du traitement
des données a caractere personnel 4 ?

Si oui, de quelle(s)
donnée(s) et/ou
administration(s)
s'agit-il ?

4 Loi modifiée du 2 aodit 2002 relative a la protection des personnes a I'égard du traitement des données a caractére personnel (www.cnpd.lu)

Le projet prévoit-il :

8
- une autorisation tacite en cas de non réponse de |'administration ? [ ] Oui X Non [] N.a.
- des délais de réponse a respecter par I'administration ? [] Oui X Non [] N.a.
- le principe que I'administration ne pourra demander des [] Oui X Non [] N.a.
informations supplémentaires qu'une seule fois ?
9 Y a-t-il une possibilité de regroupement de formalités et/ou de [] Oui Non [] N.a.
procédures (p.ex. prévues le cas échéant par un autre texte) ?
Si oui, laquelle :
10 En cas de transposition de directives communautaires, X Oui [] Non [] N.a.
le principe « la directive, rien que la directive » est-il respecté ?

\ /
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11

12

13

14

Sinon, pourquoi ?

Le projet contribue-t-il en général a une :
a) simplification administrative, et/ou a une

b) amélioration de la qualité réglementaire ?

Remarques / Observations :

Des heures d'ouverture de guichet, favorables et adaptées
aux besoins du/des destinataire(s), seront-elles introduites ?

Y a-t-il une nécessité d'adapter un systeme informatique
aupres de I'Etat (e-Government ou application back-office)

Si oui, quel est le délai
pour disposer du nouveau
systeme ?

Y a-t-il un besoin en formation du personnel de I'administration
concernée ?

X Oui [] Non
Oui [] Non
[[] Oui [] Non X N.a.
[] Oui Non
[] Oui [] Non X N.a.

Si oui, lequel ?

Remarques / Observations :

Version 23.03.2012
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4 N

Egalité des chances

Le projet est-il :

15
- principalement centré sur I'égalité des femmes et des hommes ? [ | Oui Non
- positif en matiére d'égalité des femmes et des hommes ? [] Oui X Non
Si oui, expliquez
de quelle maniére :
- neutre en matiére d'égalité des femmes et des hommes ? Oui [] Non
Si oui, expliquez pourquoi : |Le projet de loi ne fait pas de distinction entre femmes et hommes.
- négatif en matiére d'égalité des femmes et des hommes ? [] Oui X Non
Si oui, expliquez
de quelle maniére :
16 | Y a-til un impact financier différent sur les femmes et les hommes ? [] Oui Non [ Na.

Si oui, expliquez
de quelle maniére :

Directive « services »

Le projet introduit-il une exigence relative a la liberté d'établissement  [] Oui [] Non X N.a.

17 L .
soumise a évaluation® ?

Si oui, veuillez annexer le formulaire A, disponible au site Internet du
Ministére de I'Economie et du Commerce extérieur :

www.eco.public.lu/attributions/dg2/d_consommation/d_march___int__rieur/Services/index.html

5 Article 15 paragraphe 2 de la directive « services » (cf. Note explicative, p.10-11)

Le projet introduit-il une exigence relative a la libre prestation de [] Oui [] Non N.a.

18 . -
services transfrontaliers ¢ ?

Si oui, veuillez annexer le formulaire B, disponible au site Internet du
Ministére de I'Economie et du Commerce extérieur :

www.eco.public.lu/attributions/dg2/d_consommation/d_march___int_rieur/Services/index.html

8 Article 16, paragraphe 1, troisiéme alinéa et paragraphe 3, premiére phrase de la directive « services » (cf. Note explicative, p.10-11)

/
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DIRECTIVES

DIRECTIVE (UE) 2020/1504 DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL
du 7 octobre 2020
modifiant la directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instruments financiers

(Texte présentant de I'intérét pour I'EEE)
LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L'UNION EUROPEENNE,
vu le traité sur le fonctionnement de I'Union européenne, et notamment son article 53, paragraphe 1,
vu la proposition de la Commission européenne,
apres transmission du projet d’acte 1égislatif aux parlements nationaux,
apres consultation de la Banque centrale européenne,
vu lavis du Comité économique et social européen (1),
statuant conformément a la procédure législative ordinaire (?),
considérant ce qui suit:

(1) Le financement participatif est une solution de technologie financiére qui fournit aux petites et moyennes entre-
prises (PME), et notamment aux jeunes pousses et aux entreprises en expansion, une source de financement
alternative afin de favoriser un entrepreneuriat innovant dans I'Union, ce qui renforce I'union des marchés des
capitaux. Il contribue en outre a diversifier le systeme financier et a le rendre moins dépendant des financements
bancaires, ce qui limite le risque systémique et le risque de concentration. Favoriser un entrepreneuriat innovant au
moyen du financement participatif permet également le déblocage de capitaux gelés et leur transformation en
investissements dans des projets nouveaux et innovants, I'accélération de la répartition efficace des ressources et la
diversification des actifs.

(2)  Le réglement (UE) 2020/1503 du Parlement européen et du Conseil () établit des exigences uniformes, propor-
tionnées et directement applicables pour la prestation de services de financement participatif, pour le fonctionne-
ment, l'organisation, I'agrément et la surveillance des prestataires de services de financement participatif, pour
I'exploitation des plates-formes de financement participatif ainsi que pour la transparence et les communications
publicitaires concernant la prestation de services de financement participatif dans 'Union.

(3)  Dans un souci de sécurité juridique quant aux personnes et activités relevant, respectivement, du champ dap-
plication du reglement (UE) 2020/1503 et de la directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil (¥), et
pour éviter une situation dans laquelle une méme activité est subordonnée a I'obtention de multiples agréments au
sein de I'Union, les personnes morales agréées en tant que prestataires de services de financement participatif au
titre du reglement (UE) 2020/1503 devraient étre exclues du champ d'application de la directive 2014/65/UE.

() JO €367 du 10.10.2018, p. 65.

(?) Position du Parlement européen du 27 mars 2019 (non encore parue au Journal officiel) et position du Conseil en premiere lecture
du 20 juillet 2020 (non encore parue au Journal officiel). Position du Parlement européen du 5 octobre 2020 (non encore parue au
Journal officiel).

(}) Reglement (UE) 2020/1503 du Parlement européen et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de services de
financement participatif pour les entrepreneurs, et modifiant le réglement (UE) 2017/1129 et la directive (UE) 2019/1937 (voir
page 1 du présent Journal officiel).

(*) Directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d'instruments financiers et
modifiant la directive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE (JO L 173 du 12.6.2014, p. 349).
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(4)  La modification apportée par la présente directive étant directement liée au réglement (UE) 2020/1503, la date a
partir de laquelle les Etats membres doivent appliquer les mesures nationales transposant la présente directive
devrait étre différée pour coincider avec la date d'application prévue dans ledit réglement,

ONT ADOPTE LA PRESENTE DIRECTIVE:

Atticle premier

A Tarticle 2, paragraphe 1, de la directive 2014/65[UE, le point suivant est ajouté:

«p) aux prestataires de services de financement participatif au sens de 'article 2, paragraphe 1, point e), du réglement
(UE) 2020/1503 du Parlement européen et du Conseil (¥).

(*) Reglement (UE) 2020/1503 du Parlement européen et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires
européens de services de financement participatif pour les entrepreneurs, et modifiant le reglement
(UE) 2017/1129 et la directive (UE) 2019/1937 (JO L 347 du 20.10.2020, p. 1)..

Article 2

1. Les Etats membres adoptent et publient, au plus tard le 10 mai 2021, les dispositions législatives, réglementaires et
administratives nécessaires pour se conformer a larticle 1° de la présente directive.

Ils appliquent ces dispositions a partir du 10 novembre 2021.

2. Les Etats membres communiquent a la Commission et 3 I'Autorité européenne des marchés financiers (AEMF) le
texte des dispositions essentielles de droit interne qu'ils adoptent dans le domaine régi par la présente directive.

Article 3

La présente directive entre en vigueur le vingtiéme jour suivant celui de sa publication au Journal officiel de I'Union
européenne.

Article 4

Les Etats membres sont destinataires de la présente directive.

Fait a Bruxelles, le 7 octobre 2020.

