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Projet deloi 6845 du [date] portant

— transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil du
23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des
dispositions légidatives, réglementaires et administratives concernant certains
organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres (OPCVM), pour ce qui est
desfonctions de dépositair e, des palitiques derémunération et des sanctions

— portant modification de:
—laloi du 17 décembre 2010 concer nant les or ganismes de placement collectif
— la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’

investissements alter natifs

Le projet de loi a pour objet de transposer en droit luxembourgeois la directive 2014/91/UE,
ainsi que de modifier la loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif et la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’
investissements alternatifs. Le délai de transposition de la directive 2014/91/UE a été fixé au 18
mars 2016. Elle est encore désignée sous I’ appellation « directive UCITS V », UCITS étant I’
abréviation pour « undertakings for collective investment in transferable securities », en
francais « organismes de placement collectif en valeurs maobiliéres » ou OPCVM).

Ladirective OPCVM initiale a créé le marché intérieur des fonds d'investissement en Europe.
La législation actuelle de I'UE en matiére de fonds d'investissement est & l'origine d'un marché
intégré facilitant I'offre transfrontaliere de fonds communs de placement. Gérant prés de 6
milliards d'euros d' actifs, les OPCVM ont connu le succes et sont largement utilisés par les
investisseurs de détail européens. Les OPCVM sont aussi réguliérement vendus a des
investisseurs extérieurs al’ Union européenne, qui les apprécient en raison de leur niveau élevé
de protection des investisseurs.

Les dispositions de la directive 2014/91/UE a transposer concernent essentiellement trois volets

a un nouveau régime concernant les missions et responsabilités des dépositaires d’
OPCVM,

b. des régles relatives a la rémunération des gestionnaires d OPCVM visant & éviter la
prise de risque excessive et

C. des régles concernant les sanctions administratives en cas de manquement aux
obligations incombant aux OPCVM et a leurs gestionnaires. Des actes délégués de la
Commission européenne sont attendus pour compléter |’ arsenal [égidlatif par des mesures d'
exécution.

Le projet de loi vise également a apporter certaines modifications a la loi précitée du 17
décembre 2010 (« Loi OPC ») et alaloi précitée du 12 juillet 2013 (« Loi AIFM ») qui ne sont
pas liées a la transposition de la directive 2014/91/UE. 1l est prévu en particulier d aligner le
régime dépositaire applicable aux organismes de placement collectif (OPC) de la partie |1 de la
loi précitée du 17 décembre 2010 sur celui applicable aux OPCVM de lapartiel.

Le projet de loi vise enfin a introduire I’obligation pour les gestionnaires de fonds d’
investissement alternatifs d’'avoir recours a un réviseur d’ entreprises agréé pour le contréle de
leur comptes ainsi que de leur permettre d offrir certains services de maniére transfrontaliére en
transposant les dispositions afférentes de la directive 2014/65/UE(« directive MiFID 2 ») 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(« directive AIFM »).
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ARRETE GRAND-DUCAL DE DEPOT

Nous HENRI, Grand-Duc de Luxembourg, Duc de Nassau,
Sur le rapport de Notre Ministre des Finances et aprés délibération du Gouvernement en Conseil;
Arrétons:

Article unique.— Notre Ministre des Finances est autorisé a déposer en Notre nom a la Chambre des
Députés le projet de loi du [date]

— portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet
2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions 1égislatives, réglemen-
taires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres
(OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération et des
sanctions

— portant modification de:
— laloi du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
— la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissements alternatifs

Cabasson, le 25 juillet 2015

Le Ministre des Finances,
Pierre GRAMEGNA HENRI

EXPOSE DES MOTIFS

Le Parlement européen et le Conseil de I’Union européenne ont arrété le 23 juillet 2014 la directive
2014/91/UE modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions 1égislatives, régle-
mentaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobi-
liecres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération et des
sanctions. Cette directive a été publiée au Journal officiel de I’Union européenne L 257 du 28 aofit
2014. La directive 2014/91/UE, qu’il est convenu de désigner sous I’appellation ,,directive UCITS V*,
a pour objet de modifier la directive 2009/65/CE afin de tenir compte des évolutions du marché et de
I’expérience acquise a ce jour par les acteurs des marchés et les autorités de surveillance, notamment
pour remédier aux divergences entre les dispositions nationales observées en ce qui concerne les mis-
sions et la responsabilité des dépositaires, les politiques de rémunération et les sanctions.

Eu égard a ces objectifs, la directive 2014/91/UE a introduit de nouvelles dispositions qui couvrent
les trois volets suivants:

a) Une définition précise des missions et des responsabilités des dépositaires d’OPCVM

La directive 2014/91/UE entend préciser la mission de garde des actifs. Suivant la nature des
actifs qui sont confiés au dépositaire, celle-ci comprend désormais leur conservation ou, s’ils ne
peuvent étre conservés du fait de leur nature, la vérification de leur propriété ainsi que leur
enregistrement.

Les principales innovations du nouveau régime dépositaire couvrent en outre plus particuliérement
les aspects suivants: un encadrement de la délégation ainsi que de la sous-délégation des activités
liées a la fonction de garde des actifs, 1’obligation de procéder a la ségrégation des instruments
financiers détenus en conservation, un renforcement du régime de responsabilité du dépositaire
prévoyant notamment, en cas de perte d’instruments financiers conservés, 1’obligation pour le dépo-
sitaire de restituer des instruments financiers de type identique ou le montant correspondant.

Le nouveau régime dépositaire instauré par la directive 2014/91/UE se fonde trés largement sur les
dispositions applicables aux dépositaires de fonds d’investissement alternatifs qui ont été définies
dans le cadre de la directive 2011/61/UE (communément désignée sous I’appellation ,,directive
AIFM®).
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b) Un cadre harmonisé de régles concernant la rémunération des gestionnaires d’OPCVM de maniére
a éviter une prise de risque excessive

Ces nouvelles régles concernant la rémunération des gestionnaires d’OPCVM s’inscrivent dans le
contexte des engagements du G20 visant a atténuer les risques dans le secteur des services financiers
et sont en ligne avec le régime déja actuellement applicable aux gestionnaires de fonds d’investis-
sement alternatifs en vertu de la directive AIFM.

Les regles les plus significatives concernent notamment les aspects suivants: 1’obligation d’appliquer
des politiques de rémunération compatibles avec une gestion saine et efficace des risques, le respect
d’un équilibre approprié entre les composantes fixes et variables de la rémunération globale, le
caractere exceptionnel de la rémunération variable garantie, 1’obligation de verser au moins 50% de
la rémunération variable sous forme de parts de I’OPCVM concerné, le report pendant une période
minimum de trois ans d’au moins 40% de la rémunération variable, le paiement de la rémunération
variable uniquement si elle est compatible avec la situation financiére de la société de gestion, une
revue sur une base annuelle de la politique de rémunération.

c¢) Une harmonisation des sanctions administratives en cas de manquement aux obligations incombant
aux OPCVM et a leurs gestionnaires

Le nouveau régime de sanctions administratives introduit par la directive 2014/91/UE comprend
entre autres une liste d’infractions et de sanctions minima qui sont désormais harmonisées au niveau
européen ainsi que des régles en matiére de publication des sanctions.

Une des principales innovations prévues par la directive 2014/91/UE consiste par ailleurs dans la
mise en place par les Etats membres de mécanismes efficaces destinés a encourager le signalement
d’infractions aux obligations incombant aux OPCVM et a leurs gestionnaires sous le régime de la
directive 2009/65/CE (principe du whistleblowing).

Les dispositions de la directive 2014/91/UE devront étre transposées par les Etats membres le
18 mars 2016 au plus tard et devront étre appliquées a partir de cette date.

Afin d’assurer des conditions uniformes d’exécution de la directive 2014/91/UE, celle-ci habilite la
Commission européenne a adopter des mesures d’exécution sous la forme d’actes délégués prévus a
I’article 290 du Traité sur le fonctionnement de I’Union européenne, qui sont fondés en partie sur des
projets de normes techniques de 1’Autorité européenne des marchés financiers (AEMF). Ces actes
délégués, qui compléteront le régime défini dans la directive 2014/91/UE, porteront pour 1’essentiel
sur le nouveau régime dépositaire et auront vocation a préciser en particulier les renseignements devant
étre inclus dans 1’accord-type entre le dépositaire et la société de gestion ou la société d’investissement,
les conditions d’exercice des fonctions de dépositaire, y compris le type d’instruments financiers qui
devraient entrer dans le champ des missions de conservation du dépositaire, les modalités d’exercice
des missions de conservation du dépositaire a 1’égard d’instruments financiers enregistrés aupres d’un
dépositaire central et les modalités d’exercice des missions de garde du dépositaire a 1’égard d’instru-
ments financiers émis sous une forme nominative et enregistrés auprés d’un émetteur ou d’un teneur
de registre (sont visées les parts de fonds cibles dans lesquels un OPCVM peut investir), les devoirs
de diligence des dépositaires, I’obligation de ségrégation, les conditions et circonstances dans lesquelles
les instruments financiers conservés devraient étre considérés comme perdus, et ce qu’il faut entendre
par ,,événements extérieurs échappant a un contrdle raisonnable et dont les conséquences auraient été
inévitables malgré tous les efforts raisonnables déployés pour les éviter*.

L’AEMF sera finalement encore appelée a préparer des orientations et des recommandations, les-
quelles viendront compléter les nouvelles dispositions de la directive 2014/91/UE et des actes délégués
y afférents. Ainsi, afin de favoriser la convergence en matiére de surveillance dans le cadre de 1’éva-
luation des politiques et des pratiques de rémunération, I’AEMF sera plus particuli¢rement appelée a
¢laborer des orientations en mati¢re de bonnes politiques et pratiques de rémunération dans le secteur
de la gestion d’actifs dont I’objectif est d’apporter des précisions notamment sur les personnes aux-
quelles s’appliquent les politiques et les pratiques de rémunération et sur 1’adaptation des principes de
rémunération a la taille de la société de gestion ou de la société d’investissement, a la taille des OPCVM
qu’elles geérent, a leur organisation interne et a la nature, a la portée et a la complexité de leurs activités
(application du principe de proportionnalité introduit dans la directive 2014/91/UE).

La directive 2014/91/UE, qui modifie la directive 2009/65/CE, est transposée par le présent projet
de loi. La transposition en droit luxembourgeois de ladite directive se traduit par une modification des
dispositions existantes de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
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collectif (ci-apres, la ,,loi du 17 décembre 2010%). Cette approche est en ligne avec 1’approche retenue
par le législateur européen qui a préconisé la modification des dispositions de la directive 2009/65/CE
en lieu et place de la refonte des dispositions de cette directive dans le texte d’une nouvelle
directive.

Pour la majorité des dispositions, le projet de loi reprend fidelement le texte et les formulations de
la directive 2014/91/UE.

Le projet de loi n’entend pas apporter de changements a la structure actuelle de la loi du 17 décembre
2010:

1. Les nouvelles dispositions 1égales applicables aux dépositaires d’OPCVM ont été reprises sous la
Partie I de la loi du 17 décembre 2010. Ces nouvelles dispositions sont appelées a modifier et a
compléter les régles actuelles sur les dépositaires d’OPCVM figurant sous les chapitres 2, 3 et 4 de
la Partie I.

2. Les nouvelles régles de la directive 2014/91/UE concernant les politiques et les pratiques de rému-
nération applicables aux sociétés de gestion d’OPCVM ont été ajoutées aux dispositions existantes
sous le chapitre 15 de la Partie IV de la loi du 17 décembre 2010. Ces nouvelles reégles s’appliqueront
par analogie aux SICAV n’ayant pas désigné de société de gestion sous le régime de la directive
2009/65/CE.

3. Le nouveau régime des sanctions administratives introduit par la directive 2014/91/UE a ét¢ intégré
sous le chapitre 20 de la Partie V de la loi du 17 décembre 2010. En attendant une réforme compléte
des textes régissant les sanctions disciplinaires et les mesures de police administrative a appliquer
par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), les dispositions existantes con-
cernant le pouvoir de sanction de la CSSF, qui sont communes aux OPCVM et aux autres OPC,
sont modifiées de manicre substantielle afin de tenir compte des nouvelles régles de la direc-
tive 2014/91/UE.

Le projet de loi entend également apporter certaines modifications a la loi du 17 décembre 2010 qui
ne sont pas le résultat de la transposition de la directive 2014/91/UE. La modification la plus importante
vise a rattacher le régime dépositaire applicable aux OPC relevant de la partie II de la loi du
17 décembre 2010 au régime dépositaire applicable aux dépositaires d’OPCVM.

Le présent projet de loi entend finalement tenir compte de certaines modifications ponctuelles a la
loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs qui ne sont pas
lies a la transposition en droit luxembourgeois de la directive 2014/91/UE. Parmi les nouvelles dis-
positions figure I’obligation pour les gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs de faire contro-
ler leurs données comptables par un réviseur d’entreprises agréé, a ’instar de ce qui est actuellement
prévu pour les sociétés de gestion relevant de la loi du 17 décembre 2010.

Une autre modification apportée a la loi du 12 juillet 2013 vise a permettre a un gestionnaire de
fonds d’investissement alternatifs autoris€¢ a fournir certains services d’investissement, tels que la
gestion de portefeuilles d’investissement sur une base discrétionnaire et individualisée ou la prestation
de conseils en investissement, de fournir ces services sur une base transfrontaliére moyennant le respect
des exigences de notification prévues par la loi. Cette modification s’impose aux fins de transposer les
dispositions modificatives introduites a cet égard dans la directive AIFM par 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 (directive MiFID 2).

E3
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TEXTE DU PROJET DE LOI

Chapitre ler. — Dispositions modificatives de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif

Art. ler. Les modifications suivantes sont opérées a travers tout le texte de la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif:

1° Les parentheses autour des chiffres arabes qui sont destinés a caractériser les énumérations des
paragraphes des articles a I’intérieur des phrases sont enlevées.

2° Les termes ,,de la présente loi” sont enlevés aprés chaque référence aux articles, chapitres ou parties
de la loi sous modification.

Art. 2. Larticle ler de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Dans la numérotation de I’article, les chiffres arabes entre parenthéses sont remplacés par des chiffres
arabes suivis d’un point.

2° A la suite du point 7 est inséré un point 7bis libellé comme suit:

»Ibis. . directive 98/26/CE®: la directive 98/26/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 mai
1998 concernant le caractére définitif du réglement dans les systémes de paiement et de
réglement des opérations sur titres;"

3° A la suite du point 10 est inséré un point 10bis libellé comme suit:

,10bis. . directive 2006/73/CE*: la directive de la Commission du 10 aotit 2006 portant mesures
d’exécution de la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil en ce qui
concerne les exigences organisationnelles et les conditions d’exercice applicables aux entre-
prises d’investissement et la définition de certains termes aux fins de ladite directive;™

4° A la suite du point 11bis sont insérés un point 11ter, un point 1lquater et un point 11guinquies
libellés comme suit:

,11ter ndirective 2013/34/UE®: la directive du Parlement européen et du Conseil du 26 juin
2013 relative aux états financiers annuels, aux états financiers consolidés et aux rap-
ports 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,;

11quater. directive 2014/65/UE*: la directive 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;

11quinquies. ,,directive 2014/91/UE®: la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil
du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispo-
sitions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes
de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions
de dépositaire, des politiques de rémunération et des sanctions;"

5° A la suite du point 23 est inséré un point 23bis libellé comme suit:

,»,23bis. ,instrument financier”, un instrument financier visé a I’annexe I, section C, de la directive
2014/65/UE;*

6° A la suite du point 26 est inséré un point 26bis libellé comme suit:
,,20bis. ,organe de direction*: Sont visés:

a) aux fins de I’application de I’article 111zer, les membres du conseil d’administration ou
du directoire, selon le cas, respectivement les membres de tout autre organe qui repré-
sentent, en vertu de la loi ou des documents constitutifs, la société de gestion ou
I’OPCVM;

b) aux fins de I’application de I’article 148:

— les membres du conseil d’administration, du directoire ou du conseil de surveillance,
selon le cas, respectivement les membres de tout autre organe qui représentent, en
vertu de la loi ou des documents constitutifs, I’OPC, la société de gestion, le déposi-

6845 - Dossier consolidé : 11



taire ou toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance
de la CSSF; ou

— les personnes qui déterminent effectivement la conduite de 1’activité des entités visées
au ler tiret au sens de ’article 129, paragraphe 5;

Art. 3. L’article 17 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe 1 est remplacé par la disposition suivante:

,»(1) Pour chacun des fonds communs de placement qu’elles gérent, les sociétés de gestion doivent
veiller a ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné conformément aux dispositions du présent
article et des articles 18 a 22.*

2° Le paragraphe 4 est abrogé.
3° 11 est inséré un paragraphe 5bis libellé comme suit:

»(5bis) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit,
entre autres, le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire
de remplir ses fonctions pour le fonds commun de placement dont il a été¢ désigné dépositaire, telles
qu’elles sont décrites dans la présente loi et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires
ou administratives applicables.*

4° Le paragraphe 6 est modifi¢ comme suit:
Les termes ,,dans 1’exercice de ses fonctions sont remplacés par les termes ,,dans I’exercice de ses
missions®.
Les termes ,,ainsi que par la société de gestion* sont insérés apres les termes ,,par le fonds commun
de placement®.

Les termes ,,surveiller le respect de la présente loi par le fonds commun de placement® sont rem-
placés par les termes ,,remplir sa mission de surveillance®.

Il est ajouté un alinéa 2 libellé comme suit:

,,Lorsque la gestion du fonds commun de placement est assurée par une société de gestion établie
dans un autre Etat membre, la CSSF communique sans retard les informations regues aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion.*

Art. 4. L’article 18 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe ler est abrogé.
2° Le paragraphe 2 est modifi¢ comme suit:
Dans la premiére phrase, les termes ,,en outre™ sont supprimés.

Au point a), les termes ,,le remboursement* sont insérés avant les termes ,,et I’annulation des parts®.
Les termes ,.effectués pour le compte* et ,,ou par la société de gestion sont supprimés.

Au point b), les termes ,,du fonds commun de placement® sont insérés apres le terme ,,parts®.
Au point e), les termes ,,a la loi ou” sont insérés avant les termes ,,au réglement de gestion®.
3° Le paragraphe 3 est remplacé par la disposition suivante:

,»(3) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités du fonds commun de pla-
cement et, plus particuliérement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou
pour leur compte lors de la souscription de parts du fonds commun de placement aient été regus et
que toutes les liquidités du fonds commun de placement aient ét¢ comptabilisées sur des comptes
de liquidités qui sont:

a) ouverts au nom du fonds commun de placement, au nom de la société de gestion agissant pour
le compte du fonds commun de placement ou du dépositaire agissant pour le compte du fonds
commun de placement;

b) ouverts auprés d’une entité visée a I’article 18, paragraphe ler, points a), b) et ¢), de la directive
2006/73/CE; et

¢) tenus conformément aux principes énoncés a I’article 16 de la directive 2006/73/CE.
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Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte du
fonds commun de placement, aucune liquidité de I’entité visée a 1’alinéa ler, point b), et aucune
liquidité propre du dépositaire ne sont comptabilisées sur de tels comptes.*.