Par le Parlement européen Par le Conseil
Le président Le président
D.M. SASSOLI M. ROTH




L 68/14 Journal officiel de 'Union européenne 26.2.2021

DIRECTIVES

DIRECTIVE (UE) 2021/338 DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL
du 16 février 2021

modifiant la directive 2014/65/UE en ce qui concerne les obligations d’information, la gouvernance

des produits et les limites de position, et les directives 2013/36/UE et (UE) 2019/878 en ce qui

concerne leur application aux entreprises d’investissement, afin de soutenir la reprise a la suite de la
crise liée a la COVID-19

(Texte présentant de I'intérét pour 'EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE LUNION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de 'Union européenne, et notamment son article 53, paragraphe 1,
vu la proposition de la Commission européenne,

apres transmission du projet d’acte 1égislatif aux parlements nationaux,

vu l'avis du Comité économique et social européen (),

statuant conformément a la procédure 1égislative ordinaire (3),

considérant ce qui suit:

(I)  La pandémie de COVID-19 a de lourdes répercussions sur les personnes, les entreprises, les systemes de santé et les
économies ainsi que les systémes financiers des Etats membres. Dans sa communication du 27 mai 2020 intitulée
«Lheure de I'Europe: réparer les dommages et préparer 'avenir pour la prochaine génération», la Commission a
souligné que la liquidité et 'accés au financement constitueraient une difficulté permanente. Il est par conséquent
essentiel, apres le grave choc économique provoqué par la pandémie de COVID-19, de soutenir la reprise en
apportant des modifications ciblées et limitées au droit de 'Union en vigueur en matiére de services financiers. Ces
modifications devraient donc avoir pour objectif général de supprimer les formalités administratives inutiles et
d'introduire des mesures soigneusement calibrées qui sont jugées efficaces pour atténuer les difficultés économiques.
Ces modifications devraient éviter tout changement venant rajouter des charges administratives pour le secteur et
laisser de coté les questions législatives complexes qui seront résolues lors de la révision prévue de la directive
2014/65|UE du Parlement européen et du Conseil (*). Ces modifications forment un train de mesures et sont
adoptées sous I'étiquette de «train de mesures de relance par les marchés des capitauxo.

(2)  La directive 2014/65/UE a été adoptée en 2014 en réponse a la crise financiere qui s'est produite en 2007 et
en 2008. Cette directive a considérablement renforcé le systéme financier de 'Union et garanti un niveau élevé de
protection des investisseurs en son sein. Des efforts supplémentaires pour réduire la complexité réglementaire et les
cotits de conformité des entreprises d'investissement et éliminer les distorsions de concurrence pourraient étre
envisagés, a condition de tenir suffisamment compte, dans le méme temps, de la protection des investisseurs.

(3)  Concernant les exigences qui visaient a protéger les investisseurs, la directive 2014/65/UE n’est pas pleinement
parvenue a son objectif d’adopter des mesures qui tiennent suffisamment compte des particularités de chaque
catégorie dinvestisseurs, a savoir les clients de détail, les clients professionnels et les contreparties éligibles.
Certaines de ces exigences n'ont pas toujours renforcé la protection des investisseurs, et ont parfois méme plutot nui
a la bonne exécution des décisions d'investissement. Par conséquent, certaines exigences prévues par la directive
2014/65/UE devraient étre modifies afin de faciliter la fourniture de services d'investissement et l'exercice
d’activités d'investissement, et ces modifications devraient étre apportées d'une maniére équilibrée qui protege
pleinement les investisseurs.

() JOC10du11.1.2021, p. 30.

(% Position du Parlement européen du 11 février 2021 (non encore parue au Journal officiel) et décision du Conseil du 15 février 2021.

() Directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d'instruments financiers et
modifiant la directive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE (JO L 173 du 12.6.2014, p. 349).
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(4)  Lémission d’obligations est essentielle pour mobiliser des capitaux et surmonter la crise liée a la COVID-19. Les
obligations en matiere de gouvernance des produits peuvent limiter la vente d’obligations. Les obligations qui
n'incorporent pas d’instruments dérivés autres qu'une «clause de remboursement make-whole» sont généralement
considérées comme des produits simples et strs, adaptés aux clients de détail. En cas de remboursement anticipé
d’'une obligation, une obligation qui n'incorpore pas d’instruments dérivés autres qu'une «clause de remboursement
make-whole» protege les investisseurs contre les pertes en garantissant que ces investisseurs recoivent un paiement
égal a la somme de la valeur actuelle nette des paiements de coupons restants et du montant principal de
l'obligation qu'ils auraient recu si l'obligation n'avait pas été remboursée. Il convient, par conséquent, que les
obligations en matiére de gouvernance des produits ne s'appliquent plus aux obligations qui n’'incorporent pas
d’instruments dérivés autres qu'une «clause de remboursement make-whole». En outre, les contreparties éligibles
sont considérées comme ayant une connaissance suffisante des instruments financiers. Il est donc justifié d’exempter
les contreparties éligibles des obligations en matiére de gouvernance des produits applicables aux instruments
financiers qui sont commercialisés exclusivement pour des contreparties éligibles ou distribués exclusivement a des
contreparties éligibles.

(5)  Lappel a contributions lancé par I'Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés financiers)
(AEMEF) instituée par le réglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil (*) sur I'incidence des
incitations et des exigences en matiere d'informations relatives aux cofits et frais au titre de la directive 2014/65/UE,
ainsi que la consultation publique menée par la Commission, ont confirmé que les clients professionnels et les
contreparties éligibles n'ont pas besoin d'informations normalisées et obligatoires sur les coits, car ils obtiennent
déja les informations nécessaires lorsqu'ils négocient avec leur prestataire de services. Les informations fournies aux
clients professionnels et aux contreparties éligibles sont adaptées a leurs besoins et sont souvent plus détaillées. Les
services fournis aux clients professionnels et aux contreparties éligibles devraient, par conséquent, étre exemptés des
exigences en matiére d'informations relatives aux cotts et frais, sauf en ce qui concerne les services de conseils en
investissement et de gestion de portefeuille, car les clients professionnels établissant des relations en matiére de
conseils en investissement ou de gestion de portefeuille ne disposent pas nécessairement d’une expertise ou de
connaissances suffisantes permettant que ces services soient exemptés de ce type d’exigences.

(6)  Les entreprises d'investissement sont actuellement tenues d’entreprendre une analyse cotts-avantages pour certaines
activités de portefeuille lorsqu'un changement d’instrument financier intervient pour des clients avec lesquels ils
entretiennent une relation continue. Les entreprises d'investissement sont alors tenues d’obtenir de leurs clients les
informations nécessaires et d’étre en mesure de démontrer que ce changement comporte plus d’avantages que de
cotits. Cette procédure représentant une charge trop lourde en ce qui concerne les clients professionnels, qui ont
tendance a changer fréquemment d'instrument, les services qui leur sont fournis devraient étre exemptés de cette
obligation. Les clients professionnels conserveraient toutefois la possibilité de choisir d’en bénéficier. Les clients de
détail ayant quant a eux besoin d’'un niveau de protection élevé, cette exemption devrait étre limitée aux services
fournis aux clients professionnels.

(7)  Les clients entretenant une relation continue avec une entreprise d’investissement recoivent des rapports obligatoires
sur les services, soit ponctuellement, soit sur la base d’'un seuil de déclenchement. Ni les entreprises d'investissement
ni leurs clients professionnels ou les contreparties éligibles ne trouvent ces rapports utiles. Ces rapports se sont
avérés particulierement inutiles pour les clients professionnels et les contreparties éligibles sur les marchés
extrémement volatils, car ils sont produits en grand nombre et a une fréquence élevée. 1l est fréquent que la réaction
des clients professionnels et des contreparties éligibles est de ne pas lire ces rapports sur les services ou de prendre
leurs décisions d'investissement a la hate, plutot que de poursuivre une stratégie d'investissement a long terme. Il
convient, par conséquent, que les contreparties éligibles ne regoivent plus de rapports obligatoires sur les services.
Les clients professionnels ne devraient également plus recevoir ces rapports sur les services de maniére automatique
mais ils devraient toutefois avoir la possibilité de choisir de les recevoir.

(8) A la suite de la pandémie de COVID-19, les émetteurs, et en particulier les entreprises a faible et a moyenne
capitalisation, doivent étre soutenus par des marchés de capitaux solides. La recherche sur les entreprises émettrices
a faible et a moyenne capitalisation est essentielle pour aider les émetteurs a se rapprocher des investisseurs. Cette
recherche augmente la visibilité des émetteurs et garantit ainsi un niveau suffisant d'investissement et de liquidités.
Les entreprises d'investissement devraient étre autorisées a payer conjointement la fourniture de la recherche et la
fourniture de services d'exécution, pour autant que certaines conditions soient remplies. Lune des conditions
devrait étre que la recherche soit effectuée au sujet d’émetteurs dont la capitalisation boursiere n’ait pas dépassé

() Reglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des marchés financiers), modifiant la décision n° 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/77|CE
de la Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 84).
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1 milliard d’euros, sur la base des cotations de fin d’exercice, pour les trente-six mois précédant la fourniture de la
recherche. Cette exigence relative a la capitalisation boursiere devrait s'entendre comme couvrant a la fois les
sociétés cotées et les sociétés non cotées, a condition que, pour ces derniéres, les capitaux propres inscrits au bilan
n'aient pas dépassé le seuil de 1 milliard d’euros. Il convient également de noter que les sociétés nouvellement cotées
et les sociétés non cotées qui sont créées depuis moins de trente-six mois sont incluses dans le champ d’application
tant qu'elles peuvent démontrer que leur capitalisation boursiere na pas dépassé le seuil de 1 milliard d’euros, sur la
base des cotations de fin d’exercice depuis leur cotation, ou sur la base des capitaux propres pour les exercices ol
elles ne sont ou n'étaient pas cotées. Pour que les entreprises nouvellement créées qui existent depuis moins de
douze mois puissent également bénéficier de I'exemption, il suffit qu'elles n'aient pas dépassé le seuil de 1 milliard
d’euros depuis la date de leur création.