4° Un paragraphe 4 est ajouté dont la teneur est la suivante:

,»(4) La garde des actifs du fonds commun de placement doit étre confiée a un dépositaire, selon
ce qui suit:

a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur
un compte d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instru-
ments financiers qui peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

ii) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du
dépositaire sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a I’article 16 de la
directive 2006/73/CE, ouverts au nom de la société de gestion agissant pour le compte du
fonds commun de placement, afin qu’ils puissent, a tout moment, étre clairement identifiés
comme appartenant au fonds commun de placement conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

i) doit vérifier que le fonds commun de placement détient la propriété de ces actifs, en évaluant,
sur la base des informations ou des documents fournis par la société de gestion agissant pour
le compte du fonds commun de placement et, le cas échéant, d’éléments de preuve externes,
si le fonds commun de placement en détient la propriété;

ii) doit tenir un registre des actifs dont il a ’assurance que la société de gestion agissant pour le
compte du fonds commun de placement détient la propriété, et il doit assurer 1’actualisation
de ce registre.”

5° Un paragraphe 5 est ajouté dont la teneur est la suivante:

»(5) Le dépositaire doit fournir régulicrement a la société de gestion un inventaire complet de
tous les actifs du fonds commun de placement.*

6° Un paragraphe 6 est ajouté dont la teneur est la suivante:

,»(0) Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre
réutilisés par le dépositaire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour
leur propre compte. On entend par ,,réutilisation®, toute opération portant sur des actifs conservés,
y compris, sans toutefois s’y limiter, leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés
que si:

a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte du fonds commun de placement;

b) le dépositaire exécute les instructions de la société de gestion agissant pour le compte du fonds
commun de placement;

¢) la réutilisation profite au fonds commun de placement et est dans 1’intérét des porteurs de parts;
et

d) ’opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité regu par le fonds commun de
placement en vertu d’un arrangement de transfert de propriété.

La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de
marché des actifs réutilisés majorée d’une prime.*.

7° Un paragraphe 7 est ajouté dont la teneur est la suivante:

»(7) En cas d’insolvabilit¢ du dépositaire et/ou de tout tiers situé au Luxembourg auquel la
conservation des actifs du fonds commun de placement a été déléguée, les actifs conservés ne
peuvent pas étre distribués ou réalisés au bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.*

Art. 5. Il est inséré un article 18bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 18bis. (1) Le dépositaire n’est pas autoris¢ a déléguer a des tiers les fonctions visées a
I’article 18, paragraphes 2 et 3.
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(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a I’article 18, paragraphe 4,
que si:
a) les taches ne sont pas déléguées dans ’intention de se soustraire aux exigences ¢tablies dans la
présente loi;

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

c) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la
sélection et de la désignation de tout tiers auquel il a I’intention de déléguer certaines parties de
ses taches, et il continue a faire preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la
diligence requis dans 1’évaluation périodique et le suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué
certaines parties de ses taches et des dispositions prises par celui-ci concernant les taches qui lui
ont été déléguées.

(3) Les fonctions visées a I’article 18, paragraphe 4, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire
a un tiers que si ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans 1’exercice des
taches qui lui ont été déléguées:
a) le tiers dispose de structures et d’une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature
et a la complexité des actifs du fonds commun de placement qui lui ont été confiés;

b) pour les taches de conservation visées a ’article 18, paragraphe 4, point a), le tiers est soumis a:

1) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de
fonds propres, dans la juridiction concernée;

ii) un contrdle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa
possession;

c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépo-
sitaire de fagon a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant
aux clients d’un dépositaire particulier;

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les
actifs d’un fonds commun de placement conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués
parmi les créanciers du tiers ou réalisés dans 1’intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a I’article 17, paragraphe Sbis,
a larticle 18, paragraphes 4 et 6, et a I’article 20.

Nonobstant I’alinéa ler, point b) 1), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instruments
financiers soient conservés par une entité locale et qu’aucune entité locale ne satisfait aux exigences
relatives a la délégation visées audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle
entité locale que dans la mesure exigée par le droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune
entité locale ne satisfait aux obligations en matiére de délégation, et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans le fonds commun de placement concerné sont diiment
informés, avant leur investissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les
contraintes juridiques de la législation du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la
délégation et des risques inhérents a cette délégation;

b) la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement a chargé le dépo-
sitaire de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une telle entité locale.

Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil
cas, I’article 19, paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la direc-
tive 98/26/CE par des systémes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux
fins de ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des
opérations sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de
conservation.*

Art. 6. L’article 19 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, a I’égard du fonds commun de placement et des
porteurs de parts du fonds commun de placement, de la perte par ce dépositaire ou par un tiers
auquel la conservation d’instruments financiers conservés conformément a I’article 18, para-
graphe 4, point a), a été déléguée.
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En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument
financier de type identique ou le montant correspondant a la société de gestion agissant pour le
compte du fonds commun de placement sans retard inutile. Le dépositaire n’est pas responsable s’il
peut prouver que la perte résulte d’un événement extérieur échappant a son controle raisonnable et
dont les conséquences auraient ét¢ inévitables malgré tous les efforts raisonnables déployés pour les
éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a 1’égard du fonds commun de placement et des porteurs de
parts de toute autre perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la
mauvaise exécution intentionnelle de ses obligations au titre de la présente loi.

(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe ler n’est pas affectée par une éventuelle
délégation visée a Iarticle 18bis.

(3) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe ler ne peut pas étre exclue ou limitée
contractuellement.

(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts du fonds commun de placement peuvent invoquer la responsabilité du
dépositaire directement ou indirectement par le biais de la société de gestion, pour autant que cela
n’entraine pas la répétition des recours ou I’inégalité de traitement des porteurs de parts.*

Art. 7. Larticle 20 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»Art, 20. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme
dépositaire.

(2) Dans I’exercice de leurs fonctions respectives, la société de gestion et le dépositaire doivent
agir de maniere honnéte, loyale, professionnelle, indépendante et uniquement dans I’intérét du fonds
commun de placement et des porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne le fonds commun de placement
ou la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement, de nature a entrainer
des conflits d’intéréts entre le fonds commun de placement, les porteurs de parts, la société de gestion
et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique,
I’exercice de ses taches de dépositaire de ses autres tiches potentiellement conflictuelles et si les
conflits d’intéréts potentiels sont diment détectés, gérés, suivis et communiqués aux porteurs de
parts du fonds commun de placement.*

Art. 8. A l’article 27, paragraphe 2, alinéa ler, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif, les termes ,,articles 110, 111 et 112 du chapitre 15 sont rem-
placés par les termes ,,articles 110, 111, 111bis, 111zer et 112°.

Art. 9. L’article 33 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,Art. 33. (1) Les SICAV doivent veiller a ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné confor-
mément aux dispositions du présent article et des articles 34 a 37.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son si¢ge statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a son
siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier.

(4) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir I’honorabilité et I’expérience requises eu égard
également au type de SICAV concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants, ainsi que de toute per-
sonne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,dirigeants®, on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement 1’orientation de son activité.
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(5) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit, entre
autres, le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire de
remplir ses fonctions pour la SICAV dont il a été désigné dépositaire, telles qu’elles sont décrites
dans la présente loi et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives
pertinentes.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans I’exercice de ses missions et qui sont nécessaires pour permettre a la
CSSF de remplir sa mission de surveillance.

Dans le cas d’une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque I’Etat membre d’origine
de la société de gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, la CSSF communique sans retard
les informations regues aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de
gestion.*

Art. 10. L’article 34 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»Art. 34. (1) Le dépositaire doit:

a) s’assurer que la vente, 1’émission, le rachat, le remboursement et 1’annulation des parts de la
SICAV ont lieu conformément a la loi et aux statuts de la SICAV,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts de la SICAV est effectué conformément a la loi et
aux statuts de la SICAV,

c¢) exécuter les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le compte de la
SICAYV, sauf si elles sont contraires a la loi ou aux statuts de la SICAV,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est remise
dans les délais d’usage,

e) s’assurer que les produits de la SICAV recoivent ’affectation conforme a la loi ou aux statuts.

(2) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités de la SICAV et, plus parti-
culierement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou pour leur compte lors
de la souscription de parts de la SICAV aient été regus et que toutes les liquidités de la SICAV aient
été comptabilisées sur des comptes de liquidités qui sont:

a) ouverts au nom de la SICAV ou du dépositaire agissant pour le compte de la SICAV;

b) ouverts auprés d’une entité visée a I’article 18, paragraphe ler, points a), b) et ¢), de la directive
2006/73/CE; et

¢) tenus conformément aux principes énoncés a 1’article 16 de la directive 2006/73/CE.
Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte de

la SICAV, aucune liquidité de I’entité visée au premier alinéa, point b), et aucune liquidité propre
du dépositaire ne sont comptabilisées sur de tels comptes.

(3) La garde des actifs de la SICAV doit étre confiée a un dépositaire, compte tenu des éléments
suivants:

a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur
un compte d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instru-
ments financiers qui peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

ii) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du
dépositaire sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a ’article 16 de la
directive 2006/73/CE, ouverts au nom de la SICAYV, afin qu’ils puissent, a tout moment, étre
clairement identifiés comme appartenant a la SICAV conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

i) doit vérifier que la SICAV détient la propriété de ces actifs, en évaluant, sur la base des infor-
mations ou des documents fournis par la SICAV et, le cas échéant, d’éléments de preuve
externes, si la SICAV en détient la propriéte;
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ii) doit tenir un registre des actifs dont il a I’assurance que la SICAV détient la propriété, et il
doit assurer I’actualisation de ce registre.

(4) Le dépositaire doit fournir régulierement a la SICAV un inventaire complet de tous les actifs
de la SICAV.

(5) Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre réutilisés par le dépo-
sitaire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour leur propre compte.
On entend par ,,réutilisation, toute opération portant sur des actifs conservés, y compris, sans
toutefois s’y limiter, leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés que si:

a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte de la SICAV;

b) le dépositaire exécute les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le
compte de la SICAV;

c) la réutilisation profite a la SICAV et est dans I’intérét des porteurs de parts; et

d) ’opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité regu par la SICAV en vertu d’un
arrangement de transfert de propriété.

La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de
marché des actifs réutilisés majorée d’une prime.

(6) En cas d’insolvabilité du dépositaire et/ou de tout tiers situé¢ au Luxembourg auquel la conser-
vation des actifs de la SICAV a été déléguée, les actifs conservés ne peuvent pas étre distribués ou
réalisés au bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.*

Art. 11. 11 est inséré un article 34bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 34bis. (1) Le dépositaire n’est pas autoris¢ a déléguer a des tiers les fonctions visées a
I’article 34, paragraphes ler et 2.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a ’article 34, paragraphe 3,

que si:

a) les taches ne sont pas déléguées dans ’intention de se soustraire aux exigences ¢tablies dans la
présente loi;

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

¢) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la
sélection et de la désignation de tout tiers auquel il a I’intention de déléguer certaines parties de
ses taches, et il continue a faire preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la
diligence requis dans 1’évaluation périodique et le suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué
certaines parties de ses taches et des dispositions prises par celui-ci concernant les taches qui lui
ont été déléguées.

(3) Les fonctions visées a I’article 34, paragraphe 3, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire
a un tiers que si ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans I’exercice des
taches qui lui ont été déléguées:
a) le tiers dispose de structures et d’une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature
et a la complexité des actifs de la SICAV qui lui ont été confiés;
b) pour les taches de conservation visées a ’article 34, paragraphe 3, point a), le tiers est soumis a:
i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de
fonds propres, dans la juridiction concernée;
ii) un contrdle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa
possession;
c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépo-
sitaire de fagon a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant
aux clients d’un dépositaire particulier;
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d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les
actifs de la SICAV conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués parmi les créanciers du
tiers ou réalisés dans I’intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a 1’article 33, paragraphe 5, a
I’article 34, paragraphes 3 et 5, et a 1’article 37.

Nonobstant I’alinéa ler, point b) i), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instruments
financiers soient conservés par une entité locale et qu’aucune entité locale ne satisfait aux exigences
relatives a la délégation visées audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle
entité locale que dans la mesure exigée par le droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune
entité locale ne satisfait aux obligations en matiére de délégation, et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans la SICAV concernée sont diment informés, avant leur
investissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les contraintes juridiques
de la Iégislation du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la délégation et des risques
inhérents a cette délégation;

b) la SICAV a chargé le dépositaire de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une
telle entité locale.

Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil
cas, I’article 35, paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la directive
98/26/CE par des systemes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux fins de
ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des opérations
sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de conservation.*

Art. 12. Larticle 35 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»Art. 35. (1) Le dépositaire est responsable, a 1’égard de la SICAV et des porteurs de parts, de
la perte par ce dépositaire ou par un tiers auquel la conservation d’instruments financiers conservés
conformément a 1’article 34, paragraphe 3, point a), a ¢té déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument
financier de type identique ou le montant correspondant a la SICAV sans retard inutile. Le dépositaire
n’est pas responsable s’il peut prouver que la perte résulte d’un événement extérieur échappant a
son contrdle raisonnable et dont les conséquences auraient été inévitables malgré tous les efforts
raisonnables déployés pour les éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a 1’égard de la SICAV et des porteurs de parts de toute autre
perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la mauvaise exécution
intentionnelle de ses obligations au titre de la présente loi.

(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe ler n’est pas affectée par une éventuelle
délégation visée a I’article 34bis.

(3) La responsabilité¢ du dépositaire visée au paragraphe ler ne peut pas étre exclue ou limitée
contractuellement.

(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts peuvent invoquer la responsabilité du dépositaire directement ou indi-
rectement par le biais de la SICAV, pour autant que cela n’entraine pas la répétition des recours ou
I’inégalité de traitement des porteurs de parts.*

Art. 13. L’article 37 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,Art. 37. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme SICAV et comme dépositaire. Aucune
société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme dépositaire.

(2) Dans I’exercice de leurs fonctions respectives, la SICAV, la société de gestion agissant pour
le compte de la SICAV et le dépositaire doivent agir de manicre honnéte, loyale, professionnelle,
indépendante et uniquement dans I’intérét de la SICAV et des porteurs de parts.
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Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne la SICAV ou la société de
gestion agissant pour le compte de la SICAV, de nature a entrainer des conflits d’intéréts entre la
SICAY, les porteurs de parts, la société de gestion et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire
a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique, 1’exercice de ses tAches de dépositaire de ses autres
taches potentiellement conflictuelles et si les conflits d’intéréts potentiels sont diment détectés,
gérés, suivis et communiqués aux porteurs de parts de la SICAV.“

Art. 14. A Particle 39 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif, la référence a 1’article ,,34bis,” est insérée derriére la référence a ’article ,,34“.

Art. 15. L’article 88-3 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif est remplacé par la disposition suivante:

,La garde des actifs d’un OPC doit étre confiée a un seul et unique dépositaire désigné confor-
mément aux dispositions énoncées a 1’article 17, paragraphe ler, a Iarticle 33, paragraphe ler, ou
a larticle 39 en fonction de la forme juridique adoptée par I’OPC en question.

La présente disposition est applicable aussi bien aux OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire
agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs qu’aux OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues
a I’article 3 de ladite loi.*

Art. 16. L’article 90 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe ler est modifi¢é comme suit:

La référence est étendue aux articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 et les termes ,,sont applicables aux fonds
communs de placement dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la
loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs* sont remplacés
par les termes ,,sont applicables aux fonds communs de placement relevant du présent chapitre®.

2° Le paragraphe 2 est abrogé.

Art. 17. Larticle 95 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe ler est modifi¢é comme suit:

La référence est étendue aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 et les termes ,,sont applicables aux
SICAV dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs® sont remplacés par les termes
,sont applicables aux SICAV relevant du présent chapitre.

2° Le paragraphe 1bis est abrogé.

Art. 18. L’article 99 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe 6 est modifié comme suit:

La référence est étendue aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 et les termes ,,sont applicables aux OPC
qui n’ont pas les formes juridiques de fonds communs de placement ou de SICAV et dont la gestion
reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissement alternatifs® sont remplacés par les termes ,,sont applicables aux
OPC relevant du présent chapitre®.

2° Le paragraphe 6bis est abrogé.

Art. 19. 11 est inséré un article 111bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 111bis. (1) Les sociétés de gestion visées par le présent chapitre doivent élaborer et appli-
quer des politiques et des pratiques de rémunération qui soient compatibles avec une gestion saine
et efficace des risques, la favorisent et n’encouragent pas une prise de risque incompatible avec les
profils de risque, le réglement ou les documents constitutifs des OPCVM qu’elles gérent, ni ne
nuisent a I’obligation de la société de gestion d’agir au mieux des intéréts de ’OPCVM.
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(2) Les politiques et pratiques de rémunération portent notamment sur les composantes fixe et
variable des salaires et les prestations de pension discrétionnaires.

(3) Les politiques et pratiques de rémunération s’appliquent aux catégories de personnel, y com-
pris la direction générale, les preneurs de risques, les personnes exer¢ant une fonction de controle,
et tout salarié qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans la méme tranche de rémunération
que la direction générale et les preneurs de risques dont les activités professionnelles ont une inci-
dence substantielle sur les profils de risque des sociétés de gestion ou des OPCVM qu’elles gérent.*

Art. 20. 11 est inséré un article 111zer dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,»Art, 111ter. (1) Lorsqu’elles définissent et appliquent les politiques de rémunération visées a
I’article 111bis, les sociétés de gestion respectent les principes suivants d’une manicre et dans une
mesure qui soient adaptées a leur taille et a leur organisation interne, ainsi qu’a la nature, a la portée
et a la complexité de leurs activités:

a) la politique de rémunération est compatible avec une gestion saine et efficace des risques, la
favorise et n’encourage pas une prise de risque qui serait incompatible avec les profils de risque,
le réglement ou les documents constitutifs des OPCVM que la société de gestion gére;

b) la politique de rémunération est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs
et aux intéréts de la société¢ de gestion et des OPCVM qu’elle gére et a ceux des investisseurs
dans ces OPCVM, et comprend des mesures visant a éviter les conflits d’intéréts;

c) la politique de rémunération est adoptée par I’organe de direction de la société de gestion dans
I’exercice de sa mission de surveillance, lequel adopte et réexamine au moins une fois par an les
principes généraux de la politique de rémunération et est responsable de leur mise en oeuvre et
la supervise. Les taches visées au présent point ne sont exécutées que par des membres de I’organe
de direction qui n’exercent aucune fonction exécutive au sein de la société de gestion concernée
et sont spécialisés dans la gestion des risques et les systémes de rémunération;

d) la mise en oeuvre de la politique de rémunération fait I’objet, au moins une fois par an, d’une
évaluation interne centrale et indépendante qui vise a vérifier qu’elle est conforme aux politiques
et procédures de rémunération adoptées par 1’organe de direction dans 1’exercice de sa mission
de surveillance;

e) le personnel engagé dans des fonctions de contrdle est rémunéré en fonction de la réalisation des
objectifs liés a ses fonctions, indépendamment des performances des secteurs d’exploitation qu’il
controle;

f) la rémunération des hauts responsables en charge des fonctions de gestion des risques et de
conformité est directement supervisée par le comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

g) lorsque la rémunération varie en fonction des performances, son montant total est établi en com-
binant I’évaluation au regard des performances de la personne et de I’unité opérationnelle ou de
I’OPCVM concernés et au regard de leurs risques avec celle des résultats d’ensemble de la société
de gestion lors de 1’évaluation des performances individuelles, en tenant compte de critéres
financiers et non financiers;

h) I’évaluation des performances s’inscrit dans un cadre pluriannuel adapté a la période de détention
recommandée aux investisseurs de ’OPCVM géré par la société de gestion, afin de garantir
qu’elle porte bien sur les performances a long terme de I’OPCVM et sur ses risques d’investis-
sement et que le paiement effectif des composantes de la rémunération qui dépendent des per-
formances s’échelonne sur la méme période;

i) la rémunération variable garantie est exceptionnelle, ne s’applique que dans le cadre de I’em-
bauche d’un nouveau membre du personnel et est limitée a la premicre année d’engagement;

S un équil; e et vari munérati ’
n équilibre approprié est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale
la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour
qu’une politique pleinement souple puisse étre exercée en matiére de composantes variables de
munération, o ueu vari :
la rémunération, notamment la possibilité de ne payer aucune composante variable

k) les paiements liés a la résiliation anticipée d’un contrat correspondent a des performances réali-
sées sur la durée et sont congus de maniére a ne pas récompenser 1’échec;
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1) la mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul des composantes variables de la
rémunération individuelle ou collective, comporte un mécanisme global d’ajustement qui intégre
tous les types de risques pertinents actuels et futurs;

en fonction de la structure juridique de ’OPCVM et de son réglement ou de ses documents
constitutifs, une part importante, et dans tous les cas au moins égale a 50% de toute la composante
variable de la rémunération, consiste en des parts de ’OPCVM concerné, en une participation
équivalente, ou en des instruments liés aux actions ou en des instruments non numéraires équi-
valents présentant des incitations aussi efficaces que les instruments visés au présent point, a
moins que la gestion d’OPCVM ne représente moins de 50% du portefeuille total géré par la
société de gestion, auquel cas le seuil minimal de 50% ne s’applique pas;

)

Les instruments visés au présent point sont soumis a une politique de rétention appropriée visant
a aligner les incitations sur les intéréts de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gére et sur
ceux des investisseurs de ces OPCVM. Le présent point s’applique tant a la part de la composante
variable de la rémunération reportée conformément au point n) qu’a la part de la rémunération
variable non reportée;

n) une part substantielle, et dans tous les cas au moins égale a 40%, de la composante variable de
la rémunération, est reportée pendant une période appropriée compte tenu de la période de déten-
tion recommandée aux investisseurs de I’OPCVM concerné; cette part est équitablement propor-
tionnée a la nature des risques liés a ’OPCVM en question.

La période visée au présent point devrait étre d’au moins trois ans; la rémunération due en vertu
de dispositifs de report n’est acquise au maximum qu’au prorata; si la composante variable de la
rémunération représente un montant particulicrement ¢élevé, le paiement d’au moins 60% de ce
montant est reporté;

0) la rémunération variable, y compris la part reportée, n’est payée ou acquise que si elle est com-
patible avec la situation financiére de la société de gestion dans son ensemble et si elle est justifiée
par les performances de 1’unité opérationnelle, de ’OPCVM et de la personne concernés.

Le montant total des rémunérations variables est en général considérablement réduit lorsque la
société de gestion ou ’OPCVM concerné enregistre des performances financiéres médiocres ou
négatives, compte tenu a la fois des rémunérations actuelles et des réductions des versements de
montants antérieurement acquis, y compris par des dispositifs de malus ou de récupération;

p) la politique en matiére de pensions est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux
valeurs et aux intéréts a long terme de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gére.

Si le salari¢ quitte la société de gestion avant la retraite, les prestations de pension discrétionnaires
sont conservées par la société de gestion pour une période de cing ans sous la forme d’instruments
définis au point m). Dans le cas d’un salari¢ qui atteint ’dge de la retraite, les prestations de
pension discrétionnaires sont versées au salarié sous la forme d’instruments définis au point m),
sous réserve d’une période de rétention de cinq ans;

q) le personnel est tenu de s’engager a ne pas utiliser des stratégies de couverture personnelle ou
des assurances liées a la rémunération ou a la responsabilité pour contrecarrer I’incidence de
I’alignement sur le risque incorporé dans ses conventions de rémunération;

r) la rémunération variable n’est pas versée par le biais d’instruments ou de méthodes qui facilitent
le contournement des exigences de la présente loi.

(2) Les principes énoncés au paragraphe ler s’appliquent a tout type d’avantage payé¢ par la
société de gestion, a tout montant payé¢ directement par ’OPCVM lui-méme, y compris les com-
missions de performance, et a tout transfert de parts ou d’actions de ’OPCVM, effectués en faveur
des catégories de personnel, y compris la direction générale, les preneurs de risques et les personnes
exercant une fonction de contrdle, ainsi que tout salarié qui, au vu de sa rémunération globale, se
situe dans la méme tranche de rémunération que la direction générale et les preneurs de risques,
dont les activités professionnelles ont une incidence substantielle sur leur profil de risque ou sur le
profil de risque de ’OPCVM qu’ils gérent.

(3) Les sociétés de gestion qui sont importantes de par leur taille ou la taille des OPCVM qu’elles
geérent, leur organisation interne ainsi que la nature, la portée et la complexité de leurs activités
créent un comité de rémunération. Celui-ci est institué de maniére a ce qu’il puisse faire preuve de
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compétence et d’indépendance dans son appréciation des politiques et pratiques de rémunération et
des incitations créées pour la gestion des risques.

Le comité de rémunération institué, le cas échéant, conformément aux orientations de 1’ Autorité
européenne des marchés financiers visées a ’article 14bis, paragraphe 4, de la directive 2009/65/
CE, est responsable de la préparation des décisions en matiére de rémunération, notamment celles
qui ont des répercussions sur le risque et la gestion des risques de la société de gestion ou ’OPCVM
concerné et que I’organe de direction est appelé a arréter dans I’exercice de sa mission de surveil-
lance. Le comité de rémunération est présidé par un membre de I’organe de direction qui n’exerce
pas de fonctions exécutives au sein de la société de gestion concernée. Les membres du comité de
rémunération sont des membres de 1’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives
au sein de la société de gestion concernée.

Dans les sociétés de gestion dans lesquelles la représentation des travailleurs au sein de I’organe
de direction est prévue par le Code du travail, le comité de rémunération comprend un ou plusieurs
représentants des travailleurs. Lors de la préparation de ses décisions, le comité de rémunération
tient compte des intéréts a long terme des investisseurs et des autres parties prenantes ainsi que de
I’intérét public.

Art. 21. A ’article 117, paragraphe ler, point a), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif, les termes ,,I’accord écrit conclu avec le dépositaire, visé aux
articles 23 et 33 de la directive 2009/65/CE* sont remplacés par les termes ,,le contrat écrit conclu avec
le dépositaire, visé a 1’article 22, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE*.

Art. 22. A I’article 123, paragraphe ler, point a), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif, les termes ,,I’accord écrit™ sont remplacés par les termes ,,le
contrat écrit®.

Art. 23. 11 est inséré un article 134bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,»Art. 134bis. Le traitement des données a caractére personnel en application de la présente loi
est effectué conformément a la loi modifiée du 2 aotit 2002 relative a la protection des personnes a
I’égard du traitement des données a caractére personnel.*

Art. 24. A I’article 135, paragraphe 6, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif, il est ajouté un point d) libellé comme suit:

,»,d) le fait de donner suite a la demande est susceptible de nuire a la propre enquéte de la CSSF ou,
le cas échéant, a une enquéte pénale en cours.*

Art. 25. Larticle 147, paragraphe 2, point d), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif est remplacé par la disposition suivante:
,,d) d’exiger,

i) dans la mesure permise par la législation luxembourgeoise, les enregistrements des échanges
de données existants détenus par un opérateur de télécommunications lorsqu’il est raisonna-
blement permis de suspecter une infraction et que ces enregistrements peuvent étre importants
pour une enquéte portant sur une infraction a la présente loi;

ii) les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électroniques ou
autres échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion, une société
d’investissement, un dépositaire ou par toute autre entité régie par la présente loi.*

Art. 26. L’article 148 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de place-
ment collectif est remplacé par la disposition suivante:

»Art. 148. (1) La CSSF est compétente pour prononcer les sanctions et autres mesures adminis-
tratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie I et de la partie 11, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires ainsi
que toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF

— les membres de 1’organe de direction ou les autres personnes physiques responsables d’une
infraction des entités visées au ler tiret
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— les liquidateurs en cas de liquidation volontaire d’un OPC
dans les cas suivants:
a) le refus de fournir les documents comptables ou autres renseignements demandés;

b) la fourniture de documents ou d’autre renseignements qui se révelent étre incomplets, inexacts
ou faux;

c) lorsqu’il est fait obstacle a I’exercice des pouvoirs de surveillance, d’inspection et d’enquéte de
la CSSF;

d) le non-respect des régles régissant les publications des bilans et situations comptables;
e) le manquement a se conformer aux injonctions de la CSSF;

f) un comportement qui risque de mettre en péril la gestion saine et prudente de 1’établissement
concerné;

g) le non-respect des dispositions de ’article 132.

(2) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe ler, la CSSF est compétente pour
prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPCVM relevant de la partie I, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires

— les membres de 1’organe de direction ou les autres personnes physiques responsables d’une
infraction des entités visées au ler tiret

dans les cas suivants:

a) lorsqu’il y a acquisition, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de
gestion relevant du chapitre 15, ou une augmentation de cette participation qualifiée de telle fagon
que la proportion de droits de vote ou de parts de capital détenue atteigne ou dépasse les seuils
de 20%, de 30% ou de 50% ou que la société de gestion en devienne une filiale (ci-aprés dénom-
mée ,,acquisition envisagée), sans notification écrite a la CSSF de la société de gestion dans
laquelle il est envisagé d’acquérir une participation qualifiée ou de 1’augmenter, en infraction
avec ’article 108, paragraphe ler;

b) lorsqu’il y a cession, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de gestion
relevant du chapitre 15, ou une réduction de cette participation, de telle fagon que la proportion
des droits de vote ou de parts de capital détenue passe sous les seuils de 20%, de 30% ou de
50%, ou que la société de gestion en cesse d’étre une filiale, sans notification écrite a la CSSF,
en infraction avec I’article 108, paragraphe ler;

c) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 a obtenu 1’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction avec ’article 102, paragraphe 5,
point b);

d) lorsqu’une société d’investissement au sens de I’article 27 a obtenu I’agrément au moyen
de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction avec ’article 27, para-
graphe ler;

e) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, ayant eu connaissance d’acquisitions ou de
cessions de participations dans son capital qui font franchir vers le haut ou vers le bas ’'un
des seuils de participation visés a Dl’article 11, paragraphe ler, de la directive 2014/65/UE,
n’informe pas la CSSF de ces acquisitions ou de ces cessions, en infraction avec [’article 108,
paragraphe ler;

f) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne communique pas a la CSSF, au moins
une fois par an, les noms des actionnaires et des associés qui détiennent des participations qua-
lifiées, ainsi que le montant de ces participations, en infraction avec I’article 108, paragraphe ler;

g) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les procédures et dispositifs
imposés en vertu des dispositions de 1’article 109, paragraphe ler, point a);

h) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les exigences structu-
relles et organisationnelles imposées en vertu des dispositions de 1’article 109, paragraphe ler,
point b);

1) lorsqu’une société d’investissement au sens de I’article 27 ne respecte pas les procédures et dis-
positifs imposés en vertu des dispositions de 1’article 27, paragraphe 3;
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j) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
I’article 27 ne respecte pas les exigences en maticre de délégation de ses fonctions a des tiers
imposées en vertu des dispositions de 1’article 110;

k) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens
de P’article 27 ne respecte pas les régles de conduite imposées en vertu des dispositions de
Iarticle 111;

1) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des
articles 18, paragraphes ler a 5, ou 34, paragraphes ler a 5;

m) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 ou, pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de
maniére répétée, les obligations concernant les politiques de placement établies par les disposi-
tions du chapitre 5;

n) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
I’article 27 omet d’utiliser les méthodes de gestion des risques et d’évaluation précise et
indépendante de la valeur des instruments dérivés de gré a gré établies par les dispositions de
’article 42, paragraphe ler;

0) lorsqu’une société d’investissement au sens de ’article 27 ou, pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de
maniére répétée, les obligations concernant 1’information des investisseurs imposées en vertu des
dispositions des articles 47 et 150 a 163;

p) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, qui commercialise dans un autre
Etat membre des parts d’un OPCVM qu’elle gére, ou une société d’investissement au sens de
’article 27, qui commercialise ses parts dans un autre Etat membre, ne respecte pas les obligations
de notification établies par I’article 54, paragraphe ler.

(3) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe ler, la CSSF est compétente pour
prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie I, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires,

— les membres de I’organe de direction ou les autres personnes physiques responsables d’une
infraction des entités visées au ler tiret,

dans les cas suivants:

a) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 a obtenu 1’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction avec I’article 125-1, paragraphe 5,
point b);

b) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 ne respecte pas les exigences en matiére de
délégation de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de I’article 125-1;

¢) lorsqu’une SICAV relevant du chapitre 12 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation
de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de I’article 95, paragraphes 2 et 3;

d) lorsqu’un OPC qui n’a pas la forme juridique de fonds commun de placement ou de SICAV
relevant du chapitre 13 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de ses fonctions
a des tiers prévues par les dispositions de ’article 99, paragraphes 6bis et 6ter;

e) lorsqu’un OPC respectivement sa société de gestion ne respecte pas, de maniére répétée, les
obligations concernant 1’information des investisseurs imposées en vertu des dispositions des
articles 150 a 158;

f) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des
articles 18, paragraphes ler a 5, ou 34, paragraphes ler a 5;

g) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 a obtenu 1’agrément en tant que gestion-
naire de FIA au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction
avec Dlarticle 10, paragraphe ler, point b), de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs;

h) lorsqu’une société de gestion relevant de 1’article 125-2 ne respecte pas les exigences organisa-
tionnelles imposées en vertu des dispositions des articles 16 et 17 de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;
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i) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les procédures et mesures
de protection contre les conflits d’intéréts imposées en vertu des dispositions de I’article 13 de
la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

j) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les regles de conduite
imposées en vertu des dispositions de I’article 11, paragraphe ler, de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

k) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les procédures et systémes
de gestion des risques imposés en vertu des dispositions de ’article 14 de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

1) lorsqu’une société de gestion relevant de 1’article 125-2 ne respecte pas les exigences en matiére
de délégation de ses fonctions a des tiers imposées en vertu des dispositions de I’article 18 de la
loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

m) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas de maniére répétée, pour
chacun des FIA qu’elle gére, les obligations concernant 1’information des investisseurs imposées
en vertu des dispositions des articles 20 a 21 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs;

n) lorsqu’une société de gestion relevant de 1’article 125-2, qui commercialise dans un autre Etat
membre des parts d’un FIA qu’elle geére, ne respecte pas les obligations de notification établies
par I’article 30 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs.

(4) Dans les cas visés aux paragraphes ler a 3, la CSSF peut imposer les sanctions et autres
mesures administratives suivantes:

a) une déclaration publique qui précise I’identité de la personne responsable de I’infraction et la
nature de I’infraction;

b) une injonction ordonnant a la personne responsable de mettre un terme au comportement en cause
et de s’abstenir de le réitérer;

¢) dans le cas d’un OPC ou d’une société de gestion, une suspension ou un retrait de I’agrément de
I’OPC ou de la société de gestion;

d) P’interdiction temporaire ou, en cas d’infractions graves répétées, permanente, pour un membre
de I’organe de direction de la société de gestion ou de I’OPC ou pour toute autre personne phy-
sique employée aupres de la société de gestion ou de I’OPC dont la responsabilité est engagée,
d’exercer des fonctions de gestion dans ces entités ou d’autres entités de ce type;

e) dans le cas d’une personne morale, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000 euros
ou d’un montant maximal de 10% du chiffre d’affaires annuel total de la personne morale tel
qu’il ressort des derniers comptes disponibles approuvés par 1’organe de direction; lorsque la
personne morale est une entreprise mere ou une filiale de 1’entreprise meére qui est tenue d’établir
des comptes financiers 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 selon le droit de I’Union pertinent en matiére comptable, tel qu’il ressort des der-
niers comptes consolidés disponibles approuvés par I’organe de direction de I’entreprise meére
ultime;

f) dans le cas d’une personne physique, une amende d’ordre d’un montant maximal de
5.000.000 euros;

g) atitre d’alternative aux points e) et f), une amende d’ordre d’un montant maximal égal & au moins
deux fois I’avantage retiré de I’infraction, si celui-ci peut étre déterminé, méme si ce montant
dépasse les montants maximaux prévus aux points ¢) et ).

Art. 27. L’article 149 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de place-
ment collectif est remplacé par la disposition suivante:

»Art. 149. (1) La CSSF publie sur son site internet toute décision qui ne fait pas I’objet d’un
recours et imposant une sanction ou mesure administrative pour cause d’infraction aux dispositions
de la présente loi, sans délai injustifi¢, aprés que la personne a qui la sanction ou mesure a été
infligée a été informée de cette décision. La publication contient au moins des informations sur le
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type et la nature de I’infraction et sur I’identité des personnes responsables. Cette obligation ne
s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquéte.

Cependant, si la publication de I’identité des personnes morales ou des données a caractére per-
sonnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF a I’issue d’une évaluation
au cas par cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données ou si une telle
publication compromet la stabilité des marchés financiers ou une enquéte en cours, la CSSF peut:

a) retarder la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les
motifs de la non-publication cessent d’exister;

b) publier la décision imposant la sanction ou mesure de maniére anonyme, en conformité avec la
1égislation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données
a caractére personnel en cause;

ou

¢) ne pas publier la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées
aux points a) et b) sont jugées insuffisantes:

i) pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise;

ii) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-
nées sont jugées mineures.