(9)  La directive 2014/65/UE a introduit des obligations d'information pour les plates-formes de négociation, les
internalisateurs systématiques et les autres lieux d’exécution sur la maniere dont les ordres ont été exécutés aux
conditions les plus favorables pour le client. Les rapports techniques qui en résultent contiennent une quantité
importante d'informations quantitatives détaillées concernant le lieu d’exécution, I'instrument financier, le prix, les
colits et la probabilité d’exécution. Ils sont rarement lus, comme en atteste le nombre tres limité de consultations sur
les sites internet des plates-formes de négociation, des internalisateurs systématiques et d’autres lieux d’exécution.
Etant donné quils ne permettent pas aux investisseurs et aux autres utilisateurs d'opérer des comparaisons
pertinentes sur la base des informations qu'ils contiennent, il convient de suspendre temporairement la publication
de ces rapports.

(10)  Pour faciliter la communication entre les entreprises d'investissement et leurs clients et, partant, faciliter le processus
d'investissement lui-méme, les informations relatives aux investissements ne devraient plus étre fournies sur papier
mais devraient I'étre, par défaut, sous forme électronique. Il convient toutefois que les clients de détail puissent
demander de recevoir ces informations sur papier.

(11) En vertu de la directive 2014/65[UE, les personnes négociant a titre professionnel des instruments dérivés sur
matiéres premiéres ou des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ces derniers peuvent étre exemptées de
l'obligation d’obtenir un agrément comme entreprise d’investissement lorsque leur activité de négociation est
accessoire par rapport a leur activité principale. Actuellement, les personnes demandant I'exemption pour activité
accessoire sont tenues d'informer chaque année l'autorité compétente concernée quelles ont recours a cette
exemption et de fournir les éléments nécessaires pour satisfaire aux deux tests quantitatifs permettant de déterminer
si leur activité de négociation est accessoire par rapport a leur activité principale. Le premier test consiste a comparer,
par catégorie d'actifs, la taille de l'activité de négociation spéculative d’une entité a l'activité de négociation totale dans
I'Union. Le second test consiste a comparer la taille de l'activité de négociation spéculative, toutes catégories d’actifs
confondues, a l'activité de négociation totale d'instruments financiers de l'entité au niveau du groupe. Ce second test
peut aussi prendre la forme d’une comparaison entre le montant estimé de capital utilisé pour lactivité de
négociation spéculative et le montant de capital effectivement consacré, au niveau du groupe, a l'activité principale.
Afin d'établir quand une activité est considérée comme accessoire, les autorités compétentes devraient pouvoir
s'appuyer sur une combinaison d’éléments quantitatifs et qualitatifs, sous réserve du respect de conditions
clairement définies. La Commission devrait étre habilitée a fournir des orientations sur les circonstances dans
lesquelles les autorités nationales peuvent appliquer une approche combinant des critéres de seuil quantitatifs et
qualitatifs, et a élaborer un acte délégué sur les critéres. Les personnes pouvant prétendre a I'exemption pour activité
accessoire, y compris les teneurs de marché, sont celles qui négocient pour leur propre compte ou celles qui
fournissent des services d'investissement, autres que la négociation pour compte propre sur des instruments dérivés
sur matieres premieres ou des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ces derniers aux clients ou aux
fournisseurs de leur activité principale. Dans les deux cas, I'exemption devrait étre accordée individuellement et sur
une base agrégée, si l'activité est accessoire par rapport a l'activité principale lorsqu'on la considére au niveau du
groupe. Lexemption pour activité accessoire ne devrait pas étre accessible aux personnes qui pratiquent le trading
algorithmique a haute fréquence ou font partie d'un groupe dont l'activité principale est la fourniture de services
d'investissement ou I'exercice d’activités bancaires, ou l'exercice de la fonction de teneur de marché en rapport avec
des instruments dérivés sur matiéres premiéres.

(12) A Theure actuelle, les autorités compétentes doivent fixer et appliquer des limites 2 la taille d’une position nette qu'une
personne peut détenir a tout moment sur des dérivés sur matiéres premiéres négociés sur des plates-formes de
négociation et sur les contrats de gré a gré économiquement équivalents. Le régime en matiere de limites de position
s'étant avéré défavorable a la mise en place de nouveaux marchés de matieres premieres, il convient d’exclure de ce
régime les marchés émergents de matiéres premiéres. Les limites de position ne devraient sappliquer quaux
instruments dérivés sur matieres premiéres dimportance critique ou significative qui sont négociés sur des
plateformes de négociation, et a leurs contrats de gré a gré économiquement équivalents. Les instruments dérivés
d'importance critique ou significative sont des instruments dérivés sur matiéres premiéres pour lesquels il existe un
volume minimal de positions ouvertes de 300 000 lots en moyenne sur une période d'un an. Compte tenu de
limportance critique des matiéres premieres agricoles pour les citoyens, les instruments dérivés sur matieres
premieres agricoles et leurs contrats de gré a gré économiquement équivalents continueront de relever du régime
actuel en matiere de limites de position.
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(13) Au titre de la directive 2014/65/UE, les entités financieres n'ont pas droit a l'exemption pour opérations de
couverture. Plusieurs groupes principalement commerciaux qui ont créé une entité financiére pour exercer leurs
activités de négociation se sont retrouvés dans une situation ou leur entité financiere, faute de pouvoir bénéficier de
I'exemption pour opérations de couverture, n'était pas en mesure d’effectuer toutes les opérations de négociation du
groupe. Il convient, par conséquent, d'introduire, pour les entités financiéres, une exemption pour opérations de
couverture strictement définie. Cette exemption pour opérations de couverture devrait étre disponible lorsque, dans
un groupe principalement commercial, une personne a été enregistrée en tant quentreprise d’investissement et
négocie pour le compte de ce groupe commercial. Afin de limiter I'exemption pour opérations de couverture aux
entités financieres qui négocient pour le compte des entités non financieres dans un groupe principalement
commercial, il convient que cette exemption ne s'applique quaux positions détenues par cette entité financiere qui,
de facon objectivement mesurable, réduisent les risques directement liés aux activités commerciales des entités non
financieres du groupe.

(14) En général, méme dans les contrats liquides, seul un nombre limité de participants au marché agissent en tant que
teneurs de marché sur les marchés de matiéres premiéres. Lorsque ces participants au marché doivent appliquer des
limites de position, ils ne peuvent pas étre aussi efficaces que les teneurs de marché. Il convient, par conséquent,
d’introduire pour les contreparties financiéres et non financiéres une exemption du régime en matiere de limites de
position, pour les positions résultant de transactions visant a se conformer aux obligations de fournir de la liquidité.

(15) Les modifications concernant le régime en matiere de limites de position visent a soutenir le développement de
nouveaux contrats énergétiques et ne visent pas a assouplir le régime applicable aux instruments dérivés sur
matieres premiéres agricoles.

(16) Le régime actuel en matiére de limites de position ne reconnait pas non plus les caractéristiques singuliéres des
instruments dérivés titrisés. Les instruments dérivés titrisés sont des valeurs mobiliéres au sens de larticle 4,
paragraphe 1, point 44) c), de la directive 2014/65/UE. Le marché des instruments dérivés titrisés se caractérise par
un grand nombre d’émissions différentes, dont chacune est enregistrée auprés du dépositaire central de titres pour
une taille spécifique, et toute augmentation possible respecte une procédure spécifique diiment approuvée par
l'autorité compétente concernée. Cela contraste avec les contrats dérivés sur matieres premieres, pour lesquels la
quantité de positions ouvertes, et ainsi la taille d'une position, est potentiellement illimitée. Au moment de
I'émission, I'émetteur ou I'intermédiaire chargé de la distribution de I'émission détient 100 % de 'émission, ce qui
met & mal 'application d’un régime en mati¢re de limites de position. En outre, la plupart des instruments dérivés
titrisés sont alors finalement détenus par un grand nombre d'investisseurs de détail, ce qui ne géneére pas le méme
risque d’abus de position dominante ou de cotation ordonnée et de réglement efficace que pour les contrats dérivés
sur matieres premieres. Par ailleurs, la notion de mois en cours et d’autres mois, qui permet de définir les limites de
position en vertu de larticle 57, paragraphe 3, de la directive 2014/65/UE, ne s'applique pas aux instruments
dérivés titrisés. Les instruments dérivés titrisés devraient donc étre exclus de I'application des limites de position et
des obligations d'information.

(17) Depuis lentrée en vigueur de la directive 2014/65[UE, l'on n'a pas identifié d’instruments dérivés sur matieres
premieres qui soient les mémes. Du fait du concept de «<méme instrument dérivé sur matiéres premiéres» retenu par
ladite directive, la méthodologie de calcul permettant de fixer la limite de position des autres mois est préjudiciable
a la plate-forme de négociation dont le marché est le moins liquide, lorsque les plates-formes de négociation se
livrent concurrence pour des instruments dérivés sur matiéres premicres basés sur le méme sous-jacent et
partageant les mémes caractéristiques. Il convient, par conséquent, de supprimer la référence a un «anéme
instrument» dans la directive 2014/6 5[UE. Les autorités compétentes devraient pouvoir convenir entre elles que les
instruments dérivés sur matieres premieres négociés sur leurs plates-formes de négociation respectives sont basés
sur le méme sous-jacent et partagent des caractéristiques identiques, auquel cas l'autorité compétente centrale au
sens de l'article 57, paragraphe 6, premier alinéa, de la directive 2014/65/UE devrait fixer la limite de position.