Au cas ou la CSSF décide de publier une sanction ou mesure de maniere anonyme, la publication
des données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est prévu que, au
cours de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) Lorsque la décision imposant une sanction ou une mesure fait I’objet d’un recours juridic-
tionnel, la CSSF publie aussi immédiatement cette information sur son site internet, ainsi que toute
information ultérieure sur les suites réservées audit recours. Toute décision qui annule une décision
antérieure imposant une sanction ou une mesure est, elle aussi, publiée.

(3) Toute publication d’une sanction ou d’une mesure au titre du présent article demeure sur le
site internet de la CSSF pendant une durée minimale de cing ans et une durée maximale de dix ans
a compter de sa publication.

(4) Conformément a I’article 99sexies, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE, lorsque la CSSF
rend publiques des sanctions ou mesures administratives concernant un OPCVM, une société de
gestion d’OPCVM ou un dépositaire d’OPCVM, elle notifie celles-ci simultanément a 1’ Autorité
européenne des marchés financiers.*

Art. 28. 11 est inséré un article 149bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 149bis. Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions ou mesures administratives et le
montant des amendes d’ordre, elle veille a ce qu’elles soient effectives, proportionnées et dissuasives
et elle tient compte de toutes les circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant:

a) de la gravité et de la durée de ’infraction;

b) du degré de responsabilité de la personne responsable de 1’infraction;

c¢) de la solidit¢ financiere de la personne responsable de l’infraction, telle qu’elle ressort par
exemple de son chiffre d’affaires total dans le cas d’une personne morale ou des revenus annuels
dans le cas d’une personne physique;

d) de I’importance des avantages obtenus ou des pertes évitées par la personne responsable de
I’infraction, ainsi que des dommages causés a d’autres personnes et, le cas échéant, des dommages
causés au fonctionnement des marchés ou de I’économie au sens large, dans la mesure ou il est
possible de les déterminer;

e) du degré de coopération avec la CSSF dont a fait preuve la personne responsable de
I’infraction;

f) des infractions antérieures commises par la personne responsable de I’infraction;

g) des mesures prises, apres l'infraction, par la personne responsable de I’infraction pour éviter
qu’elle ne se reproduise.”
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Art. 29. 11 est inséré un article 149ter dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 149¢er. (1) La CSSF met en place des mécanismes efficaces et fiables pour encourager le
signalement des infractions réelles ou potentielles aux dispositions de la présente loi, y compris des
canaux de communication strs pour le signalement de ces infractions.

(2) Les mécanismes visés au paragraphe ler comprennent au moins:
a) des procédures spécifiques pour la réception des signalements d’infractions et leur suivi;

b) une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations et d’autres types
de traitement inéquitable, pour les salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires
ainsi que de toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la
CSSF qui signalent des infractions commises au sein de ces entités;

c) la protection des données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les infractions
que pour la personne physique prétendument responsable de 1’infraction, 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;

d) des régles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la personne qui signale une
infraction, sauf si la divulgation d’informations est exigée dans le cadre d’un complément
d’enquéte ou d’une procédure judiciaire ultérieure.

(3) Le signalement d’infractions par des salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires
ainsi que de toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF,
visé au paragraphe ler, ne constitue pas une infraction a une quelconque restriction a la divulgation
d’informations, requise par un contrat ou par une disposition 1égislative, réglementaire ou adminis-
trative, et n’entraine, pour la personne effectuant le signalement, aucune responsabilité d’aucune
sorte relative a ce signalement.

(4) Les OPC, les sociétés de gestion, les dépositaires ainsi que toute entreprise concourant aux
activités de ’OPC soumise a la surveillance de la CSSF doivent instaurer des procédures appropriées
permettant a leurs salariés de signaler en interne les infractions aux dispositions de la présente loi,
par une voie spécifique, indépendante et autonome.*

Art. 30. L’article 151, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif est modifié comme suit:

1° Au paragraphe ler il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,»Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le prospectus doit également
comporter:

a) soit les détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description
de la maniére dont les rémunérations et les avantages sont calculés, 1’identité des personnes
responsables de I’attribution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du
comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

b) soit un résumé de la politique de rémunération et une déclaration indiquant que les détails de la
politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la maniére dont
les rémunérations et les avantages sont calculés, I’identité des personnes responsables de ’attri-
bution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rémunération,
lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles sur un site internet — y compris une référence a ce
site Internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a disposition gratuitement sur demande.*

2° Au paragraphe 3, il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,»Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le rapport annuel doit également
mentionner:

a) le montant total des rémunérations pour 1’exercice, ventilé en rémunérations fixes et variables,
payées par la société de gestion et la société d’investissement a son personnel, et le nombre de
bénéficiaires, ainsi que, le cas échéant, tout montant payé directement par I’OPCVM lui-méme,
y compris les éventuelles commissions de performance;

b) le montant agrégé des rémunérations, ventilé par catégories de salariés ou d’autres membres du
personnel visées a I’article 111bis, paragraphe 3;
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¢) une description de la maniere dont les rémunérations et les avantages ont été calculés;

d) les résultats des examens visés a I’article 111¢ter, paragraphe ler, points c) et d), y compris toute
irrégularité qui s’est produite;

e) toute modification importante de la politique de rémunération adoptée.*

Art. 31. L’article 159 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de place-
ment collectif est modifié comme suit:

1° Au paragraphe 3, point a), les termes ,,et la mention suivant laquelle la CSSF est I’autorité compé-
tente pour la surveillance de ’OPCVM au titre de la présente loi* sont insérés apreés les termes
,.I’identification de PTOPCVM*.

2° Au paragraphe 4 il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,,Les informations clés pour I’investisseur comprennent également une déclaration indiquant que
les détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la
maniére dont les rémunérations et les avantages sont calculés, 1’identité des personnes responsables
de I’attribution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rému-
nération, lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles sur un site internet — y compris une référence
a ce site internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a disposition gratuitement sur demande.*

Art. 32. Il est inséré un article 170-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 170-1. Sont punis d’un emprisonnement de trois mois a deux ans et d’une amende de cing
cents a cinquante mille euros ou d’une de ces peines seulement ceux qui exercent 1’activité de société
de gestion au sens des chapitres 15, 16 et 17 respectivement 1’activité d’une société d’investissement
au sens de I’article 27 sans agrément préalable par la CSSE.*

Art. 33. Les articles 183, 184, 185 et 186 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif sont abrogeés.

Art. 34. 11 est inséré un article 186-2 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,»Art. 186-2. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2, 3 et 4, les OPCVM
soumis a la partie I ainsi que leurs dépositaires auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se
conformer aux nouvelles dispositions des articles 17 a 20, 33 a 35, 37 et 39 en fonction de la forme
juridique adoptée par I’OPCVM en question.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPCVM créés avant 1’entrée en vigueur de la
loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPCVM créés
apres D’entrée en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les fonds communs de placement relevant du chapitre 2 ainsi que pour leurs dépositaires,
qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe ler,
les anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif avant sa modification par
la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE:

»Art. 17. (1) La garde des actifs d’un fonds commun de placement doit étre confiée a un
dépositaire.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a
son siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier.

(4) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou
partie des actifs dont il a la garde.

(5) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir I’honorabilité et I’expérience requises eu égard
également au type de fonds commun de placement concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants,
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ainsi que de toute personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement
ala CSSF.

Par ,,dirigeants” on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans I’exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a
la CSSF de surveiller le respect de la présente loi par le fonds commun de placement.

Art. 18. (1) Le dépositaire accomplit toutes opérations concernant 1’administration courante
des actifs du fonds commun de placement.

(2) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, 1’émission, le rachat et ’annulation des parts effectués pour le compte
du fonds commun de placement ou par la société de gestion ont lieu conformément a la loi et
au réglement de gestion,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts est effectué conformément a la loi et au réglement
de gestion,

¢) exécuter les instructions de la société de gestion, sauf si elles sont contraires a la loi ou au
réglement de gestion,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs du fonds commun de placement la
contrepartie lui est remise dans les délais d’usage,

e) s’assurer que les produits du fonds commun de placement regoivent 1’affectation conforme au
réglement de gestion.

(3) Lorsque I’Etat membre d’origine de la société de gestion n’est pas le méme que celui du
fonds commun de placement, le dépositaire doit signer avec ladite société de gestion un accord
écrit qui régit le flux des informations considérées comme nécessaires pour lui permettre de
remplir les fonctions décrites aux articles 17(1) et (4) et 18(2) et dans d’autres dispositions 1égis-
latives réglementaires ou administratives applicables au dépositaire.

Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a 1’égard de la
société de gestion et des porteurs de parts, de tout préjudice subi par eux résultant de 1’inexécution
injustifiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations.

(2) A I’égard des porteurs de parts, la responsabilité est mise en cause par I’intermédiaire de
la société de gestion. Si la société de gestion n’agit pas, nonobstant sommation écrite d’un porteur
de parts, dans un délai de trois mois a partir de cette sommation, ce porteur de parts peut mettre
en cause directement la responsabilité du dépositaire.

Art. 20. La société de gestion et le dépositaire doivent, dans 1’exercice de leurs fonctions
respectives, agir de fagon indépendante et exclusivement dans I’intérét des ,,porteurs de parts®.

(3) Pour les SICAV relevant du chapitre 3 ainsi que pour leurs dépositaires, qui ne se seront pas
encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe ler, les anciennes dispositions
suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la loi modifiée du 17 décembre 2010 concer-
nant les organismes de placement collectif avant sa modification par la loi du XX/XX/XX [date]
portant transposition de la directive 2014/91/UE:

,Art. 33. (1) La garde des actifs d’une SICAV doit étre confiée a un dépositaire.
(2) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou
partie des actifs dont il a la garde.

(3) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, I’émission, le rachat et I’annulation des parts effectués par la SICAV
ou pour son compte ont lieu ,,conformément a la loi et aux statuts de la SICAV®;

b) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est remise
dans les délais d’usage;

c) s’assurer que les produits de la SICAV recoivent ’affectation conforme aux statuts.
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(4) Dans le cas d’une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque I’Etat membre
d’origine de la société de gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, le dépositaire doit
signer avec ladite société de gestion un accord €crit qui régit le flux des informations considérées
comme nécessaires pour lui permettre de remplir les fonctions décrites a 1’article 33 (1), (2)
et (3) et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives applicables au
dépositaire.

Art. 34. (1) Le dépositaire doit, soit avoir son si¢ge statutaire au Luxembourg, soit y étre établi,
s’il a son si¢ge statutaire dans un autre Etat membre.

(2) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier.

(3) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir 1’honorabilité et I’expérience requises eu égard
également au type de SICAV concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants, ainsi que de toute
personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,,dirigeants” on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(4) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans 1’exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a
la CSSF de surveiller le respect de la présente loi par la SICAV.

Art. 35. Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a 1’égard de la société
d’investissement et des porteurs de parts de tout préjudice subi par eux résultant de I’inexécution
injustifiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations.

Art. 37. Le dépositaire doit, dans 1’exercice de ses fonctions, agir exclusivement dans 1’ intérét
des porteurs de parts.*

(4) Pour les autres sociétés d’investissement en valeurs mobiliéres relevant du chapitre 4 ainsi
que pour leurs dépositaires, qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énon-
cées au paragraphe ler, les anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se
référer a la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
avant sa modification par la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive
2014/91/UE:

LArt. 39. Les articles 26, 27, 28, sauf les paragraphes 8 et 9, 30, 33, 34, 35, 36 et 37
sont applicables aux sociétés d’investissement tombant dans le champ d’application du présent
chapitre® “.

Art. 35. 11 est inséré un article 186-3 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 186-3. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2 et 3, les OPC soumis

a la partie II auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions
de I’article 88-3.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPC créés avant I’entrée en vigueur de la loi du
XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPC créés aprés 1’entrée
en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi
du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ne se seront
pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe ler, les dispositions de
I’article 19 de la loi du 12 juillet 2013 précitée restent d’application.

(3) Pour les OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a I’article 3
de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ne
seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe ler, les anciennes
dispositions reprises sous 1’article 186-2, paragraphes 2 a 4 restent en vigueur en fonction de la
forme juridique adoptée par ’OPC en question.*
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Art. 36. 1l est inséré un article 186-4 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 186-4. Les sociétés de gestion relevant du chapitre 15 ainsi que les SICAV au sens de
I’article 27 auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions
des articles 111bis et 111¢er. Le présent article s’applique aussi bien aux sociétés de gestion et aux
SICAV créées avant I’entrée en vigueur de la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la
directive 2014/91/UE qu’aux sociétés de gestion et aux SICAV créées apres ’entrée en vigueur de
ladite loi.*

Art. 37. L’intitulé du chapitre 26 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif est remplacé par ’intitulé suivant:

,,Chapitre 26. — Dispositions finales*

Art. 38. Les articles 187, 188, 189, 190, 191 et 192 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concer-
nant les organismes de placement collectif sont abrogés.

Art. 39. L’annexe I, schéma A, point 2, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif est remplacé par le point 2 suivant:

2. Informations concernant le dépositaire:

2.1. Identité du dépositaire de ’OPCVM et description de ses missions et des conflits d’intéréts
qui pourraient se produire

2.2. Description des éventuelles fonctions de garde déléguées par le dépositaire, liste des délé-
gataires et sous-délégataires et identification des conflits d’intéréts susceptibles de résulter
d’une telle délégation

2.3. Déclaration indiquant que des informations actualisées concernant les points 2.1 et 2.2
seront mises a disposition des investisseurs sur demande*.

Chapitre 2. — Dispositions modificatives de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs

Art. 40. A Darticle ler, paragraphe 37, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs, le point g) suivant est ajouté:

,»2) I’Etat membre, autre que 1’Etat membre d’origine, dans lequel un gestionnaire établi dans I’Union
européenne fournit les services visés a I’article 6, paragraphe 4, de la directive 2011/61/UE.*

Art. 41. 11 est inséré un article 7bis dans la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs dont la teneur est la suivante:

»Art. 7bis. (1) Sans préjudice des dispositions prévues a I’article 7, I’agrément d’un gestionnaire
est subordonné a la condition que celui-ci confie le contrdle de ses documents comptables annuels
a un ou plusieurs réviseurs d’entreprises agréés qui justifient d’une expérience professionnelle
adéquate.

(2) Toute modification dans le chef des réviseurs d’entreprises agréés doit étre autorisée au pré-
alable par la CSSF.

(3) Linstitution des commissaires aux comptes prévue dans la loi du 10 aolt 1915 concernant
les sociétés commerciales, telle que modifiée, ainsi que I’article 140 de ladite loi, ne s’appliquent
pas aux gestionnaires visés par le présent chapitre.

(4) Chaque gestionnaire soumis a la surveillance de la CSSF, et dont les comptes sont soumis au
contréle d’un réviseur d’entreprises agréé, est tenu de communiquer spontanément a la CSSF les
rapports et commentaires écrits émis par le réviseur d’entreprises agréé dans le cadre de son contrdle
des documents comptables annuels.

La CSSF peut fixer des régles quant a la portée du mandat de contréle des documents comptables
annuels et quant au contenu des rapports et commentaires écrits du réviseur d’entreprises agrég,
prévus a I’alinéa précédent, sans préjudice des dispositions 1égales régissant le contenu du rapport
du contréleur légal des comptes.
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(5) 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 données comptables contenues dans le
rapport annuel d’un gestionnaire ou d’une autre mission légale auprés d’un gestionnaire ou d’un
FIA, lorsque ce fait ou cette décision est de nature a:

— constituer une violation substantielle des dispositions de la présente loi ou des dispositions régle-
mentaires prises pour son exécution; ou

— porter atteinte a la continuité de 1’exploitation du gestionnaire ou d’une entreprise qui concourt
a son activité; ou

— entrainer le refus de la certification des comptes ou 1’émission de réserves y relatives.

Le réviseur d’entreprises agréé est également tenu d’informer rapidement la CSSF, dans I’accom-
plissement des missions visées a 1’alinéa précédent auprés d’un gestionnaire, de tout fait ou décision
concernant le gestionnaire et répondant aux critéres énumérés a ’alinéa précédent, dont il a eu
connaissance en s’acquittant du contrdle des données comptables contenues dans leur rapport annuel
ou d’une autre mission légale auprés d’une autre entreprise liée a ce gestionnaire par un lien de
contrdle ou liée a une entreprise qui concourt a son activité.

Si dans 1’accomplissement de sa mission, le réviseur d’entreprises agréé obtient connaissance du
fait que I’information fournie aux investisseurs ou a la CSSF dans les rapports ou autres documents
du gestionnaire ne décrit pas d’une maniere fidele la situation financiere et 1’état du patrimoine du
gestionnaire, il est obligé d’en informer aussitot la CSSF.

Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu de fournir a la CSSF tous les renseignements ou
certifications que celle-ci requiert sur les points dont le réviseur d’entreprises agréé a ou doit avoir
connaissance dans le cadre de I’exercice de sa mission.

La divulgation de bonne foi a la CSSF par un réviseur d’entreprises agréé de faits ou décisions
visés au présent paragraphe ne constitue pas une violation du secret professionnel, ni une violation
d’une quelconque restriction a la divulgation d’informations imposée contractuellement et n’entraine
de responsabilité d’aucune sorte pour le réviseur d’entreprises agréé.

La CSSF peut demander a un réviseur d’entreprises agréé d’effectuer un contrdle portant sur un
ou plusieurs aspects déterminés de 1’activité et du fonctionnement d’un gestionnaire. Ce contrdle se
fait aux frais du gestionnaire concerné.

(6) Lorsqu’une société de gestion d’OPCVM agréée conformément au chapitre 15 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif respectivement
une société de gestion agréée conformément a ’article 125-2 de ladite loi demande un agrément en
tant que gestionnaire au titre du chapitre 2, le réviseur d’entreprises agréé de la société de gestion
concernée pourra également étre mandaté pour accomplir les missions visées au présent article.*

Art. 42. L’article 32 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs est modifi¢ comme suit:
1° Lintitulé de I’article est remplacé par I’intitulé suivant:

»Art. 32. Des gestionnaires établis au Luxembourg assurant la gestion de FIA de I’Union
européenne établis dans un autre Etat membre et/ou prestant des services dans un
autre Etat membre*

2° Les paragraphes ler et 2 sont remplacés par les dispositions suivantes:

,»(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de la présente loi qui se propose de
gérer des FIA de I’Union européenne établis dans un autre Etat membre, soit directement, soit en y
établissant une succursale, doit étre agréé pour gérer ce type de FIA.

Un gestionnaire ¢tabli au Luxembourg agréé au titre de la présente loi peut en outre fournir dans
un autre Etat membre, soit directement, soit en y établissant une succursale, les services visés a
I’article 5, paragraphe 4 pour lesquels il est agréé.

(2) Le gestionnaire qui se propose de fournir les activités et services visés au paragraphe ler pour
la premicere fois est tenu de communiquer a la CSSF les informations suivantes:

a) I’Etat membre sur le territoire duquel le gestionnaire envisage de gérer des FIA directement ou
d’y établir une succursale, et/ou de fournir les services visés a I’article 5, paragraphe 4;
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b) un programme d’activités précisant notamment les services que le gestionnaire envisage de four-
nir et/ou identifiant les FIA qu’il compte gérer.”

Art. 43. L’article 33 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs est modifié comme suit:

1° L’intitulé de ’article est remplacé par 1’intitulé suivant:

»Art. 33. Des gestionnaires établis dans un autre Etat membre assurant la gestion de FIA
établis au Luxembourg et/ou prestant des services au Luxembourg*

2° Larticle 33 est remplacé par la disposition suivante:

,,31 un gestionnaire agréé établi dans un autre Etat membre envisage de gérer des FIA établis au
Luxembourg ou de prester au Luxembourg les services visés a I’article 6, paragraphe 4, de la direc-
tive 2011/61/UE, soit directement, soit en y établissant une succursale, la CSSF se voit transmettre,
conformément a ’article 33 de la directive 2011/61/UE, par les autorités compétentes de 1’Etat
membre d’origine du gestionnaire les informations visées a I’article 33, paragraphes 2 et 3 respec-
tivement, ainsi que [’attestation visée a I’article 33, paragraphe 4 de ladite directive.

Dés notification au gestionnaire de la transmission a la CSSF, visée au présent article, par les
autorités compétentes de I’Etat membre d’origine du gestionnaire, celui-ci peut commencer a fournir
les activités et services au Luxembourg a compter de la date de cette notification.®.

Art. 44. L’article 58 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs est complété par un paragraphe 6 dont la teneur est la suivante:

,»(0) Les gestionnaires, qui ont été agréés au titre du chapitre 2 avant la date d’entrée en vigueur
de la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE, auront jusqu’au
XX/XX/XX [date] pour désigner un réviseur d’entreprises agréé conformément a 1’article 7bis.

Les dispositions contenues dans 1’article 7bis sont a observer dans leur ensemble pour les comptes
annuels se rapportant aux exercices comptables cloturant au ou apres le 31 décembre 2016.

Chapitre 3. — Disposition finale

Art. 45. La présente loi entre en vigueur le premier jour du mois suivant sa publication au Mémorial.

sk

COMMENTAIRES DES ARTICLES

Article ler

L’article 1 opére certaines modifications purement formelles a travers tout le texte de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif afin de tenir compte des régles
d’une bonne légistique et de garantir une cohérence dans la formulation.

Article 2

L’article 2 introduit de nouvelles définitions dans I’article ler de la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif. Dans la mesure ou les nouveaux termes seront
utilisés a plusieurs reprises dans le texte loi, il a paru utile de clarifier leur signification dans le texte
de loi.

Parmi les nouvelles définitions, figurent notamment la définition du terme ,,organe de direction
ajouté a I’article 2, paragraphe ler, de la directive 2009/65/CE en vertu de I’article ler, paragraphe ler,
de la directive 2014/91/UE.

La directive 2014/91/UE définit ’organe de direction comme suit: ,,I’organe investi du pouvoir
ultime de décision au sein d’une société de gestion, d’une société d’investissement ou d’un dépositaire,
comprenant les fonctions de surveillance et de gestion, ou uniquement la fonction de gestion lorsque
ces deux fonctions sont séparées. Lorsque, en vertu du droit national, la société de gestion, la société
d’investissement ou le dépositaire dispose de différents organes ayant des fonctions spécifiques, les
exigences que la présente directive impose a 1’organe de direction ou a ’organe de direction dans
I’exercice de sa mission de surveillance, en plus ou au lieu de s’appliquer a celui-ci, s’appliquent aux

6845 - Dossier consolidé : 33



28

membres des autres organes de la société de gestion, de la société d’investissement ou du dépositaire,
respectivement responsables en vertu du droit national applicable®.

Pour les besoins de I’application de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif, le terme ,,organe de direction® aura une signification différente selon que ce
terme est utilisé dans le contexte des nouvelles dispositions relatives a la rémunération des gestionnaires
d’OPCVM ou dans le contexte des nouvelles régles en matiére de sanctions administratives.

11 convient de noter que pour les besoins de I’application des régles en matiére de sanctions admi-
nistratives, la définition du terme ,,organe de direction* comprend a c6té des membres du directoire
également les membres du conseil de surveillance, lorsque I’entité concernée est constituée sous forme
d’une société anonyme organisée suivant une structure dualiste. Les membres du conseil de surveil-
lance, dont la mission est d’exercer le controle permanent de la gestion de la société par le directoire,
peuvent en effet étre rendus responsables envers la société conformément au droit commun de I’exé-
cution du mandat qu’ils ont regu et des fautes commises dans leur surveillance.

Finalement, pour des raisons de légistique et afin de tenir compte du fait que le texte méme de
la loi fait référence aux différents ,,points* et non ,paragraphes de I’article ler (cf. par exemple
article 66, paragraphe ler) les chiffres arabes entre parenthéses dans la numérotation de I’article ler
sont remplacés par des chiffres arabes suivis d’un point.

Articles 3 a7

Les articles 3 a 7 du présent projet de loi modifient les dispositions 1égales actuellement applicables
aux dépositaires d’OPCVM constitués sous la forme de fonds commun de placement.

Ces articles transposent dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif les nouvelles régles concernant les missions et les responsabilités incombant aux
dépositaires agissant pour le compte d’'un OPCVM lesquelles ont été introduites dans le texte de la
directive 2009/65/CE par I’article 1er, paragraphes 4 a 10, de la directive 2014/91/UE.

I1 convient de noter que le nouveau régime dépositaire introduit par la directive 2014/91/UE se fonde
trés largement sur les dispositions applicables aux dépositaires de fonds d’investissement alternatifs
définies dans le cadre de la directive 2011/61/UE (communément désignée sous 1’appellation ,,directive
AIFM®).

1. Article 3

Larticle 3 du présent projet de loi contient des dispositions modificatives de ’article 17 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Les dispositions modificatives en question ont pour objet de transposer le nouveau texte de
I’article 22, paragraphes ler et 2 de la directive 2009/65/CE, tel qu’il a été introduit par la directive
2014/91/UE.

Il convient encore de relever que suivant le régime actuellement prévu par I’article 17 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 1’acces a la fonction de dépositaire d’un OPCVM est réservé aux éta-
blissements de crédit au sens de la loi du 5 avril 1993 relative au secteur financier qui ont leur sié¢ge
social au Luxembourg respectivement aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit
qui ont leur siége statutaire dans un autre Etat membre de 1’Union européenne. Le présent projet de
loi entend maintenir le régime actuel qui réserve la fonction de dépositaire ’OPCVM aux seuls éta-
blissements de crédit, compte tenu du degré de protection plus élevé qu’il convient d’attacher a des
produits destinés au placement auprés du public tels que les OPCVM. L’intervention d’une banque
dépositaire, organe de controle indépendant et sensible au risque de réputation, a en effet fait ses preuves
par le passé. Cette approche est d’ailleurs en ligne avec 1’approche retenue par le 1égislateur européen
lequel a laissé la liberté aux Etats membres de déterminer les catégories d’établissements parmi lesquels
les dépositaires d’OPCVM peuvent étre choisis. Il est renvoyé a cet égard aux nouvelles dispositions
de I’article 23, paragraphe 3, insérées dans la directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/UE.

2. Article 4

L’article 4 du présent projet de loi contient des dispositions modificatives de 1’article 18 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.
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Les dispositions modificatives en question reflétent les nouvelles dispositions contenues a
I’article 22, paragraphes 3 a 8 de la directive 2009/65/CE, telles qu’elles été introduites par la directive
2014/91/UE.

Il importe de noter a cet égard que, sous le régime actuel de la loi du 17 décembre 2010, la notion
de garde, telle qu’elle est employée pour désigner la mission générale du dépositaire, n’est pas a com-
prendre dans sa signification de ,,conserver®, mais dans sa signification de ,,surveiller”, ce qui implique
que le dépositaire doit savoir a tous moments de quelle fagon les actifs d'un OPCVM sont investis et
ou et comment ces actifs sont disponibles. Ce régime ne sera plus d’application et sera remplacé par
les nouvelles régles en matiére de garde des actifs reprises au paragraphe 4 de I’article 18 de la loi du
17 décembre 2010.

Suivant I’article 18 de la loi du 17 décembre 2010, le dépositaire accomplit toutes opérations concer-
nant [’administration courante des actifs du fonds commun de placement. Ceci signifie que le déposi-
taire doit notamment procéder a 1’encaissement des dividendes, des intéréts et des titre échus, a
I’exercice des droits d’option et, en général, a toute autre opération concernant I’administration courante
des titres et des valeurs liquides faisant partie du fonds.

Cette mission de contrdle spécifique aux dépositaires d’OPCVM de type contractuel, qui figurait
déja dans la loi du 25 aoflit 1983 relative aux organismes de placement collectif, était justifiée par le
degré de protection plus élevé dont devaient bénéficier les investisseurs dans des OPCVM de ce type,
ceux-ci ne jouant qu’un role passif dans la conduite des affaires de ’'OPCVM, a la différence des
actionnaires d’'un OPCVM constitué sous une forme sociétaire qui se voient attribuer la possibilité de
contrdler et d’intervenir directement dans la conduite des affaires de I’OPCVM notamment par le biais
de leur participation et de leur vote aux assemblées générales.

Dans la mesure ou entre-temps le nouveau dispositif 1égal et réglementaire applicable aux sociétés
de gestion d’OPCVM issu de la transposition des directives 2009/65/CE et 2010/43/UE (réglementation
UCITS IV) a contribué a renforcer la protection des porteurs de parts investissant dans des OPCVM
constitués sous la forme de fonds commun de placement, il est apparu que le maintien de la disposition
1égale traitant de I’administration courante des actifs par le dépositaire, en tant que mesure de protection
spécifique pour les investisseurs dans ce type d’OPCVM, ne se justifie plus et qu’il convient donc de
I’abroger.

Nonobstant I’abrogation de cette disposition légale, les dépositaires pourront continuer a prester des
services relatifs a I’administration courante des actifs de ’OPCVM sur une base contractuelle.

3. Article 5

L’article 5 du présent projet de loi insére un article 18bis nouveau dans le texte de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif. Cet article porte transposition
du nouvel article 22bis qui a été ajouté dans le texte de la directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/
UE.

Larticle 18bis nouveau inséré dans la loi du 17 décembre 2010 traite du régime applicable a la
délégation des fonctions par le dépositaire issu de la directive 2014/91/UE.

Les nouvelles dispositions contiennent entre autres de nouvelles régles en matiére de ségrégation
des actifs. Ainsi les tiers auxquels les fonctions de garde ont été déléguées devront procéder a la ségré-
gation des actifs des OPCVM, de fagon a ce que ces actifs puissent a tout moment étre clairement
identifiés comme appartenant aux OPCVM d’un dépositaire particulier. Un tiers auquel est déléguée
la garde d’actifs devrait toutefois pouvoir tenir un compte omnibus, a savoir un compte commun distinct
pour plusieurs OPCVM.

Il importe encore de noter que la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la directive
98/26/CE par des systémes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux fins de
ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des opérations
sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de conservation. Sont
visés par cette exemption, les dépositaires centraux de titres, tels qu’ils sont définis a 1’article 2, para-
graphe 1, point 1, du réglement (UE) n°® 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet
2014 concernant I’amélioration du réglement des opérations sur titres dans 1’Union européenne et les
dépositaires centraux de titres et modifiant les directives 98/26/CE et 2014/65/UE et le réglement (UE)
n° 236/2012, qui fournissent les services d’exploitation d’un systéme de réglement des opérations sur
titres ainsi qu’au moins un autre service de base figurant a la section A de I’annexe dudit réglement, a
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savoir I’enregistrement initial de titres dans un systeme d’inscription comptable ou la fourniture et
tenue de comptes de titres au plus haut niveau. La fourniture de ces services par ce dépositaire central
de titres en ce qui concerne les titres d’'un OPCVM initialement enregistrés dans un systéme d’inscrip-
tion comptable avec opération initiale de crédit par ce dépositaire central de titres n’est pas a considérer
comme une délégation des fonctions de conservation. Toutefois, le fait de confier la conservation des
titres de ’OPCVM a un dépositaire central de titres est bien a considérer comme une délégation des
fonctions de conservation.

4. Article 6

L’article 6 du présent projet de loi modifie le texte de ’article 19 de la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif afin d’y introduire le nouveau régime de
responsabilité applicable aux dépositaires d’OPCVM. L’article 19 tel que modifié¢ transpose les nou-
velles dispositions de 1’article 24 de la directive 2009/65/CE qui ont été introduites par la directive
2014/91/UE.

A cet égard, la loi opére une distinction en mati¢re de régime de responsabilité entre les pertes
d’instruments financiers conservés et les pertes des autres actifs.

En cas de perte d’instruments financiers conservés, peu importe s’il s’agit de la perte par le dépositaire
ou de la perte par un tiers auquel la conservation d’instruments financiers a été déléguée, le dépositaire
est tenu de restituer des instruments financiers de type identique ou le montant correspondant a la société
de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement. Le dépositaire ne peut étre exonéré
de sa responsabilité que s’il est en mesure de prouver que la perte résulte d’un événement extérieur
échappant a son contrdle raisonnable et dont les conséquences auraient été inévitables malgré tous les
efforts raisonnables déployés pour I’éviter. A cet égard, le dépositaire ne devrait pas étre en mesure
d’invoquer des situations internes comme la fraude d’un salarié pour s’exonérer de sa responsabilité.

Pour les pertes des autres actifs, le dépositaire est responsable a 1’égard du fonds commun de pla-
cement ou a 1’égard des investisseurs en cas de négligence ou de mauvaise exécution intentionnelle de
ses obligations. Ainsi, une mauvaise exécution par le dépositaire de ses missions de surveillance pour-
rait mener a la perte d’actifs, mais aussi a une perte de valeurs des actifs, si, par exemple, un dépositaire
ne réagit pas face a des investissements non conformes au réglement du fonds.

5. Article 7

L’article 7 du présent projet de loi, qui modifie le texte de 1’article 20 de la loi du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif, transpose les nouvelles dispositions de 1’article 25
de la directive 2009/65/CE qui ont ét¢ introduites par la directive 2014/91/UE. Ces nouvelles disposi-
tions rendent applicables aux dépositaires des reégles de conduite professionnelle et de gestion de
conflits d’intéréts.

Article 8

La référence aux nouveaux articles 111bis et 1117er est ajoutée dans le texte a I’alinéa ler du para-
graphe 2 de ’article 27 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif afin de rendre applicables les nouvelles régles en matic¢re de politique de rémunération intro-
duites par la directive 2014/91/UE aux SICAV n’ayant pas désigné de société de gestion sous le régime
de la directive 2009/65/CE.

Cet ajout porte transposition de I’article 30, alinéa ler, de la directive 2009/65/CE, tel qu’il a été
modifié par la directive 2014/91/UE.

En ce qui concerne les nouvelles regles en matiére de politique de rémunération introduites par la
directive 2014/91/UE, il est renvoyé aux commentaires des articles 19 et 20 du présent projet de loi.

Articles 9 a 13

Les articles 9 a 13 du présent projet de loi modifient les dispositions légales actuellement applicables
aux dépositaires d’OPCVM constitués sous la forme de SICAV.

Ces articles transposent dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif les nouvelles régles concernant les missions et les responsabilités incombant aux

dépositaires agissant pour le compte d’un OPCVM lesquelles ont été introduites dans le texte de la
directive 2009/65/CE par I’article ler, paragraphes 4 a 10, de la directive 2014/91/UE.
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Il convient de noter que, dans le but de renforcer la sécurité juridique et la protection des investis-
seurs et contribuer a la création de conditions de marché uniformes, la directive 2014/91/UE a créé un
cadre juridique uniforme applicable aux dépositaires d’OPCVM, quelle que soit la forme juridique de
I’OPCVM en question.

Il s’ensuit que les nouvelles dispositions introduites dans la loi du 17 décembre 2010 en ce qui
concerne les exigences applicables aux dépositaires de SICAV constituent une réplique des nouvelles
dispositions régissant les dépositaires de fonds communs de placement.

1. Article 9

L’article 9 du présent projet de loi contient des dispositions modificatives de 1’article 33 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de I’article 33 est aligné sur les nouvelles dispositions de I’article 17 de la loi du 17 décembre
2010.

Il est renvoyé aux commentaires sous ’article 3 du présent projet de loi qui s’appliquent mutatis
mutandis au cas des dépositaires de SICAV.

2. Article 10

L’article 10 du présent projet de loi contient des dispositions modificatives de I’article 34 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de I’article 34 est aligné sur les nouvelles dispositions de I’article 18 de la loi du 17 décembre
2010.

Pour le surplus, il est renvoyé aux commentaires sous 1’article 4 du présent projet de loi qui s’ap-
pliquent mutatis mutandis au cas des dépositaires de SICAV.

3. Article 11

L’article 11 du présent projet de loi insere un article 34bis nouveau dans le texte de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de Dl’article 34bis constitue une réplique du nouvel article 18bis inséré dans la loi du
17 décembre 2010.

Il est renvoyé aux commentaires sous ’article 5 du présent projet de loi qui s’appliquent mutatis
mutandis au cas des dépositaires de SICAV.

4. Article 12

L’article 12 du présent projet de loi porte modification de 1’article 35 de la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de D’article 35 est aligné sur les nouvelles dispositions de I’article 19 de la loi du
17 décembre 2010.

Il est renvoyé aux commentaires sous ’article 6 du présent projet de loi qui s’appliquent mutatis
mutandis au cas des dépositaires de SICAV.

5. Article 13

Larticle 13 du présent projet de loi porte modification de I’article 37 de la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de D’article 37 est aligné sur les nouvelles dispositions de I’article 20 de la loi du
17 décembre 2010.

I1 est renvoyé aux commentaires sous 1’article 7 du présent projet de loi qui s’appliquent mutatis
mutandis au cas des dépositaires de SICAV.

Article 14

A I’instar des dépositaires de SICAV, les dépositaires agissant pour le compte de sociétés d’inves-
tissement autres que des SICAV seront soumis a I’ensemble des nouvelles régles introduites dans la
loi du 17 décembre 2010 concernant les missions et responsabilités des dépositaires d’OPCVM.
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L’article 39 de la loi du 17 décembre 2010 a ainsi été complété par une référence au nouvel
article 34bis afin de rendre applicables aux dépositaires de sociétés d’investissement autres que des
SICAV également les nouvelles dispositions en matiére de délégation de fonctions.

Article 15

La loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif prévoit
actuellement pour les OPC relevant de la partie II de cette loi un régime dépositaire dualiste selon que
les seuils définis a I’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs sont dépassés ou non.

Ainsi:
1° Pour les OPC relevant de la partie II dont les actifs sous gestion de leur gestionnaire sont au-dessus

des seuils définis a I’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013, le régime dépositaire appli-

cable est le régime dépositaire issu de la directive AIFM, tel qu’il a été transposé par les dispositions

de I’article 19 de la loi du 12 juillet 2013.