(18) D'importantes différences existent dans la maniere dont les positions sont gérées par les plates-formes de négociation
au sein de I'Union. Par conséquent, les controles en matiére de gestion des positions devraient étre renforcés lorsque
cela est nécessaire.

(19) Afin de garantir le développement de marchés de matiéres premiéres en euros dans 'Union, il convient de déléguer a
la Commission le pouvoir d’adopter des actes conformément a l'article 290 du traité sur le fonctionnement de
I'Union européenne en ce qui concerne I'ensemble des éléments suivants: la procédure selon laquelle des personnes
peuvent demander une exemption pour des positions résultant de transactions visant a se conformer aux
obligations de fournir de la liquidité; la procédure selon laquelle une entité financiére faisant partie d'un groupe
principalement commercial peut demander une exemption pour opérations de couverture pour les positions qu'elle
détient qui, de fagon objectivement mesurable, réduisent les risques directement liés aux activités commerciales des
entités non financieres de ce groupe principalement commercial; la clarification du contenu des controles en
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matiere de gestion des positions; et I'élaboration de critéres permettant d’établir si une activité doit étre considérée
comme accessoire par rapport a l'activité principale au niveau du groupe. Il importe particulierement que la
Commission procede aux consultations appropriées durant son travail préparatoire, y compris au niveau des
experts, et que ces consultations soient menées conformément aux principes définis dans I'accord interinstitutionnel
du 13 avril 2016 Mieux légiférer» (). En particulier, pour assurer leur égale participation a la préparation des actes
délégués, le Parlement européen et le Conseil regoivent tous les documents au méme moment que les experts des
Etats membres, et leurs experts ont systématiquement accés aux réunions des groupes d’experts de la Commission
traitant de la préparation des actes délégués.

(20) Le systeme d’échange de quotas d’émission de I'Union est la politique phare de 'Union pour décarboner I'économie
conformément au pacte vert pour 'Europe. La négociation de quotas d’émission et d'instruments dérivés sur ces
derniers reléeve de la directive 2014/65/UE et du reglement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du
Conseil (), et représente un élément important du marché du carbone de 'Union. Lexemption pour activité
accessoire prévue par la directive 2014/65/UE permet a certains participants au marché d’exercer des activités sur
les marchés des quotas d’émission sans devoir étre agréés en tant queentreprise d'investissement, sous réserve de
remplir certaines conditions. Eu égard a l'importance que revétent des marchés financiers performants, bien
réglementés et surveillés, au role significatif joué par le systeme d’échange de quotas d’émission pour réaliser les
objectifs de I'Union en matiére de durabilité, et au role que peut jouer un marché secondaire des quotas d’émission
performant pour soutenir le fonctionnement de ce systeme d’échange de quotas d’émission, il est essentiel que
'exemption pour activité accessoire soit congue de maniére adéquate pour contribuer a ces objectifs. Cela est
particulierement important lorsque la négociation des quotas d'émission a lieu sur des plates-formes de négociation
de pays tiers. Afin de garantir la préservation de la stabilité financiére de 'Union, l'intégrité du marché, la protection
des investisseurs, et I'équité des conditions de concurrence, et afin que le systéme d’échange de quotas d’émission
continue de fonctionner de maniere transparente et fiable, de maniére a assurer une réduction efficiente des
émissions, il convient que la Commission surveille I'évolution des négociations de quotas d’émission et
d'instruments dérivés sur ces derniers dans I'Union et dans les pays tiers, évalue I'incidence de I'exemption pour
activité accessoire sur le systéme d’échange de quotas d’émission et, le cas échéant, propose toute modification
appropriée en ce qui concerne la portée et 'application de 'exemption pour activité accessoire.

(21)  Afin d'apporter davantage de clarté juridique, d’éviter une charge administrative inutile pour les Etats membres et de
garantir un cadre juridique uniforme pour les entreprises d’investissement, qui releveront du champ d’application de
la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du Conseil () a partir du 26 juin 2021, il convient de reporter
la date de transposition de la directive (UE) 2019/878 du Parlement européen et du Conseil (%) en ce qui concerne les
mesures applicables aux entreprises d'investissement. Afin de garantir une application cohérente du cadre juridique
applicable aux entreprises d'investissement prévu a l'article 67 de la directive (UE) 2019/2034, il convient donc de
prolonger le délai de transposition de la directive (UE) 2019/878 en ce qui concerne les entreprises d'investissement
jusqu’au 26 juin 2021.

(22)  Afin de garantir la réalisation des objectifs poursuivis par les modifications apportées aux directives 2013/36/UE (°)
et (UE) 2019/878, et en particulier d’éviter tout effet perturbateur pour les Etats membres, il convient de prévoir que
ces modifications deviennent applicables a partir du 28 décembre 2020. En prévoyant une application rétroactive
des modifications, la confiance légitime des personnes concernées est cependant respectée, étant donné que les
modifications ne portent pas atteinte aux droits et obligations des opérateurs économiques ou des personnes
physiques.

() JOL123du12.5.2016, p. 1.

(®) Reglement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d'instruments financiers et
modifiant le réglement (UE) n° 648/2012 (JOL 173 du 12.6.2014, p. 84).

() Directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des
entreprises d'investissement et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE
et 2014/65UE (JO L 314 du 5.12.2019, p. 64).

(*) Directive (UE) 2019/878 du Parlement européen et du Conseil du 20 mai 2019 modifiant la directive 2013/36/UE en ce qui concerne
les entités exemptées, les compagnies financieres holding, les compagnies financiéres holding mixtes, la rémunération, les mesures et
pouvoirs de surveillance et les mesures de conservation des fonds propres (JO L 150 du 7.6.2019, p. 253).

() Directive 2013/36/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant I'accés a l'activité des établissements de crédit
et la surveillance prudentielle des établissements de crédit et des entreprises d'investissement, modifiant la directive 2002/87/CE et
abrogeant les directives 2006/48/CE et 2006/49/CE JOL 176 du 27.6.2013, p. 338).
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(23) 1l convient, dés lors, de modifier les directives 2013/36/UE, 2014/65/UE et (UE) 2019/878 en conséquence.

(24) La présente directive modificative vise a compléter le droit de 'Union en vigueur et 'objectif quelle poursuit peut,
par conséquent, étre mieux atteint au niveau de I'Union que par diverses initiatives nationales. Les marchés
financiers sont intrinséquement transfronticres, et cette tendance ne fait que se renforcer. En raison de cette
intégration, une intervention isolée au niveau national serait nettement moins efficace et entrainerait une
fragmentation des marchés, ce qui donnerait lieu a des arbitrages réglementaires et fausserait la concurrence.

(25)  Etant donné que I'objectif de la présente directive, a savoir affiner les dispositions du droit de I'Union en vigueur qui
garantissent l'application d’exigences uniformes et appropriées aux entreprises d'investissement dans toute 'Union,
ne peut pas étre atteint de maniére suffisante par les Etats membres mais peut, en raison de sa portée et de ses effets,
I'étre mieux au niveau de 'Union, celle-ci peut prendre des mesures, conformément au principe de subsidiarité
consacré a l'article 5 du traité sur 'Union européenne. Conformément au principe de proportionnalité énoncé audit
article, la présente directive n'excéde pas ce qui est nécessaire pour atteindre cet objectif.

(26) Conformément a la déclaration politigue commune des Etats membres et de la Commission du 28 septembre 2011
sur les documents explicatifs ('), les Etats membres se sont engagés a joindre a la notification de leurs mesures de
transposition, dans les cas ou cela se justifie, un ou plusieurs documents expliquant le lien entre les éléments d’une
directive et les parties correspondantes des instruments nationaux de transposition. En ce qui concerne la présente
directive, le législateur estime que la transmission de ces documents est justifiée.

(27) En raison de la nécessité d’introduire le plus rapidement possible des mesures ciblées pour soutenir la reprise
économique a la suite de la crise liée a la COVID-19, il convient que la présente directive entre en vigueur de toute
urgence le jour suivant celui de sa publication au Journal officiel de 'Union européenne,

ONT ADOPTE LA PRESENTE DIRECTIVE:

Article premier

Modifications de la directive 2014/65/UE

La directive 2014/65/UE est modifiée comme suit:
1) Larticle 2 est modifié comme suit:
a) au paragraphe 1, le point j) est remplacé par le texte suivant:
) aux personnes:

i) qui négocient pour compte propre, y compris les teneurs de marché, sur des instruments dérivés sur
matieres premieres ou des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ces derniers, a 'exclusion des
personnes négociant pour compte propre lorsqu'elles exécutent les ordres de clients; ou

ii) qui fournissent des services d'investissement, autres que la négociation pour compte propre, concernant des
instruments dérivés sur matiéres premiéres ou des quotas d'émission ou des instruments dérivés sur ces
derniers, aux clients ou aux fournisseurs de leur activité principale;

a condition que:

— dans chacun de ces cas, individuellement et sous forme agrégée, ces prestations soient accessoires par
rapport a leur activité principale, lorsque cette activité principale est considérée au niveau du groupe,

— ces personnes ne fassent pas partie d'un groupe dont l'activité principale est la fourniture de services
d'investissement au sens de la présente directive, I'exercice d'une des activités énumérées a I'annexe I de la
directive 2013/36/UE, ou l'exercice de la fonction de teneur de marché en rapport avec des instruments
dérivés sur matiéres premiéres,

— ces personnes n'appliquent pas de technique de trading algorithmique a haute fréquence, et

— ces personnes indiquent sur demande a l'autorité compétente la base sur laquelle elles ont établi que leurs
activités visées aux points i) et ii) sont accessoires par rapport a leur activité principale.»