2° Pour les OPC relevant de la partie 11 dont les actifs sous gestion de leur gestionnaire sont en dessous
des seuils définis a I’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013, le régime dépositaire cor-
respond dans une large mesure a celui qui est actuellement applicable aux OPCVM.

Le présent projet de loi entend introduire un régime dépositaire unique applicable a I’ensemble des
OPC relevant de la partie II, indépendamment du fait que leurs actifs sous gestion soient au-dessus ou
en dessous des seuils définis a 1’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013. Par ailleurs, le
régime dépositaire applicable aux OPC de la partie II sera dorénavant rattaché aux regles plus strictes
du régime dépositaire applicable aux OPCVM.

Cette approche se justifie compte tenu du degré de protection plus élevé qu’il convient d’attacher a
des produits destinés au placement auprés du public que sont, a I’instar des OPCVM, les OPC de la
partie II.

L’approche en question est d’ailleurs en ligne avec 1’objectif poursuivi par le 1égislateur au niveau
communautaire qui est de prévoir une vigilance renforcée lorsqu’il est question de la protection des
investisseurs de détail. Dans ce contexte, il importe de mentionner en particulier le projet de réglement
européen visant a créer un nouveau type de fonds européen d’investissement a long terme, dénommé
ELTIF (European long term investment fund). Il s’agit, dans le cas des ELTIF, de fonds d’investisse-
ment alternatifs (FIA) gérés par un gestionnaire agréé¢ AIFM et doté d’un dépositaire. Le projet de
réglement en question prévoit pour ceux des ELTIF qui sont commercialisés aupres d’investisseurs de
détail un encadrement plus strict en termes de protection des investisseurs avec notamment un régime
dépositaire qui reprend les caractéristiques essentielles de la directive OPCVM.

Article 16

Les modifications apportées a I’article 90 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif ont pour objet de refléter I’introduction d’un régime dépositaire
unique pour les fonds communs de placement relevant de la partie II, en I’occurrence le régime dépo-
sitaire OPCVM.

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 15 du présent projet de loi.

Article 17

Les modifications apportées a I’article 95 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif ont pour objet de refléter I’introduction d’un régime dépositaire
unique pour les SICAV relevant de la partie II, en ’occurrence le régime dépositaire OPCVM.

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 15 du présent projet de loi.

Article 18

Les modifications apportées a 1’article 99 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif ont pour objet de refléter I’introduction d’un régime dépositaire
unique pour les OPC relevant de la partie II qui n’ont pas les formes juridiques de fonds communs de
placement ou de SICAYV, en I’occurrence le régime dépositaire OPCVM.

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 15 du présent projet de loi.
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Articles 19 et 20

Les articles 19 et 20 du présent projet de loi portent transposition dans le droit national des nouvelles
dispositions des articles 14bis et 14fer qui ont été introduites dans le texte de la directive 2009/65/CE
et qui sont reprises sous I’article ler, paragraphe 2, de la directive 2014/91/UE.

Les nouvelles dispositions introduisent un cadre harmonisé de régles relatives a la rémunération des
gestionnaires d’OPCVM de maniére a éviter une prise de risque excessive.

Ces nouvelles régles, qui visent les sociétés de gestion relevant du chapitre 15 de la loi du
17 décembre 2010, s’appliqueront par analogie aux SICAV n’ayant pas désigné de sociétés de gestion
agréées conformément a la directive 2009/65/CE.

Les nouvelles pratiques de rémunération devraient également s’appliquer, de maniére proportionnée,
a tout tiers qui prend des décisions d’investissement ayant une incidence sur le profil de risque
de 'OPCVM en raison d’une délégation de fonctions conformément a ’article 110 de la loi du
17 décembre 2010.

1. Article 19

L’article 19 du présent projet de loi ajoute un article 111bis nouveau dans le texte de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif lequel transpose le nouvel
article 14bis de la directive 2009/65/CE.

2. Article 20

L’article 20 du présent projet de loi ajoute un article 111zer nouveau dans le texte de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif lequel transpose le nouvel
article 14ter de la directive 2009/65/CE.

Article 21

Le libellé du paragraphe ler, point a) de I’article 117 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif est modifié pour refléter le nouveau libellé
de I’article 20, paragraphe 1, point a), de la directive 2009/65/CE tel que modifié par la directive
2014/91/UE.

Article 22

Le remplacement des termes ,,I’accord écrit™ par les termes ,,le contrat écrit* au point a) du para-
graphe ler de D’article 123 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif a pour objet de refléter le nouveau libell¢ de 1’article 20, paragraphe ler, point a),
de la directive 2009/65/CE tel que modifié par la directive 2014/91/UE.

Article 23

Un article 134bis nouveau est ajouté dans le texte de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif. Cet article transpose le nouvel article 104bis inséré dans la
directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/UE lequel dispose que les Etats membres doivent appli-
quer la directive 95/46/CE au traitement des données a caractere personnel. La directive 95/46/CE a
été transposée en droit national par la loi modifiée du 2 aott 2002 relative a la protection des personnes
a I’égard du traitement des données a caractére personnel.

Article 24

L’article 135, paragraphe 6, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif prévoit actuellement trois cas de figure, énumérés sous les points a) a c), dans
lesquels la CSSF peut refuser de donner suite a une demande d’informations ou a une demande de
coopération a une enquéte.

Le nouvel article 99, paragraphe 4, inséré dans la directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/UE
prévoit, a coté des trois cas de figure actuels, un quatriéme cas de figure dans lequel les autorités
compétentes peuvent refuser de donner suite a une demande d’informations ou de coopération, a savoir
lorsque le fait de donner suite a la demande serait susceptible de nuire a la propre enquéte des autorités
concernées ou a une enquéte pénale.
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Ce quatrieme cas de figure est repris sous un nouveau point d) ajouté au paragraphe 6 de I’arti-
cle 135 de la loi du 17 décembre 2010.

Article 25

Le texte sous le point d) du paragraphe 2 de ’article 147 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif est remplacé par le nouveau texte introduit par la
directive 2014/91/UE au point d) de I’article 98, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE. En vertu
de cette nouvelle disposition, la CSSF disposera de pouvoirs plus étendus concernant 1’accés aux
enregistrements des conversations téléphoniques dans la mesure nécessaire pour détecter et sanctionner
les infractions a la loi du 17 décembre 2010.

Articles 26 a 29

Les articles 26 a 29 du présent projet de loi visent a transposer le nouveau régime de sanctions
administratives et autres mesures administratives prévu par 1’article ler, paragraphes 16 a 17, de la
directive 2014/91/UE. Les nouvelles dispositions en mati¢re de sanctions, telles qu’elles ont été intro-
duites par la directive 2014/91/UE, sont reprises sous les nouveaux articles 99, 99bis, 99ter, 99quater,
99quinquies et 99sexies de la directive 2009/65/CE telle que modifiée.

En attendant une réforme compléte des textes régissant les sanctions disciplinaires et les mesures
de police administrative a appliquer par la CSSF, le présent projet de loi transpose le nouveau régime
de sanctions prévu par la directive 2014/91/UE et introduit a cet effet dans la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif de nouvelles dispositions 1égales
qui déterminent le droit de la CSSF d’imposer dans certaines situations qui y sont énumérées des
sanctions administratives et autres mesures administratives dont le régime sera dorénavant harmonisé
au niveau européen.

Il est prévu dans un souci de cohérence que le nouveau régime de sanctions introduit par le présent
projet de loi s’appliquera au-dela du seul secteur des OPCVM et donc également aux autres OPC régis
par la loi du 17 décembre 2010, excepté le cas ou le non-respect d’une disposition spécifique aux
OPCVM est en cause.

I1 convient encore de rappeler que, depuis I’entrée en vigueur de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, les sociétés de gestion agréées sous la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif peuvent cumuler leur
agrément au titre du chapitre 15 de cette loi avec un agrément en tant que gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs au titre de la loi du 12 juillet 2013.

Dans la mesure ou le catalogue des infractions et des sanctions administratives prévu sous la loi du
17 décembre 2010 différe de celui qui existe actuellement sous la loi du 12 juillet 2013, la CSSF,
lorsqu’elle envisage de prononcer une sanction administrative a 1’égard d’une société de gestion cumu-
lant les deux agréments en question, devra, pour identifier le régime applicable, déterminer si le man-
quement qui justifie une mesure de sanction reléve des obligations qui incombent a la société de gestion
au titre de la loi du 17 décembre 2010 ou de celles qui lui incombent en tant que gestionnaire de fonds
d’investissement alternatifs au titre de la loi du 12 juillet 2013.

1. Article 26

Cet article modifie de maniere substantielle 1’article 148 de la loi du 17 décembre 2010 qui définit
le régime actuel des sanctions administratives applicables sous cette loi.

Le paragraphe ler prévoit des infractions de portée générale pouvant faire 1’objet de sanctions par
la CSSF. Ces infractions, qui ne sont pas prévues par la directive 2014/91/UE, sont reprises de textes
légaux existants, a savoir de 1’article 51, paragraphe ler, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux ges-
tionnaires de fonds d’investissement alternatifs respectivement de ’article 63, paragraphe ler, de la loi
du 5 avril 1993 relative au secteur financier. Le libellé du paragraphe 2 est d’ailleurs dans une large
mesure aligné sur le libellé de ces textes 1égaux existants. Il convient de noter a cet égard que si la
directive 2014/91/UE fixe un catalogue minimum d’infractions, rien n’empéche les Etats membres de
prévoir dans leur législation des manquements supplémentaires pouvant faire 1’objet de sanctions
administratives.

A la différence du régime de sanctions actuellement applicable, les nouvelles dispositions vont
permettre a la CSSF de prononcer des sanctions administratives directement contre les entités soumises
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a sa surveillance (OPC, sociétés de gestion, dépositaires, entreprises concourant aux activités de I’OPC)
ainsi que contre les membres de 1’organe de direction ou encore contre toute personne physique res-
ponsable de I’infraction. Cette extension du champ d’application rationae personae se fonde sur les
nouvelles dispositions de 1’article 99, paragraphes 1 et 5 introduites dans la directive 2009/65/CE par
la directive 2014/91/UE qui englobent les personnes morales et toutes personnes physiques respon-
sables d’une violation des dispositions de ladite directive parmi les personnes qui devraient pouvoir
faire I’objet de sanctions et autres mesures administratives.

Le paragraphe 2 transpose le catalogue des infractions spécifiques aux OPCVM, telles que prévues
par le nouvel article 99bis inséré dans la directive 2009/65/CE.

Le paragraphe 3 prévoit encore un catalogue d’infractions spécifique aux OPC relevant de la
partie II.

Le paragraphe 4 transpose le catalogue des sanctions et mesures administratives prévues par le
nouvel article 99, paragraphe 6, inséré dans la directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/UE.

2. Article 27

Cet article modifie I’article 149 de la loi du 17 décembre 2010 et transpose dans la loi le régime de
publication des sanctions administratives instauré par le nouvel article 99zer de la directive 2009/65/CE.

3. Article 28

Un article 149bis nouveau est ajouté dans la loi du 17 décembre 2010 qui a pour objet de définir
les circonstances a prendre en compte par la CSSF lorsqu’elle décide du type de sanctions ou autres
mesures administratives respectivement du montant des amendes d’ordre a imposer. Cet article est la
transposition du nouvel article 99quater de la directive 2009/65/CE tel qu’il a été introduit par la
directive 2014/91/UE.

4. Article 29

Un article 149fer nouveau est inséré dans la loi du 17 décembre 2010 qui vise a transposer les
dispositions contenues dans le nouvel article 99quinquies de la directive 2009/65/CE. Ces nouvelles
dispositions ont pour objectif de renforcer le respect de la Iégislation et de la gouvernance d’entreprise.
A cette fin, des mécanismes efficaces et fiables doivent étre mis en place, tant au niveau de la CSSF
qu’au niveau des entités surveillées, afin d’encourager le signalement a la CSSF des infractions éven-
tuelles ou avérées aux dispositions de la loi du 17 décembre 2010.

Article 30

L’ajout d’un alinéa 2 au paragraphe ler de I’article 151 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif transpose les modifications apportées a 1’article 69,
paragraphe ler, de la directive 2009/65/CE par D’article ler, paragraphe 13, de la directive 2014/91/
UE.

L’ajout d’un alinéa 2 au paragraphe 3 de I’article 151 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif transpose les modifications apportées a ’article 69,
paragraphe 3, de la directive 2009/65/CE par ’article ler, paragraphe 13, de la directive 2014/91/UE.

Article 31

Le libellé du point a) au paragraphe 3 de ’article 159 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif est complété pour refléter le nouveau libellé de
I’article 78, paragraphe 3, point a), de la directive 2009/65/CE tel que modifi¢ par la directive 2014/91/
UE.

L’ajout d’un alinéa 2 dans le texte au paragraphe 4 de I’article 159 de la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif transpose les modifications apportées a
I’article 78, paragraphe 4, de la directive 2009/65/CE et qui sont reprises sous l’article ler, para-
graphe 14, de la directive 2014/91/UE.

Article 32

Alors que I’actuel article 170 de la loi du 17 décembre 2010 prévoit des sanctions pénales a 1’en-
contre de ceux qui ont procédé ou fait procéder a des opérations de collecte de 1’épargne du public
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sans que I’OPC pour lequel ils ont agi ait été inscrit sur la liste, le présent article entend compléter
I’arsenal des sanctions pénales en introduisant dans la loi une nouvelle disposition pénale visant a
sanctionner ceux qui exercent sans agrément préalable par la CSSF I’activité de société de gestion
respectivement I’activité d’une SICAV autogérée.

Cette infraction est prévue par le nouveau régime des sanctions administratives introduit par la
directive 2014/91/UE. Dans la mesure ou ce type d’infraction reléve du droit pénal, I’infraction en
question a été intégrée dans le chapitre sur les dispositions pénales.

Article 33

Cet article fait le toilettage des dispositions transitoires contenues au chapitre 25 de la loi du
17 décembre 2010.

Articles 34 a 36

Ces articles prévoient de nouvelles dispositions transitoires a insérer dans la loi du 17 décembre
2010.

1. Article 34

Cet article prévoit des dispositions transitoires pour permettre aux OPCVM de se conformer au
nouveau régime dépositaire issu de la transposition de la directive 2014/91/UE.

2. Article 35

Cet article prévoit des dispositions transitoires pour les OPC relevant de la partie II de la loi du
17 décembre 2010 qui seront dorénavant soumis au méme régime dépositaire que celui applicable aux
OPCVM.

3. Article 36

Cet article prévoit des dispositions transitoires pour permettre aux sociétés de gestion relevant du
chapitre 15 de la loi du 17 décembre 2010 et aux SICAV autogérées de se mettre en conformité avec
les nouvelles dispositions concernant la rémunération des gestionnaires d’OPCVM issues de la trans-
position de la directive 2014/91/UE.

Article 37

L’intitulé du chapitre 26 de la loi du 17 décembre 2010 est modifié¢ suite a I’abrogation des dispo-
sitions modificatives et abrogatoires qui y sont contenues.

Article 38

Cet article fait le toilettage des dispositions modificatives et abrogatoires contenues au chapitre 26
de la loi du 17 décembre 2010.

Article 39

Le texte sous le point 2 de I’annexe I, schéma A, de la loi modifié¢e du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif est remplacé par le texte de I’annexe I, schéma A, de la directive
2009/65/CE tel que modifié par la directive 2014/91/UE.

Article 40

Cet ajout a I’article ler, paragraphe 37, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs résulte de la transposition de ’article 92 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 (ci-apres la directive 2014/65/UE).

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 42 du présent projet de loi.

Article 41

Ce nouvel article 1bis inséré dans la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs prévoit I’obligation pour les gestionnaires soumis a un agrément au titre
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du chapitre 2 de cette loi de faire controler leurs documents comptables par un réviseur d’entreprises
agréé.

Alors méme que la directive 2011/61/UE ne prévoit pas 1’obligation pour les gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs de désigner un réviseur d’entreprises, il est apparu opportun, au vu notam-
ment de I’envergure atteinte par certains de ces gestionnaires, de prévoir un régime de révision des
comptes similaire a celui qui est actuellement applicable aux sociétés de gestion relevant des chapitres
15 et 16 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.
Dans cette optique, le libellé du nouvel article 7bis inséré dans la loi du 12 juillet 2013 est dans une
large mesure repris du libellé de I’article 104 de la loi du 17 décembre 2010.

Article 42

Aux termes de la directive 2011/61/UE, qui a été transposée en droit luxembourgeois par la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, les gestionnaires peuvent
étre autorisés a fournir, outre 1’activité de gestion de FIA, certains services d’investissement a savoir
des services de gestion de portefeuille d’investissement sur une base discrétionnaire et individualisée,
des conseils en investissement, des services de garde et d’administration pour des parts ou actions
d’organismes de placement collectif ainsi que la réception et la transmission d’ordres portant sur des
instruments financiers.

La directive 2014/65/UE, qui contient des dispositions modificatives de la directive 2011/61/UE, a
complété le cadre juridique actuellement en vigueur afin de permettre la fourniture transfrontaliére de
tels services d’investissement, faculté qui n’est pas prévue par le texte actuel de la directive 2011/61/UE.

Dans cette optique, ’article 92 de la directive 2014/65/UE modifie la directive 2011/61/UE, afin
permettre a un gestionnaire de fonds d’investissement alternatifs autorisé a fournir ces services d’inves-
tissement de pouvoir les fournir sur une base transfrontaliére moyennant le respect des exigences de
notification prévues par ladite directive. Il convient de noter que ces dispositions modificatives conte-
nues a I’article 92 de la directive 2014/65/UE seront applicables a partir du 3 juillet 2015.

L’article 32 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs est modifi¢ en conséquence afin de refléter les dispositions modificatives de la directive
2011/61/UE introduites sous I’article 92 de la directive 2014/65/UE.

Article 43

L’article 33 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alter-
natifs est modifi¢ afin de refléter les dispositions modificatives de la directive 2011/61/UE introduites
sous I’article 92 de la directive 2014/65/UE.

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 42 du présent projet de loi.

Article 44

Cet article prévoit des dispositions transitoires pour permettre aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs agréés avant la date d’entrée en vigueur de la présente loi de se conformer aux
nouvelles exigences en matiére de révision des comptes annuels qui ont été introduites sous le nouvel
article 7his de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs.

Article 45

Cet article définit la date d’entrée en vigueur de la présente loi au premier jour du mois suivant sa
publication au Mémorial.
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TABLEAU DE CONCORDANCE

Transposition en droit luxembourgeois de la directive 2014/91/UE

Directive 2014/91/UE

Projet de loi

Article ler, point 1)

Article ler

Article ler, point 2)

Articles 18 et 19

Article ler, point 3)

Articles 20 et 21

Article ler, point 4)

Articles 2 et 3 pour les fonds communs de placement
Articles 8 et 9 pour les SICAV

Article ler, point 5)

Article 4 pour les fonds communs de placement
Article 10 pour les SICAV

Article ler, point 6)

Le projet de loi entend maintenir le régime actuellement prévu par la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif qui réserve la fonction de dépositaire d’OPCVM aux seuls établis-
sements de crédit

Article ler, point 7)

Article 5 pour les fonds communs de placement
Article 11 pour les SICAV

Article ler, point 8)

Article 6 pour les fonds communs de placement
Article 12 pour les SICAV

Article ler, point 9)

Il est renvoyé aux dispositions actuelles de 1’article 21 de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
pour les fonds communs de placement et a celles de ’article 36 de cette loi
pour les SICAV

Article ler, point 10)

Article 2 pour les fonds communs de placement

Article 8 pour les SICAV

Article ler, point 11)

Article 7

Article ler, point 12)

Article ler, point 13)

Articles 29 et 30

Article ler, point 14)

Articles 31 et 32

Article ler, point 15)

Article 24

Article ler, point 16)

Articles 23 et 25

Article ler, point 17)

Articles 25, 26, 27 et 28

Article ler, point 18)

Article 22

Article ler, point 19)

Article ler, point 20)

Article ler, point 21)

Article ler, point 22)

Article ler, point 23)

Article ler, point 24)

Article ler, point 25)

Article 40

Article 2

Articles 35, 37 et 46

Article 3

Article 4
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FICHE FINANCIERE

(art. 79 de la loi du 8 juin 1999 sur le Budget, la Comptabilité
et la Trésorerie de 1’Etat)

Le projet de loi

— portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet
2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions 1égislatives, réglemen-
taires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres
(OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération et des
sanctions

— portant modification de la loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
et de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs

n’aura pas d’incidence sur le budget de 1’Etat.

FICHE D’EVALUATION D’IMPACT

Coordonnées du projet

Intitulé du projet: Projet de loi

— portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement euro-
péen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/
CE portant coordination des dispositions législatives, réglementaires
et administratives concernant certains organismes de placement col-
lectif en valeurs mobiliéres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions
de dépositaire, des politiques de rémunération et des sanctions;

— portant modification de

— laloi du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif

— laloi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs

Ministére initiateur: Ministére des Finances

Auteur(s): coordination: Vincent Thurmes
Tél: 247-82640
Courriel: vincent.thurmes@fi.etat.lu

Objectif(s) du projet: Transposition de la directive 2014/91/UE (UCITS V)

Autre(s) Ministére(s)/Organisme(s)/Commune(s)impliqué(e)(s):

Commission de surveillance du secteur financier (CSSF)
Date: 25.6.2015

Mieux légiférer

1. Partie(s) prenante(s) (organismes divers, citoyens, ...) consultée(s): Oui ®  Non [
Si oui, laquelle/lesquelles:

Comité OPC de la CSSF auquel ont participé I’ALFI et les
représentants de 1’industrie

Remarques/Observations:
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. Destinataires du projet:

— Entreprises/Professions libérales: Oui Non O
— Citoyens: Oui ¥  Non [
— Administrations: Ouid Non[O
. Le principe ,,Think small first* est-il respecté? Ouidl NonO 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:

. Le projet est-il lisible et compréhensible pour le destinataire? Oui Non O

Existe-t-il un texte coordonné ou un guide pratique,
mis a jour et publié¢ d’une fagon réguliere? Oui &  Non O
Remarques/Observations:

. Le projet a-t-il saisi I’opportunité pour supprimer ou simplifier
des régimes d’autorisation et de déclaration existants, ou pour
améliorer la qualité des procédures? Oui 0  Non ¥

Remarques/Observations:

. Le projet contient-il une charge administrative?
pour le(s) destinataire(s)? (un colit imposé pour satisfaire a une
obligation d’information émanant du projet?) Oui ®  Non O

Si oui, quel est le colt administratif’ approximatif total?
(nombre de destinataires x cott administratif par destinataire)

le cout de ,,compliance® devrait étre limité étant donné que le
secteur a déja largement anticipé la transposition de la directive,
notamment suite a certaines circulaires émises par la CSSF

. a) Le projet prend-il recours a un échange de données
inter-administratif (national ou international) plutét que de
demander I’information au destinataire? Oui 0  Non N.a. O

Si oui, de quelle(s) donnée(s) et/ou administration(s) s’agit-il?
b) Le projet en question contient-il des dispositions spécifiques
concernant la protection des personnes a I’égard du traitement
des données & caractére personnel* Oui® Non[O N.a. O
Si oui, de quelle(s) donnée(s) et/ou administration(s) s’agit-il?
données a caractere personnel qui peuvent étre récoltées par les
différents intermédiaires du marché des fonds d’investissement
dans le cadre de leurs activités conformément a la loi du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif.

N.a.: non applicable.

I1s’agit d’obligations et de formalités administratives imposées aux entreprises et aux citoyens, liées a I’exécution, 1’application
ou la mise en oeuvre 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.

Cout auquel un destinataire est confronté lorsqu’il répond a 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.).

Loi modifiée du 2 aotit 2002 relative a la protection des personnes a 1’égard du traitement des données a caractere personnel
(www.cnpd.lu)
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12.

13.

14.

15.

16.

17.
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. Le projet prévoit-il:

— une autorisation tacite en cas de non-réponse de
I’administration?

— des délais de réponse a respecter par I’administration?

— le principe que 1’administration ne pourra demander des
informations supplémentaires qu’une seule fois?

. Y a-t-il une possibilité de regroupement de formalités et/ou de

procédures (p. ex. prévues le cas échéant par un autre texte)?
Si oui, laquelle:

En cas de transposition de directives communautaires,
le principe ,,la directive, rien que la directive® est-il respecté?

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 systéme informatique aupres
de I’Etat (e-Government ou application back-office)?

Si oui, quel est le délai pour disposer du nouveau systéme?

Y a-t-il un besoin en formation du personnel de 1’administration
concernée?

Si oui, lequel?
Remarques/Observations:

Egalité des chances

Le projet est-il:
— principalement centré sur 1’égalité des femmes et des hommes?
— positif en matiére d’égalité des femmes et des hommes?
Si oui, expliquez de quelle maniére:
— neutre en matiére d’égalité des femmes et des hommes?
Si oui, expliquez pourquoi:
— négatif en matiére d’égalité des femmes et des hommes?

Si oui, expliquez de quelle maniére:

Y a-t-il un impact financier différent sur les femmes
et les hommes?

Si oui, expliquez de quelle maniére:
Directive ,,services

Le projet introduit-il une exigence relative a la liberté
d’établissement soumise a évaluation?

5 Article 15 paragraphe 2 de la directive ,,services” (cf. Note explicative, p. 10-11)
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Oui O

Oui O

Oui O

Oui

Oui O
Oui

Oui

Oui O

Oui O

Oui O
Oui O

Oui [

Oui

Oui O

Oui

Non O N.a. K
Non O N.a.

Non O N.a.

Non [0 N.a. ¥

Non O N.a. O

Non X
Non O

Non [0 N.a. [

Non X

Non [0 N.a. ¥

Non X
Non [

Non [

Non

Non 0 N.a.

Non [0 N.a. ¥
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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

18. Le projet introduit-il une exigence relative a la libre prestation
de services transfrontaliers®? Ouild NonO N.a.

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

*

TEXTE COORDONNE

LOI DU 17 DECEMBRE 2010
concernant les organismes de placement collectif et

— portant transposition de la directive 2009/65/CE du
Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant
coordination des dispositions législatives, réglementaires et
administratives concernant certains organismes de place-
ment collectif en valeurs mobiliéres (OPCVM) (refonte);

— portant modification:

— de la loi modifiée du 20 décembre 2002 concernant les
organismes de placement collectif;

— de la loi modifiée du 13 février 2007 relative aux fonds
d’investissement spécialisés;

— de P’article 156 de la loi modifiée du 4 décembre 1967 concer-
nant I’impot sur le revenu

(Mém. A 2010, n° 239)

telle que modifiée:

— par la loi du 21 décembre 2012 portant transposition de la directive 2010/78/UE du Parlement
européen et du Conseil du 24 novembre 2010 modifiant les directives 98/26/CE, 2002/87/CE,
2003/6/CE, 2003/41/CE, 2003/71/CE, 2004/39/CE, 2004/109/CE, 2005/60/CE, 2006/48/CE,
2006/49/CE et 2009/65/CE en ce qui concerne les compétences de I’ Autorité européenne de sur-
veillance (Autorité bancaire européenne), 1’ Autorité européenne de surveillance (Autorité euro-
péenne des assurances et des pensions professionnelles) et 1’ Autorité européenne de surveillance
(Autorité européenne des marchés financiers) et modifiant

1

2.
3.

N N DN K

o]

la loi modifiée du 6 décembre 1991 sur le secteur des assurances;
la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier;

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

. la loi modifiée du 22 mars 2004 relative a la titrisation;

. la loi modifiée du 15 juin 2004 relative a la société d’investissement en capital a risque;

. la loi modifiée du 10 juillet 2005 relative aux prospectus pour valeurs mobilicres;

. la loi modifiée du 13 juillet 2005 relative aux institutions de retraite professionnelle sous forme

de sepcav et assep;

. la loi modifiée du 9 mai 2006 relative aux abus de marché;
9.
10.

la loi modifiée du 13 février 2007 relative aux fonds d’investissement spécialisés;
la loi modifiée du 13 juillet 2007 relative aux marchés d’instruments financiers;

6 Article 16, paragraphe 1, troisiéme alinéa et paragraphe 3, premiere phrase de la directive ,,services” (cf. Note explicative,
p. 10-11)
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11. la loi modifiée du 11 janvier 2008 relative aux obligations de transparence sur les émetteurs de

valeurs mobiliéres;

12. la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement;

13. la loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif;
(Mém. A 2012, N° 275)

— par la loi du 6 avril 2013 relative aux titres dématérialisés et portant modification de:

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

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

la loi modifiée du 10 aolt 1915 concernant les sociétés commerciales;

la loi modifiée du 3 septembre 1996 concernant la dépossession involontaire de titres au
porteur;

la loi modifiée du ler aoGt 2001 concernant la circulation de titres et d’autres instruments
fongibles;

la loi modifiée du 20 décembre 2002 concernant les organismes de placement collectif;

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

la loi modifiée du 13 février 2007 relative aux fonds d’investissement spécialisés;

la loi modifiée du 22 mars 2004 relative a la titrisation;

(Mém. A 2013, N° 71)

— par la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs et

portant transposition 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 réglements (CE) n°® 1060/2009 et (UE) n° 1095/2010;

portant modification:
— de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif;
— de la loi modifiée du 13 février 2007 relative aux fonds d’investissement spécialisés;

— de la loi modifiée du 15 juin 2004 relative a la société d’investissement en capital a risque
(SICAR);

— de la loi modifiée du 13 juillet 2005 relative aux institutions de retraite professionnelle sous
forme de société d’épargne-pension a capital variable (sepcav) et d’association d’épargne-
pension (assep);

— de laloi du 13 juillet 2005 concernant les activités et la surveillance des institutions de retraite
professionnelle;

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

— de la loi modifiée du 12 novembre 2004 relative a la lutte contre le blanchiment et contre le
financement du terrorisme;

— de la loi modifi¢e du 23 décembre 1998 portant création d’une commission de surveillance du
secteur financier;

— de la loi modifiée du 10 aout 1915 concernant les sociétés commerciales;

— de la loi modifiée du 19 décembre 2002 concernant le registre de commerce et des sociétés
ainsi que la comptabilité et les comptes annuels des entreprises;

— du Code de commerce;

— de la loi modifiée du 4 décembre 1967 concernant I’impo6t sur le revenu;

— de la loi modifiée du ler décembre 1936 concernant I’impdt commercial;

— de la loi modifiée d’adaptation fiscale du 16 octobre 1934;

— de la loi modifiée du 16 octobre 1934 sur 1’évaluation des biens et valeurs;

— de la loi modifiée du 12 février 1979 concernant la taxe sur la valeur ajoutée;

(Mém. A 2013, n° 119)
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— par la loi du [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du

Con

seil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions

législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif
en valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de
rémunération et des sanctions.

PARTIE INTRODUCTIVE

Définitions

Art. ler. Aux fins de la présente loi, on entend par:

1.

7bis.

10.

10bis.

11.

»autorités compétentes*: les autorités que chaque Etat membre désigne en vertu de I’article 97
de la directive 2009/65/CE. Au Luxembourg, I’autorité compétente pour la surveillance des
organismes de placement collectif et des sociétés de gestion est la CSSF;

»dépositaire*: un établissement de crédit chargé des missions exposées aux articles 17, 18, 33
et 34 pour les OPC de droit luxembourgeois;

»capital initial“: les éléments visés a 1’article 57, points a) et b), de la directive 2006/48/CE;
,,CSSF*: la Commission de Surveillance du Secteur Financier;

»directive 78/660/CEE®: la directive 78/660/CEE du Conseil du 25 juillet 1978 fondée sur
I’article 54, paragraphe 3 sous g) du traité et concernant les comptes annuels de certaines formes
de sociétés, telle que modifiée;

directive 83/349/CEE*: la directive 83/349/CEE du Conseil du 13 juin 1983 fondée sur ’arti-
cle 54, paragraphe 3 sous g) du traité concernant les comptes consolidés, telle que modifiée;
wdirective 97/9/CE®: la directive 97/9/CE du Parlement européen et du Conseil du 3 mars 1997
relative aux systémes d’indemnisation des investisseurs;

»directive 98/26/CE*: la directive 98/26/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 mai
1998 concernant le caractére définitif du réglement dans les systémes de paiement et de régle-
ment des opérations sur titres;

ndirective 2004/39/CE*: la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du
21 avril 2004 concernant les marchés d’instruments financiers;

ndirective 2006/48/CE*: la directive 2006/48/CE du Parlement européen et du Conseil du
14 juin 2006 concernant 1’acces a I’activité des établissements de crédit et son exercice;

»directive 2006/49/CE*: la directive 2006/49/CE du Parlement européen et du Conseil du
14 juin 2006 sur 1’adéquation des fonds propres des entreprises d’investissement et des établis-
sements de crédit;

ndirective 2006/73/CE*: la directive de la Commission du 10 aotit 2006 portant mesures d’exé-
cution de la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil en ce qui concerne les
exigences organisationnelles et les conditions d’exercice applicables aux entreprises d’investis-
sement et la définition de certains termes aux fins de ladite directive;

»directive 2009/65/CE* la directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du
13 juillet 2009 portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et administra-
tives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres (OPCVM);

(Loi du 12 juillet 2013)

,,11bis.

11ter:

directive 2011/61/UE*: 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 réglements (CE) n° 1060/2009 et (UE)
n° 1095/2010;"

»directive 2013/34/UE*: la directive 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,;
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1lquater.  ,directive 2014/65/UE®: la directive 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;

11quinquies. ,,directive 2014/91/UE*: la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des disposi-
tions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de
placement collectif en valeurs mobiliecres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de
dépositaire, des politiques de rémunération et des sanctions;

»entreprise meére: une entreprise détentrice des droits suivants:
a) elle a la majorité des droits de vote des actionnaires ou associés d’une entreprise, ou

b) elle a le droit de nommer ou de révoquer la majorité des membres de 1’organe d’administration,
de direction ou de surveillance d’une entreprise et est en méme temps actionnaire ou associé¢ de
cette entreprise, ou

¢) elle a le droit d’exercer une influence dominante sur une entreprise dont elle est actionnaire ou
associé, en vertu d’un contrat conclu avec celle-ci ou en vertu d’une clause des statuts de celle-
ci, lorsque le droit dont reléve cette entreprise permet qu’elle soit soumise a de tels contrats ou
clauses statutaires, ou

d) elle est actionnaire ou associé d’une entreprise et contrdle seule, en vertu d’un accord conclu
avec d’autres actionnaires ou associés de cette entreprise, la majorit¢ des droits de vote des
actionnaires ou associés de celle-ci, ou

e) elle peut exercer ou exerce effectivement une influence dominante sur une autre entreprise, ou
f) elle est placée avec une autre entreprise sous une direction unique;

»Etat membre“: un Etat membre de I’Union européenne. Sont assimilés aux Etats membres de
I’Union européenne les Etats parties a I’Accord sur I’Espace économique européen autres que les
Etats membres de I’Union européenne, dans les limites définies par cet accord et les actes y
afférents;

»Etat membre d’accueil d'un OPCVM*™: I’Etat membre, autre que 1’Etat membre d’origine d’un
OPCVM, dans lequel les parts du fonds commun de placement ou de la société d’investissement
sont commercialisées;

,»Etat membre d’origine d’un OPCVM*: I’Etat membre dans lequel le fonds commun de placement
ou la société d’investissement sont agréés conformément a I’article 5 de la directive 2009/65/CE;

»Etat membre d’accueil d’une société de gestion: I’Etat membre, autre que I’Etat membre d’ori-
gine, sur le territoire duquel une société de gestion a une succursale ou fournit des services;

»Etat membre d’origine d’une société de gestion*: I’Etat membre ou la société de gestion a son
siége statutaire;

»filiale“: une entreprise a 1’égard de laquelle sont détenus les droits énoncés au point 12. Les filiales
d’une filiale sont également considérées comme filiales de 1’entreprise mére qui est a la téte de
ces entreprises;

(Loi du 12 juillet 2013)
,»18bis. ,fonds d’investissement alternatifs (FIA)“: des organismes de placement collectif, y compris

19.

leurs compartiments d’investissement, visés a I’article 4, paragraphe 1%, point a), de la directive
2011/61/UE, qui:

a) lévent des capitaux auprés d’un certain nombre d’investisseurs en vue de les investir,
conformément a une politique d’investissement définie, dans 1’intérét de ces investisseurs;
et

b) ne sont pas soumis a un agrément au titre de I’article 5 de la directive 2009/65/CE.