(%) JOC 369 du17.12.2011, p. 14.
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b) le paragraphe 4 est remplacé par le texte suivant:

«4.  Au plus tard le 31 juillet 2021, la Commission adopte un acte délégué conformément a l'article 89 afin de
compléter la présente directive en précisant, aux fins du paragraphe 1, point j), du présent article, les critéres
permettant d’établir quand une activité doit étre considérée comme accessoire par rapport a l'activité principale au
niveau du groupe.

Ces criteres tiennent compte des éléments suivants:

a) si l'encours net de I'exposition notionnelle des instruments dérivés sur matiéres premiéres ou des quotas
d’émission ou des instruments dérivés sur ces derniers, pour le réglement en especes négocié dans I'Union, a
I'exclusion des instruments dérivés sur matieres premieres ou des quotas d’émission ou des instruments dérivés
sur ces derniers négociés sur une plate-forme de négociation, est inférieur a un seuil annuel de 3 milliards

’ .
d’euros; ou

b) sile capital engagé par le groupe auquel la personne appartient est principalement affecté a l'activité principale
du groupe; ou

c) si la taille des activités visées au paragraphe 1, point j), dépasse ou ne dépasse pas la taille totale des autres
activités de négociation au niveau du groupe.

Les activités visées au présent paragraphe sont envisagées au niveau du groupe.
Les éléments visés au deuxiéme alinéa du présent paragraphe ne comprennent pas:

a) les transactions intragroupe visées a larticle 3 du réglement (UE) n° 648/2012 qui servent a la gestion des
liquidités ou des risques a I'échelle du groupe;

b) les transactions portant sur des instruments dérivés sur matiéres premieres ou des quotas d’émission ou des
instruments dérivés sur ces derniers qui, de facon objectivement mesurable, réduisent les risques directement
liés a l'activité commerciale ou a l'activité de financement de trésorerie;

c) les transactions portant sur des instruments dérivés sur matieres premiéres ou des quotas d’émission ou des
instruments dérivés sur ces derniers conclues en vue de se conformer aux obligations de fournir de la liquidité
sur une plate-forme de négociation, lorsque ces obligations sont prescrites par les autorités réglementaires
conformément au droit de I'Union ou aux dispositions législatives, réglementaires ou administratives
nationales, ou par les plates-formes de négociation.»

2)  ATarticle 4, le paragraphe 1 est modifié comme suit:
a) le point suivant est inséré:

«8 bis) “changement d'instruments financiers”, la vente d’'un instrument financier et 'achat d’'un autre instrument
financier, ou l'exercice du droit d’apporter un changement en ce qui concerne un instrument financier
existant;»

b) le point suivant est inséré:

«44 bis) “clause de remboursement make-whole”, une clause qui vise a protéger les investisseurs en veillant a ce
que, en cas de remboursement anticipé d’'une obligation, I'émetteur soit tenu de verser a l'investisseur
détenant l'obligation un montant égal a la somme de la valeur actuelle nette des paiements de coupons
restants attendus jusqu'a la date d’échéance et du montant principal de I'obligation a rembourser;»

¢) le point 59) est remplacé par le texte suivant:

«59) “instruments dérivés sur matieres premieres agricoles”, les contrats dérivés portant sur des produits énumérés
alarticle 1 et a 'annexe [, parties I a XX et XXIV/1, du réglement (UE) n° 1308/2013 du Parlement européen
et du Conseil (¥), ainsi que sur des produits énumérés a 'annexe I du reglement (UE) n° 1379/2013 du
Parlement européen et du Conseil (**);

(*) Reglement (UE) n° 1308/2013 du Parlement européen et du Conseil du 17 décembre 2013 portant
organisation commune des marchés des produits agricoles et abrogeant les réglements (CEE) n° 922/72, (CEE)
n° 234(79, (CE) n° 1037/2001 et (CE) n° 1234/2007 du Conseil O L 347 du 20.12.2013, p. 671).

(**) Reglement (UE) n° 1379/2013 du Parlement européen et du Conseil du 11 décembre 2013 portant
organisation commune des marchés dans le secteur des produits de la péche et de 'aquaculture, modifiant les
réglements (CE) n° 1184/2006 et (CE) n° 12242009 du Conseil et abrogeant le réglement (CE) n° 104/2000
du Conseil JO L 354 du 28.12.2013, p. 1).»
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d) le point suivant est inséré:
«62(bis) “format électronique”, tout support durable autre que le papier;»
¢) le point suivant est ajouté:

«65) “groupe principalement commercial”, tout groupe dont l'activité principale n'est pas la fourniture de services
d'investissement au sens de la présente directive, ni I'exercice d’une des activités énumérées a 'annexe I de la
directive 2013/36/UE, ni l'exercice de la fonction de teneur de marché en rapport avec des instruments
dérivés sur matieres premieres.»

3)  Larticle suivant est inséré:

«Article 16 bis

Exemption des obligations en matiére de gouvernance des produits

Une entreprise d'investissement est exemptée des obligations énoncées a larticle 16, paragraphe 3, deuxieme,
troisieme, quatrieme et cinquiéme alinéas, et a l'article 24, paragraphe 2, lorsque le service d’investissement qu’elle
fournit porte sur des obligations qui n'incorporent pas d’instrument dérivé autre qu'une “clause de remboursement
make-whole” ou lorsque les instruments financiers sont commercialisés exclusivement pour des contreparties
éligibles ou distribués exclusivement a des contreparties éligibles.»

4) Larticle 24 est modifié comme suit:
a) au paragraphe 4, les alinéas suivants sont ajoutés:

«Lorsque laccord d’achat ou de vente d’un instrument financier est conclu en utilisant un moyen de
communication a distance empéchant la communication préalable des informations sur les cofits et frais,
Tentreprise d’investissement peut fournir les informations sur les cotts et frais soit au format électronique, soit sur
papier, lorsque le client de détail le demande, sans retard injustifié aprés la conclusion de la transaction, a condition
que les deux conditions suivantes soient respectées:

i) leclient a consenti a recevoir ces informations sans retard injustifié apres la conclusion de la transaction;

i) lentreprise d'investissement a donné au client la possibilité de retarder la conclusion de la transaction jusqu’a ce
quil ait requ ces informations.

Outre les exigences prévues au troisieme alinéa, I'entreprise d'investissement est tenue de donner au client la
possibilité de recevoir les informations sur les codts et frais par téléphone avant la conclusion de la transaction.»

b) le paragraphe suivant est inséré:

«5bis.  Les entreprises d'investissement fournissent toutes les informations que la présente directive requiert de
fournir aux clients ou aux clients potentiels au format électronique, sauf si le client ou le client potentiel est un
client de détail existant ou potentiel qui a demandé de recevoir ces informations sur papier, auquel cas ces
informations lui sont fournies sur papier, gratuitement.

Les entreprises d'investissement informent les clients de détail existants ou potentiels qu'ils ont la possibilité de
recevoir les informations sur papier.

Les entreprises d'investissement informent leurs clients de détail existants qui regoivent sur papier les informations
que la présente directive requiert de fournir, du fait qu'ils recevront ces informations au format électronique, au
moins huit semaines avant I'envoi de ces informations au format électronique. Les entreprises d'investissement
informent les clients de détail existants qu'ils ont le choix soit de continuer a recevoir les informations sur papier,
soit de les recevoir au format électronique. Les entreprises d'investissement informent également leurs clients de
détail existants que ces informations leur seront automatiquement envoyées au format électronique si, dans ce
délai de huit semaines, ils ne demandent pas a continuer de les recevoir sur papier. Il n'y a pas lieu d'informer les
clients de détail existants qui regoivent déja au format électronique les informations que la présente directive
requiert de fournir.»
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¢) le paragraphe suivant est inséré:

«9 bis.  Les Etats membres veillent & ce que la fourniture de recherche par des tiers a des entreprises
d'investissement qui fournissent des services de gestion de portefeuille ou d’autres services d'investissement ou
services auxiliaires & des clients soit considérée comme remplissant les obligations prévues au paragraphe 1 si:

a) avant la fourniture des services d'exécution ou de la recherche, un accord a été conclu entre l'entreprise
d'investissement et le prestataire de recherche, précisant quelle partie des frais combinés ou des paiements
conjoints pour les services d’exécution et la recherche est imputable a la recherche;

b) lentreprise d'investissement informe ses clients des paiements conjoints pour les services d’exécution et la
recherche effectués aux prestataires tiers de recherche; et

c) la recherche pour laquelle les frais combinés ou le paiement conjoint sont effectués concerne des émetteurs
dont la capitalisation boursiere, pour la période de trente-six mois précédant la fourniture de la recherche, n’a
pas dépassé 1 milliard d’euros, sur la base des cotations de fin d’exercice pour les exercices ol ils sont ou
étaient cotés ou sur la base des capitaux propres pour les exercices ot ils ne sont ou n'étaient pas cotés.

Aux fins du présent article, la “recherche” s'entend comme désignant du matériel ou des services de recherche
concernant un ou plusieurs instruments financiers ou autres actifs ou les émetteurs ou émetteurs potentiels
d’instruments financiers, ou du matériel ou des services de recherche étroitement liés & un secteur ou un marché
spécifique de maniére telle qu'ils permettent de se former une opinion sur les instruments financiers, les actifs ou
les émetteurs de ce secteur ou de ce marché.

La recherche couvre également le matériel ou les services qui recommandent ou suggérent, explicitement ou
implicitement, une stratégie d’investissement et formulent un avis étayé sur la valeur ou le prix actuel(le) ou
futur(e) des instruments financiers ou des actifs ou, autrement, contiennent une analyse et des éclairages originaux
et formulent des conclusions sur la base d’informations existantes ou nouvelles pouvant servir a guider une
stratégie d'investissement et pouvant, par leur pertinence, apporter une valeur ajoutée aux décisions prises par
Tentreprise d'investissement pour le compte de clients auxquels ces travaux de recherche sont facturés.»

5)  Alarticle 25, paragraphe 2, Ialinéa suivant est ajouté:
«Lorsqu'elles fournissent des conseils en investissement ou des services de gestion de portefeuille qui impliquent un
changement d’instruments financiers, les entreprises d'investissement obtiennent les informations nécessaires sur
l'investissement du client et analysent les cofits et avantages du changement d’instruments financiers. Lorsqu'elles
fournissent des conseils en investissement, les entreprises d'investissement indiquent au client si les avantages liés a un
changement d’instruments financiers sont ou non supérieurs aux cofits liés a un tel changement.»

6) ATlarticle 27, paragraphe 3, Ialinéa suivant est ajouté:
«Lobligation d'information périodique a destination du public, prévue au présent paragraphe, ne s'applique pas avant
le 28 février 2023. La Commission examine en détail la pertinence des obligations d’information prévues au présent
paragraphe, et soumet un rapport au Parlement européen et au Conseil au plus tard le 28 février 2022.»

7) A larticle 27, paragraphe 6, I'alinéa suivant est ajouté:

«La Commission examine en détail la pertinence des obligations d’information périodiques prévues au présent
paragraphe, et soumet un rapport au Parlement européen et au Conseil au plus tard le 28 février 2022.»

8) Larticle suivant est inséré:
«Article 29 bis

Services fournis a des clients professionnels

1. Les exigences énoncées a l'article 24, paragraphe 4, point c), ne sappliquent pas aux services fournis a des clients
professionnels sauf §'il sagit de conseils en investissement et de gestion de portefeuille.

2. Les exigences énoncées a larticle 25, paragraphe 2, troisiéme alinéa, et a larticle 25, paragraphe 6, ne
s'appliquent pas aux services fournis a des clients professionnels, sauf si ces clients informent l'entreprise
d’investissement, soit au format électronique, soit sur papier, qu'ils souhaitent bénéficier des droits prévus par lesdites
dispositions.

3. Les Etats membres veillent & ce que les entreprises d’investissement conservent un enregistrement des
communications avec leurs clients visées au paragraphe 2.»
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9)  ATarticle 30, paragraphe 1, le premier alinéa est remplacé par le texte suivant:

10)

«1.  Les Etats membres veillent a ce que les entreprises d'investissement agréées pour exécuter des ordres au nom de
clients, et/ou pour négocier pour compte propre et/ou pour recevoir et transmettre des ordres aient la possibilité de
susciter des transactions avec des contreparties éligibles ou de conclure des transactions avec ces contreparties sans
devoir se conformer aux obligations prévues a larticle 24, a l'exception de son paragraphe 5 bis, a l'article 25, a
larticle 27 et a larticle 28, paragraphe 1, en ce qui concerne lesdites transactions ou tout service auxiliaire
directement lié a ces transactions.»

Larticle 57 est modifié comme suit:
a) le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:

1. Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes, conformément a la méthodologie de calcul
déterminée par 'AEMF dans les normes techniques de réglementation adoptées conformément au paragraphe 3,
fixent et appliquent des limites sur la taille d’une position nette qu'une personne peut détenir a tout moment sur
des instruments dérivés sur matiéres premieres agricoles et des instruments dérivés sur matiéres premiéres
d'importance critique ou significative qui sont négociés sur des plates-formes de négociation, et sur des contrats de
gré a gré économiquement équivalents. Les instruments dérivés sur matiéres premiéres sont considérés comme
étant d'importance critique ou significative lorsque la somme de toutes les positions nettes des détenteurs de
positions finales représente la taille de leur position ouverte et est au moins égale a 300 000 lots en moyenne sur
une période d’'un an. Les limites sont fixées sur la base de toutes les positions détenues par une personne et de
celles détenues en son nom au niveau d’un groupe agrégé afin de:

a) prévenir les abus de marché;

b) favoriser une cotation ordonnée et un réglement efficace, y compris en évitant les positions faussant le marché,
et en veillant en particulier a la convergence entre les prix des instruments dérivés pendant le mois de livraison
et les prix au comptant de la matiére premiére sous-jacente, sans préjudice de la détermination des prix sur le
marché pour les matiéres premiéres sous-jacentes.

Les limites de position visées au paragraphe 1 ne s'appliquent pas:

a) aux positions qui sont détenues par ou au nom d’une entité non financiere et qui, de fagon objectivement
mesurable, réduisent les risques directement liés a I'activité commerciale de cette entité non financiére;

b) aux positions qui sont détenues par ou au nom d’une entité financiére faisant partie d'un groupe principalement
commercial et agissant pour le compte d’une entité non financiére du groupe principalement commercial,
lorsque ces positions, de facon objectivement mesurable, réduisent les risques directement liés a l'activité
commerciale de cette entité non financiere;

¢) aux positions détenues par des contreparties financieres et non financieres pour les positions dont il peut étre
établi de maniére objectivement mesurable qu’elles résultent de transactions conclues pour se conformer aux
obligations de fournir de la liquidité sur une plate-forme de négociation mentionnées a larticle 2,
paragraphe 4, quatriéme alinéa, point c);

d) aux autres titres visés a l'article 4, paragraphe 1, point 44) ¢), qui portent sur une matiére premiére ou un sous-
jacent visé a 'annexe I, section C, point 10.

L'AEMF élabore des projets de normes techniques de réglementation afin de définir une procédure selon laquelle
une entité financiére faisant partie d'un groupe principalement commercial peut demander une exemption pour
opérations de couverture pour les positions qu'elle détient qui, de facon objectivement mesurable, réduisent les
risques directement liés aux activités commerciales des entités non financiéres du groupe.

L'AEMF élabore des projets de normes techniques de réglementation afin de définir une procédure indiquant la
maniére dont des personnes peuvent demander une exemption pour des positions résultant de transactions
conclues en vue de se conformer aux obligations de fournir de la liquidité sur une plate-forme de négociation.

L'AEMF soumet les projets de normes techniques de réglementation visés aux troisieme et quatrieme alinéas a la
Commission au plus tard le 28 novembre 2021.

Pouvoir est délégué a la Commission de compléter la présente directive en adoptant les normes techniques de
réglementation visées aux troisieme et quatriéme alinéas du présent paragraphe conformément aux articles 10 a
14 du réglement (UE) n° 1095/2010;»
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b) les paragraphes 3 et 4 sont remplacés par le texte suivant:

«3. L'AEMEF dresse une liste des instruments dérivés sur matiéres premieres d'importance critique ou significative
visés au paragraphe 1, et élabore des projets de normes techniques de réglementation pour déterminer la
méthodologie de calcul que les autorités compétentes doivent appliquer lorsqu'elles établissent les limites de
position du mois en cours et les limites de position d’autres mois pour des instruments dérivés sur matiéres
premiéres donnant lieu & un reéglement par livraison physique ou a un réglement en espéces, sur la base des
caractéristiques des instruments dérivés concernés.

Lorsqu'elle dresse la liste des instruments dérivés sur matiéres premieres d’importance critique ou significative visés
au paragraphe 1, TAEMF tient compte des facteurs suivants:

a) le nombre de participants au marché;

b) la matiére premiére sous-jacente de l'instrument dérivé concerné.

Lorsqu'elle détermine la méthodologie de calcul visée au premier alinéa, TAEMF tient compte des facteurs suivants:
a) la quantité livrable de matiére premiére sous-jacente;

b) la position ouverte globale sur cet instrument dérivé et la position ouverte globale sur d’autres instruments
financiers ayant la méme matiére premiére sous-jacente;

¢) le nombre et la taille des participants au marché;

d) les caractéristiques du marché de matieres premieres sous-jacent, notamment les caractéristiques de production,
de consommation et d’acheminement vers ce marché;

¢) l'élaboration de nouveaux instruments dérivés sur matiéres premieres;

Iexpérience acquise en matiére de limites de position par les entreprises d’investissement ou les opérateurs de
marché exploitant une plate-forme de négociation, ainsi que par d’autres Etats.

L'AEMF soumet les projets de normes techniques de réglementation visés au premier alinéa a la Commission au
plus tard le 28 novembre 2021.

Pouvoir est délégué a la Commission de compléter la présente directive en adoptant les normes techniques de
réglementation visées au premier alinéa du présent paragraphe conformément aux articles 10 a 14 du réglement
(UE) n° 1095/2010.

4. Les autorités compétentes établissent des limites de position pour les instruments dérivés sur matiéres
premiéres d'importance critique ou significative et pour les instruments dérivés sur matiéres premieres agricoles
qui sont négociés sur des plates-formes de négociation, en utilisant la méthodologie de calcul énoncée dans les
normes techniques de réglementation adoptées par la Commission en vertu du paragraphe 3. Ces limites de
position incluent les contrats de gré a gré économiquement équivalents.

En cas de modification significative sur le marché, notamment des quantités livrables ou des positions ouvertes, les
autorités compétentes réexaminent les limites de position visées au premier alinéa sur la base des quantités livrables
et des positions ouvertes déterminées par leurs soins, et révisent ces limites de position conformément a la
méthodologie de calcul énoncée dans les normes techniques de réglementation adoptées par la Commission en
vertu du paragraphe 3;»

¢) les paragraphes 6, 7 et 8 sont remplacés par le texte suivant:

«6.  Lorsque des instruments dérivés sur matieres premieres agricoles qui sont basés sur le méme sous-jacent et
qui présentent les mémes caractéristiques sont négociés dans des volumes significatifs sur des plates-formes de
négociation dans plus d'un Etat, ou lorsque des instruments dérivés sur matiéres premiéres d’importance critique
ou significative qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiques sont négociés
sur des plates-formes de négociation dans plus d'un Etat, l'autorité compétente de la plate-forme de négociation
enregistrant le plus grand volume de négociations (ci-aprés dénommée “autorité compétente centrale”) fixe la
limite de position unique a appliquer a toutes les négociations de ces instruments dérivés. Lautorité compétente
centrale consulte les autorités compétentes des autres plates-formes de négociation sur lesquelles ces instruments
dérivés sur matiéres premieres agricoles se négocient dans des volumes significatifs ou sur lesquelles ces
instruments dérivés sur matieres premiéres d'importance critique ou significative se négocient, au sujet de la limite
de position unique a appliquer et de toute révision de cette limite de position unique.

Les autorités compétentes qui sont en désaccord avec la limite de position unique fixée par l'autorité compétente
centrale exposent par écrit, de fagon exhaustive et détaillée, les motifs pour lesquels elles considérent que les
exigences prévues au paragraphe 1 ne sont pas satisfaites. TAEMF régle tout conflit résultant d'un différend entre
autorités compétentes conformément aux pouvoirs qui lui sont conférés au titre de l'article 19 du réeglement (UE) n°
1095/2010.
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Les autorités compétentes des plates-formes de négociation sur lesquelles des instruments dérivés sur matiéres
premiéres agricoles qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiques sont
négociés dans des volumes significatifs ou des instruments dérivés sur matieres premieres d'importance critique
ou significative qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiques sont négociés,
et les autorités compétentes des détenteurs de position sur ces instruments dérivés, mettent en place des dispositifs
de coopération comprenant 'échange de données pertinentes, afin de permettre le suivi et la mise en ceuvre de la
limite de position unique.

7. L'AEMF controle au moins une fois par an la maniere dont les autorités compétentes ont mis en ceuvre les
limites de position fixées conformément a la méthodologie de calcul déterminée par 'AEMF en vertu du
paragraphe 3. Ce faisant, TAEMF veille a ce quune limite de position unique s'applique effectivement aux
instruments dérivés sur matieres premiéres agricoles et aux instruments dérivés sur matieres premieres
d'importance critique ou significative qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes
caractéristiques, quel que soit le lieu o1 ces instruments dérivés sont négociés conformément au paragraphe 6.

8.  Les Etats membres veillent a ce qu'une entreprise d'investissement ou un opérateur de marché exploitant une
plate-forme de négociation qui négocie des instruments dérivés sur matieres premiéres applique des controles en
matiére de gestion des positions, comprenant, pour la plate-forme de négociation, le pouvoir:

a) de surveiller les positions ouvertes des personnes concernées;

b) d’obtenir de ces personnes des informations, y compris tout document pertinent, sur le volume et la finalité
d’'une position ou d'une exposition qu’elles ont prise, sur les bénéficiaires effectifs ou les bénéficiaires sous-
jacents, sur tout arrangement relatif a une action de concert et sur tout actif ou passif connexe sur le marché
sous-jacent, y compris, le cas échéant, sur les positions détenues sur des instruments dérivés sur matieres
premiéres qui sont basés sur le méme sous-jacent et qui présentent les mémes caractéristiques sur d’autres
plates-formes de négociation et sur des contrats de gré a gré économiquement équivalents, par le biais de
membres et de participants;

¢) de demander a une personne qu'elle cloture ou réduise une position, de maniére temporaire ou permanente, et,
si la personne ne donne pas suite a cette demande, d’agir unilatéralement pour assurer la cloture ou la réduction
de cette position; et

d) dexiger d'une personne qu’elle réinjecte temporairement de la liquidité sur le marché, a un prix et pour un
volume convenus, dans l'intention expresse d’atténuer les effets d’'une position importante ou dominante.

L'AEMF élabore des projets de normes techniques de réglementation précisant le contenu des controles en matiere
de gestion des positions, en tenant compte des caractéristiques des plates-formes de négociation concernées.

LAEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission au plus tard le
28 novembre 2021.

Pouvoir est délégué a la Commission de compléter la présente directive en adoptant les normes techniques de
réglementation prévues au deuxiéme alinéa du présent paragraphe conformément aux articles 10 a 14 du
réglement (UE) n° 1095/2010.»

d) au paragraphe 12, le point d) est remplacé par le texte suivant:
«d) la définition de ce qui constitue des “volumes significatifs” figurant au paragraphe 6 du présent article;»
11) Larticle 58 est modifié comme suit:
a) au paragraphe 1, I'alinéa suivant est ajouté:

«Lobligation de communiquer des informations sur les positions ne sapplique pas aux autres titres visés a larticle 4,
paragraphe 1, point 44) c), qui portent sur une matiére premieére ou un sous-jacent visé a l'annexe I, section C,
point 10.»

b) le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

2. Les Etats membres veillent a ce que les entreprises d’investissement qui négocient des instruments dérivés sur
matieres premieres ou des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-ci en dehors d’une plate-forme de
négociation fournissent, au moins une fois par jour, a l'autorité compétente centrale visée a 'article 57, paragraphe 6,
ou — lorsqu'il n'existe pas d’autorité compétente centrale — a l'autorité compétente de la plate-forme de négociation
sur laquelle les instruments dérivés sur matiéres premiéres ou les quotas d'émission ou les instruments dérivés sur
ceux-ci se négocient, une ventilation compléte des positions quelles ont prises sur des contrats de gré a gré
économiquement équivalents et, le cas échéant, sur des instruments dérivés sur matiéres premiéres ou des quotas
d’émission ou des instruments dérivés sur ceux-ci négociés sur une plate-forme de négociation, ainsi que de celles de
leurs clients, et des clients de ces clients, jusquau client final, conformément a larticle 26 du reglement (UE) n°
600/2014 et, le cas échéant, l'article 8 du réglement (UE) n° 1227/2011.».
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12) ATlarticle 73, le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

2. Les Etats membres exigent des entreprises d'investissement, des opérateurs de marché, des APA et des ARM
agréés conformément au réglement (UE) n° 600/2014 qui bénéficient d'une dérogation conformément a l'article 2,
paragraphe 3, dudit réglement, des établissements de crédit en ce qui concerne des services ou des activités
d'investissement et des services auxiliaires, et des filiales d'entreprises de pays tiers quils mettent en place des
procédures appropriées permettant a leur personnel de signaler toute violation éventuelle ou réelle par un canal
interne spécifique, indépendant et autonome.»

13) A larticle 89, les paragraphes 2 a 5 sont remplacés par le texte suivant:

«2.  La délégation de pouvoir visée a larticle 2, paragraphe 3, a l'article 2, paragraphe 4, a l'article 4, paragraphe 1,
point 2), deuxieme alinéa, a l'article 4, paragraphe 2, a l'article 13, paragraphe 1, a l'article 16, paragraphe 12,
larticle 23, paragraphe 4, a l'article 24, paragraphe 13, a l'article 25, paragraphe 8, a l'article 27, paragraphe 9,
larticle 28, paragraphe 3, a l'article 30, paragraphe 5, a larticle 31, paragraphe 4, a l'article 32, paragraphe 4,
larticle 33, paragraphe 8, a larticle 52, paragraphe 4, a larticle 54, paragraphe 4, a l'article 58, paragraphe 6,
l'article 64, paragraphe 7, a larticle 65, paragraphe 7, et a l'article 79, paragraphe 8, est conféré a la Commission pour
une durée indéterminée a compter du 2 juillet 2014.

a
a
a
a

3. La délégation de pouvoir visée a l'article 2, paragraphe 3, a l'article 2, paragraphe 4, a l'article 4, paragraphe 1,
point 2), deuxiéme alinéa, a l'article 4, paragraphe 2, a l'article 13, paragraphe 1, a l'article 16, paragraphe 12,
larticle 23, paragraphe 4, a l'article 24, paragraphe 13, a l'article 25, paragraphe 8, a l'article 27, paragraphe 9,
l'article 28, paragraphe 3, a l'article 30, paragraphe 5, a larticle 31, paragraphe 4, a l'article 32, paragraphe 4,
larticle 33, paragraphe 8, a larticle 52, paragraphe 4, a larticle 54, paragraphe 4, a l'article 58, paragraphe 6,
larticle 64, paragraphe 7, a larticle 65, paragraphe 7, et a larticle 79, paragraphe 8, peut étre révoquée a tout
moment par le Parlement européen ou le Conseil. La décision de révocation met fin a la délégation de pouvoir qui y
est précisée. La révocation prend effet le jour suivant celui de la publication de ladite décision au Journal officiel de
I'Union européenne ou a une date ultérieure qui est précisée dans ladite décision. Elle ne porte pas atteinte a la validité
des actes délégués déja en vigueur.

a
a
a
a

4. Aussitot quelle adopte un acte délégué, la Commission le notifie au Parlement européen et au Conseil
simultanément.

5. Un acte délégué adopté en vertu de larticle 2, paragraphe 3, de larticle 2, paragraphe 4, de larticle 4,
paragraphe 1, point 2), deuxi¢éme alinéa, de l'article 4, paragraphe 2, de l'article 13, paragraphe 1, de larticle 16,
paragraphe 12, de larticle 23, paragraphe 4, de larticle 24, paragraphe 13, de larticle 25, paragraphe 8, de
larticle 27, paragraphe 9, de l'article 28, paragraphe 3, de l'article 30, paragraphe 5, de l'article 31, paragraphe 4, de
l'article 32, paragraphe 4, de l'article 33, paragraphe 8, de l'article 52, paragraphe 4, de l'article 54, paragraphe 4, de
l'article 58, paragraphe 6, de l'article 64, paragraphe 7, de l'article 65, paragraphe 7, ou de l'article 79, paragraphe 8,
n'entre en vigueur que si le Parlement européen ou le Conseil n'a pas exprimé d’objections dans un délai de trois mois
a compter de la notification de cet acte au Parlement européen et au Conseil ou si, avant I'expiration de ce délai, le
Parlement européen et le Conseil ont tous deux informé la Commission de leur intention de ne pas exprimer
d’objections. Ce délai est prolongé de trois mois a I'initiative du Parlement européen ou du Conseil.»

14) A larticle 90, le paragraphe suivant est inséré:

«1 bis.  Auplus tard le 31 décembre 2021, la Commission réexamine l'incidence de I'exemption prévue a l'article 2,
paragraphe 1, point j), en ce qui concerne les quotas d’émission ou les instruments dérivés sur ceux-ci, et accompagne
ce réexamen, le cas échéant, d’'une proposition législative visant a modifier cette exemption. Dans ce cadre, la
Commission évalue I'activité de négociation de quotas d’émission et d'instruments dérivés sur ceux-ci dans 'Union et
dans les pays tiers, I'incidence de I'exemption prévue a l'article 2, paragraphe 1, point j), sur la protection des
investisseurs, l'intégrité et la transparence des marchés de quotas d’émission et d’instruments dérivés sur ceux-ci, et
vérifie s'il convient d’adopter des mesures en lien avec I'activité de négociation se déroulant sur des plates-formes de
négociation de pays tiers.»

Article 2
Modifications de la directive (UE) 2019/878
A larticle 2, le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:

«1.  Les Etats membres adoptent et publient, au plus tard le 28 décembre 2020, les dispositions nécessaires pour se
conformer:

a) aux dispositions de la présente directive dans la mesure ou elles concernent les institutions de crédit;

b) alarticle 1%, points 1) et 9), de la présente directive en ce qui concerne l'article 2, paragraphes 5 et 6, et I'article 21 ter de
la directive 2013/36/UE, dans la mesure ou elles concernent les institutions de crédit et les entreprises d'investissement.

Ils en informent immédiatement la Commission.
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IIs appliquent ces dispositions a compter du 29 décembre 2020. Toutefois, les dispositions nécessaires pour se conformer
aux modifications énoncées a l'article 1¢, point 21) et points 29) a), b) et ¢), de la présente directive, en ce qui concerne
l'article 84 et larticle 98, paragraphes 5 et 5 bis, de la directive 2013/36/UE, s'appliquent a compter du 28 juin 2021 et les
dispositions nécessaires pour se conformer aux modifications énoncées a l'article 1%, points 52) et 53), de la présente
directive, en ce qui concerne les articles 141 ter, 141 quater et l'article 142, paragraphe 1, de la directive 2013/36/UE,
s'appliquent & compter du 1¢ janvier 2022.

Les Etats membres adoptent, publient et appliquent, au plus tard le 26 juin 2021, les dispositions nécessaires pour se
conformer aux dispositions de la présente directive dans la mesure ou elles concernent les entreprises d'investissement, a
I'exception des dispositions visées au premier alinéa, point b).

Lorsque les Etats membres adoptent ces dispositions, celles-ci contiennent une référence a la présente directive ou sont
accompagnées d’une telle référence lors de leur publication officielle. Les modalités de cette référence sont arrétées par les
Etats membres.»

Article 3
Modifications de la directive 2013/36/UE

A Tarticle 94, paragraphe 2, les troisiéme, quatriéme et cinquiéme alinéas sont remplacés par le texte suivant:

«Aux fins de I'identification des membres du personnel dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur
le profil de risque de l'établissement visés a larticle 92, paragraphe 3, a l'exception du personnel des entreprises
d'investissement, 'ABE élabore des projets de normes techniques de réglementation fixant les critéres pour définir les
aspects suivants:

a) les responsabilités dirigeantes et les fonctions de controle;
b) l'unité opérationnelle importante et I'incidence significative sur le profil de risque de I'unité opérationnelle concernée; et

c) les autres catégories de personnel non expressément visées a l'article 92, paragraphe 3, dont les activités professionnelles
ont comparativement une incidence aussi significative sur le profil de risque de I'établissement que celles des catégories
de personnel qui y sont mentionnées.

L'ABE soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission au plus tard le 28 décembre 2019.

La Commission est habilitée a compléter la présente directive en adoptant les normes techniques de réglementation visées
au présent paragraphe conformément aux articles 10 a 14 du reglement (UE) n° 1093/2010. En ce qui concerne les
normes techniques de réglementation s'appliquant aux entreprises d’investissement, Ihabilitation prévue a larticle 94,
paragraphe 2, de la présente directive, telle que modifiée par la directive (UE) 2018/843 du Parlement européen et du
Conseil (¥), continue de sappliquer jusqu’au 26 juin 2021.

(*) Directive (UE) 2018/843 du Parlement européen et du Conseil du 30 mai 2018 modifiant la directive (UE) 2015/849
relative a la prévention de l'utilisation du systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du
terrorisme ainsi que les directives 2009/138/CE et 2013/36/UE (JOL 156 du 19.6.2018, p. 43).»

Article 4
Transposition
1. Les Etats membres adoptent et publient, au plus tard le 28 novembre 2021, les dispositions législatives,
réglementaires et administratives nécessaires pour se conformer a la présente directive. lls communiquent immédiatement
a la Commission le texte de ces dispositions.

Les Etats membres appliquent ces dispositions a partir du 28 février 2022.

2. Les Etats membres communiquent a la Commission le texte des dispositions essentielles de droit interne qu'ils
adoptent dans le domaine régi par la présente directive.

3. Par dérogation au paragraphe 1, les modifications des directives 2013/36/UE et (UE) 2019/878 s’appliquent a
compter du 28 décembre 2020.
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Article 5
Réexamen
Au plus tard le 31 juillet 2021, et sur la base des résultats d’'une consultation publique menée par la Commission, la
Commission réexamine, entre autres: a) le fonctionnement de la structure des marchés de valeurs mobiliéres, reflétant la
nouvelle réalité économique apres 2020, les données et les questions de qualité des données liées a la structure du marché,
et les regles de transparence, y compris les questions liées aux pays tiers, b) les régles relatives a la recherche, ¢) les regles
relatives a toutes les formes de paiements aux conseillers et leur niveau de qualification professionnelle, d) la gouvernance

des produits, €) I'information sur les pertes, et f) la catégorisation des clients. Le cas échéant, la Commission soumet une
proposition législative au Parlement européen et au Conseil.

Article 6

Entrée en vigueur

La présente directive entre en vigueur le jour suivant celui de sa publication au Journal officiel de 'Union européenne.

Article 7

Destinataires

Les Etats membres sont destinataires de la présente directive.

Fait & Bruxelles, le 16 février 2021.

Par le Parlement européen Par le Conseil
Le président Le président
D. M. SASSOLI A.P. ZACARIAS
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