Sont visés au Luxembourg les fonds d’investissement alternatifs au sens de ’article ler, para-
graphe 39, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs;*

,»fonds propres*: les fonds propres visés au titre V, chapitre 2, section 1, de la directive 2006/48//CE.
Aux fins de I’application de la présente définition, les articles 13 a 16 de la directive 2006/49/CE
s’appliquent mutatis mutandis;
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20. ,,fusion: une opération par laquelle:

a)

b)

un ou plusieurs OPCVM ou compartiments d’investissement d’OPCVM, dénommés ,,OPCVM
absorbé®, transférent, par suite et au moment de leur dissolution sans liquidation, I’ensemble de
leur patrimoine, activement et passivement, a un autre OPCVM existant ou a un compartiment
d’investissement de celui-ci, dénommé ,,OPCVM absorbeur, moyennant I’attribution, a leurs
porteurs de parts, de parts de ’OPCVM absorbeur et, éventuellement, d’un paiement en espéces
ne dépassant pas 10% de la valeur nette d’inventaire de ces parts,

au moins deux OPCVM ou compartiments d’investissement d’OPCVM, dénommés ,,OPCVM
absorbés®, transférent, par suite et au moment de leur dissolution sans liquidation, I’ensemble
de leur patrimoine, activement et passivement, a un OPCVM qu’ils constituent, ou a un com-
partiment d’investissement de celui-ci, dénommé ,,OPCVM absorbeur®, moyennant 1’attribu-
tion, a leurs porteurs de parts, de parts de ’OPCVM absorbeur et, éventuellement, d’un paiement
en especes ne dépassant pas 10% de la valeur nette d’inventaire de ces parts,

un ou plusieurs OPCVM ou compartiments d’investissement d’OPCVM, dénommés ,,OPCVM
absorbé®, qui continuent d’exister jusqu’a ce que le passif ait été apuré, transférent leurs actifs
nets a un autre compartiment d’investissement du méme OPCVM, a un OPCVM qu’ils consti-
tuent ou a un autre OPCVM existant ou a un compartiment d’investissement d’OPCVM,
dénommé ,,OPCVM absorbeur;

21. ,.fusion transfrontaliére®: une fusion d’OPCVM:

a)
b)

dont au moins deux sont établis dans des Etats membres différents, ou

établis dans le méme Etat membre, sous la forme d’un nouvel OPCVM établi dans un autre Etat
membre;

22. ,fusion nationale*: la fusion entre des OPCVM ¢établis dans le méme Etat membre dés lors qu’un

au

moins des OPCVM concernés a fait I’objet d’une notification conformément a I’article 93 de

la directive 2009/65/CE;
(Loi du 12 juillet 2013)

,,22bis.

.gestion de FIA®: le fait d’exercer au moins les fonctions de gestion des investissements visées
a I’annexe I, point I a) ou b), de la directive 2011/61/UE pour un ou plusieurs FIA;*

(Loi du 12 juillet 2013)

,.22ter.

23.

23bis.

24.

»gestionnaires de FIA®: les personnes morales dont I’activité habituelle est la gestion d’un ou
de plusieurs FIA tels que définis a ’article 4, paragraphe ler, point a), de la directive 2011/61/
UE. Sont visés au Luxembourg les gestionnaires de FIA au sens de l’article ler, para-
graphe 46, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs;"

LHinstruments du marché monétaire*: des instruments habituellement négociés sur le marché
monétaire, qui sont liquides et dont la valeur peut étre déterminée avec précision a tout
moment;

,instrument financier”, un instrument financier visé a 1’annexe I, section C, de la directive
2014/65/UE;
»liens étroits*: une situation dans laquelle au moins deux personnes physiques ou morales sont
liées par:
a) une ,,participation®, a savoir le fait de détenir, directement ou par voie de contrdle, au moins
20% du capital ou des droits de vote d’une entreprise, ou
b) un ,,contréle”, a savoir la relation entre une ,,entreprise mére et une ,,filiale” au sens des
articles ler et 2 de la septiéme directive 83/349/CEE du Conseil du 13 juin 1983 fondée
sur I’article 54, paragraphe 3, point g), du traité, concernant les comptes consolidés et dans
tous les cas visés a ’article ler, paragraphes ler et 2, de la directive 83/349/CEE, ou une
relation similaire entre toute personne physique ou morale et une entreprise.
Aux fins du point b), les dispositions suivantes s’appliquent:
— toute entreprise filiale d’une entreprise filiale est également considérée comme une filiale
de I’entreprise mére qui est a la téte de ces entreprises;
— une situation dans laquelle au moins deux personnes physiques ou morales sont liées en
permanence a une seule et méme personne par une relation de contrdle est également
considérée comme constituant un lien étroit entre lesdites personnes;
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(Loi du 12 juillet 2013)

»24bis. ,loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs: la loi
du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs portant
transposition 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 réglements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 1095/2010;"

25. ,,OPC*: organisme de placement collectif;

26. ,,OPCVM*: organisme de placement collectif en valeurs mobiliéres soumis a la directive 2009/65/
CE;

26bis. ,organe de direction*: Sont visés:

a) aux fins de ’application de I’article 111¢er, les membres du conseil d’administration ou du
directoire, selon le cas, respectivement les membres de tout autre organe qui représentent, en
vertu de la loi ou des documents constitutifs, la société de gestion ou I’OPCVM;

b) aux fins de I’application de ’article 148:

— les membres du conseil d’administration, du directoire ou du conseil de surveillance, selon
le cas, respectivement les membres de tout autre organe qui représentent, en vertu de la
loi ou des documents constitutifs, I’OPC, la société de gestion, le dépositaire ou toute
entreprise concourant aux activités de ’OPC soumise a la surveillance de la CSSF; ou

— les personnes qui déterminent effectivement la conduite de 1’activité des entités visées au
ler tiret au sens de I’article 129, paragraphe 5;

27. ,parts*: les parts d’un organisme qui revét la forme contractuelle (fonds commun de placement
géré par une société de gestion) et également les actions d’un organisme qui revét la forme statutaire
(société d’investissement);

28. ,,participation qualifiée dans une société de gestion*: le fait de détenir dans une société de gestion
une participation, directe ou indirecte, qui représente au moins 10% du capital ou des droits de
vote, conformément aux articles 8 et 9 de la loi du 11 janvier 2008 relative aux obligations de
transparence et aux conditions régissant 1’agrégation des droits de vote énoncées a ’article 11,
paragraphes 4 et 5 de cette méme loi, ou toute autre possibilité d’exercer une influence notable sur
la gestion de cette entreprise;

29. ,pays tiers”: un Etat autre qu’un Etat membre;

30. ,,porteur de parts*: vise les porteurs de parts dans les organismes qui revétent la forme contractuelle
(fonds commun de placement gérés par une société de gestion) et également les actionnaires dans
les organismes qui revétent la forme statutaire (sociétés d’investissement);

31. ,,SICAV*: société d’investissement a capital variable;

32. ,succursale: un lieu d’exploitation qui fait partie d une société de gestion sans avoir la personnalité
juridique et qui fournit les services pour lesquels la société de gestion a été agréée. Aux fins de
I’application de la présente définition, tous les lieux d’exploitation établis dans le méme Etat
membre par une société de gestion ayant son administration centrale dans un autre Etat membre
sont considérés comme une seule succursale;

33. ,support durable*: un instrument permettant a un investisseur de stocker des informations qui lui
sont adressées personnellement d’une maniere permettant de s’y reporter a 1’avenir pendant un
laps de temps adapté aux fins auxquelles les informations sont destinées et qui permet la repro-
duction a I’identique des informations stockées;

34. ,,valeurs mobiliéres*:
— les actions et autres valeurs assimilables a des actions (,,actions®),
— les obligations et les autres titres de créance (,,obligations®),

— toutes les autres valeurs négociables donnant le droit d’acquérir de telles valeurs mobiliéres par
voie de souscription ou d’échange.

Aux fins de I’application de la présente définition, ne constituent pas des valeurs mobiliéres les
techniques et instruments visés a 1’article 42.
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PARTIE I
Des OPCVM
Chapitre ler. — Dispositions générales et champ d’application
Art. 2. (1) La présente partie s’applique a tous les OPCVM établis au Luxembourg.

(2) Est réputé OPCVM pour I’application de la présente loi, sous réserve de I’article 3, tout
organisme

— ,.dont I’objet exclusif est le placement collectif en valeurs mobiliéres et/ou dans d’autres actifs
financiers liquides visés a I’article 41, paragraphe ler*!, des capitaux recueillis auprés du public, et
dont le fonctionnement est soumis au principe de la répartition des risques, et

— dont les parts sont, a la demande des porteurs, rachetées directement ou indirectement, a charge des
actifs de cet organisme. Est assimilé a de tels rachats le fait pour un OPCVM d’agir afin que la
valeur de ses parts en bourse ne s’écarte pas sensiblement de leur valeur d’inventaire nette.

(3) Ces organismes peuvent revétir la forme contractuelle (fonds commun de placement géré par
une société de gestion) ou la forme statutaire (société d’investissement).

(4) Ne sont cependant pas soumises a la présente partie les sociétés d’investissement dont les actifs
sont investis par I’intermédiaire de sociétés filiales principalement dans des biens autres que les valeurs
mobiliéres ou autres actifs financiers liquides mentionnés a I’article 41, paragraphe ler.

(5) 11 est interdit aux OPCVM assujettis & la présente partie de se transformer en organismes de
placement non assujettis a la directive 2009/65/CE.

Art. 3. La présente partie ne concerne pas:
— les OPCVM du type fermé,

— les OPCVM qui recueillent des capitaux sans promouvoir la vente de leurs parts aupres du public
dans I’Union européenne ou dans toute partie de celle-ci,

— les OPCVM dont la vente des parts est réservée par le réglement de gestion du fonds ou les docu-
ments constitutifs au public des pays qui ne font pas partie de 1’Union européenne,

— les catégories d’OPCVM fixées par la CSSF, pour lesquelles les régles prévues au chapitre 5 sont
inappropriées compte tenu de leur politique de placement et d’emprunt.

Art. 4. Un OPCVM est considéré comme établi au Luxembourg lorsque cet OPCVM est agréé
conformément a 1’article 129.

Chapitre 2. — Des fonds communs de placement en valeurs mobiliéres

Art. 5. Est réputée fonds commun de placement pour 1’application de la présente partie toute masse
indivise de valeurs mobilicres et/ou d’autres actifs financiers liquides mentionnés a ’article 41, para-
graphe ler, composée et gérée selon le principe de la répartition des risques pour le compte de pro-
priétaires indivis qui ne sont engagés que jusqu’a concurrence de leur mise et dont les droits sont
représentés par des parts destinées au placement dans le public par une offre publique ou privée.

Art. 6. Le fonds commun de placement ne répond pas des obligations de la société de gestion ou
des porteurs de parts; il ne répond que des obligations et frais mis expressément a sa charge par son
réglement de gestion.

Art. 7. La gestion d’un fonds commun de placement est assurée par une société de gestion visée a
la partie IV, chapitre 15.

1 Loi du 12 juillet 2013
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Art. 8. ,,(1) La société de gestion émet des titres nominatifs, au porteur ou dématérialisés, représen-
tatifs d’une ou de plusieurs quote-parts du fonds commun de placement qu’elle gére. La société de
gestion peut émettre, dans les conditions prévues au réglement de gestion, des certificats écrits d’ins-
cription des parts ou de fractions de parts sans limitation de fractionnement.*2

Les droits attachés aux fractions de parts sont exercés au prorata de la fraction de part détenue a
I’exception toutefois des droits de vote éventuels qui ne peuvent étre exercés que par part entiere. ,,.Les
titres au porteur sont signés par la société de gestion et par le dépositaire visé a I’article 17.°3

Ces signatures peuvent étre reproduites mécaniquement.

,»(2) La propriété des parts sous forme de titres nominatifs ou au porteur s’établit et leur transmission
s’opere suivant les régles prévues aux articles 40 et 42 de la loi du 10 aotit 1915 concernant les sociétés
commerciales, telle que modifiée. Les droits sur des parts inscrites en compte-titres s’établissent et leur
transmission s’opére suivant les régles prévues dans la loi relative aux titres dématérialisés et la loi du
ler aoit 2001 concernant la circulation de titres.“*

(Loi du 6 avril 2013)

»(3) Les titulaires de titres au porteur peuvent, a toute époque, en demander la conversion, a leurs
frais, en titres nominatifs ou, si les statuts le prévoient, en titres dématérialisés. Dans ce dernier cas,
les frais sont a la charge de la personne prévue par la loi relative aux titres dématérialisés.

A moins d’une défense formelle exprimée dans les statuts, les titulaires de titres nominatifs peuvent,
a toute époque, en demander la conversion en titres au porteur.

Si les statuts le prévoient, les propriétaires de titres nominatifs peuvent en demander la conversion
en titres dématérialisés. Les frais sont a charge de la personne prévue par la loi relative aux titres
dématérialisés.

Les porteurs de titres dématérialisés peuvent, a toute époque, en demander la conversion, a leurs
frais, en titres nominatifs, sauf si le réglement de gestion prévoit la dématérialisation obligatoire des
titres.*

Art. 9. (1) L’émission des parts s’opére a un prix obtenu en divisant la valeur de 1’actif net du fonds
commun de placement par le nombre de parts en circulation, ce prix pouvant étre majoré de frais et
commissions, dont les maxima et les modalités de perception peuvent étre fixés par un réglement CSSF.

(2) Les parts ne peuvent étre émises sans que 1’équivalent du prix d’émission net ne soit versé¢ dans
les délais d’usage dans les actifs du fonds commun de placement. Cette disposition ne s’oppose pas a
la distribution de parts gratuites.

(3) Sauf disposition contraire du réglement de gestion du fonds, 1’évaluation des actifs du fonds se
base pour les valeurs admises a une cote officielle, sur le dernier cours de bourse connu, a moins que
ce cours ne soit pas représentatif. Pour les valeurs non admises a une telle cote et pour les valeurs
admises a une cote, mais dont le dernier cours n’est pas représentatif, I’évaluation se base sur la valeur
probable de réalisation estimée avec prudence et bonne foi.

Art. 10. L’achat et la vente des actifs ne peuvent se réaliser qu’a des prix conformes aux critéres
d’évaluation du paragraphe 3 de I’article 9.

Art. 11. (1) Les porteurs de parts ou leurs créanciers ne peuvent pas exiger le partage ou la disso-
lution du fonds commun de placement.

(2) Un fonds commun de placement doit racheter ses parts a la demande d’un porteur de parts.

2 Loi du 6 avril 2013
3 Loi du 6 avril 2013
4 Loi du 6 avril 2013
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(3) Le rachat des parts s’opére sur la base de la valeur calculée conformément a 1’article 9, para-
graphe 1, déduction faite de frais et commissions éventuels, dont les maxima et modalités de perception
peuvent étre fixés par un réglement CSSF.

Art. 12. (1) Par dérogation a I’article 11, paragraphe 2:

a) la société de gestion peut suspendre temporairement dans les cas et selon les modalités prévus par
le réglement de gestion le rachat des parts. La suspension ne peut étre prévue que dans des cas
exceptionnels quand les circonstances 1’exigent et si la suspension est justifiée compte tenu des
intéréts des porteurs de parts.

b) la CSSF peut exiger dans I’intérét des porteurs de parts ou dans 1’intérét public la suspension du
rachat des parts, et cela notamment lorsque les dispositions 1égislatives, réglementaires ou conven-
tionnelles concernant ’activité et le fonctionnement du fonds commun de placement ne sont pas
observées.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1, point a), la société de gestion doit faire connaitre sans délai
sa décision a la CSSF et si les parts du fonds sont commercialisées dans d’autres Etats membres de
I’Union européenne, aux autorités compétentes de ceux-ci.

(3) L’émission et le rachat des parts sont interdits:
a) pendant la période ou il n’y a pas de société de gestion ou de dépositaire;

b) en cas de mise en liquidation, de déclaration en faillite ou de demande d’admission au bénéfice du
concordat, du sursis de paiement ou de la gestion contrdlée ou d’une mesure analogue visant la
société de gestion ou le dépositaire.

Art. 13. (1) La société de gestion établit le réglement de gestion du fonds commun de placement.
,»Ce réglement de gestion doit étre déposé au registre de commerce et des sociétés et sa publication au
M¢émorial est faite par une mention de dépot au registre de commerce et des sociétés de ce document,
conformément aux dispositions de la loi du 10 aotlit 1915 concernant les sociétés commerciales, telle
que modifiée.*> Les clauses de ce réglement de gestion sont considérées comme acceptées par les
porteurs de parts du fait méme de 1’acquisition de ces parts.

(2) Le reéglement de gestion du fonds commun de placement est soumis a la loi luxembourgeoise et
doit au moins contenir les indications suivantes:

a) la dénomination et la durée du fonds commun de placement, la dénomination de la société de gestion
et du dépositaire,

b) la politique d’investissement, en fonction des buts spécifiques qu’elle se propose et des critéres dont
elle s’inspire,
¢) la politique de distribution dans le cadre de I’article 16,

d) les rémunérations et les dépenses que la société de gestion est habilitée a prélever sur le fonds
commun de placement, ainsi que le mode de calcul de ces rémunérations,

e) les dispositions sur la publicité,

f) la date de cloture des comptes du fonds commun de placement,

) les cas de dissolution du fonds commun de placement, sans préjudice des causes légales,
h) les modalités d’amendement du réglement de gestion,

i) les modalités d’émission des parts,

j) les modalités de rachat des parts, ainsi que les conditions dans lesquelles les rachats se font et
peuvent étre suspendus.

Art. 14. (1) La société de gestion gere le fonds commun de placement en conformité avec le regle-
ment de gestion et dans 1’intérét exclusif des porteurs de parts.

5 Loi du 6 avril 2013.
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(2) Elle agit en son propre nom, tout en indiquant qu’elle agit pour le compte du fonds commun de
placement.

(3) Elle exerce tous les droits attachés aux titres dont se compose le portefeuille du fonds commun
de placement.

Art. 15. La société de gestion doit exécuter ses obligations avec la diligence d’un mandataire salarié;
elle répond, a I’égard des porteurs de parts, du préjudice résultant de 1’inexécution ou de la mauvaise
exécution de ses obligations.

Art. 16. Sauf stipulation contraire du réglement de gestion, les actifs nets du fonds commun de
placement peuvent étre distribués dans les limites de I’article 23.

Art. 17. (1) Pour chacun des fonds communs de placement qu’elles gérent, les sociétés de gestion
doivent veiller a ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné conformément aux dispositions du
présent article et des articles 18 a 22.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son si¢ge statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a son
siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier.

(4) (abrogé par la loi du [ ])

(5) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir 1’honorabilité et I’expérience requises eu égard éga-
lement au type de fonds commun de placement concerné. A cette fin, 1’identité des dirigeants, ainsi
que de toute personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,dirigeants®, on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement 1’orientation de son activité.

(5bis) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit, entre
autres, le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire de remplir
ses fonctions pour le fonds commun de placement dont il a été désigné dépositaire, telles qu’elles sont
décrites dans la présente loi et dans d’autres dispositions 1égislatives, réglementaires ou administratives
applicables.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le dépo-
sitaire a obtenues dans 1’exercice de ses missions et qui sont nécessaires pour permettre a la CSSF de
remplir sa mission de surveillance.

Lorsque la gestion du fonds commun de placement est assurée par une société de gestion établie

dans un autre Etat membre, la CSSF communique sans retard les informations regues aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion.

Art. 18. (1) (abrogé par la loi du [ ])

(2) Le dépositaire doit:
a) s’assurer que la vente, I’émission, le rachat, le remboursement et I’annulation des parts du fonds

commun de placement ont lieu ,,conformément a la loi et au réglement de gestion“6,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts du fonds commun de placement est effectué ,,confor-
mément 2 la loi et au réglement de gestion®’,

c¢) exécuter les instructions de la société de gestion, sauf si elles sont contraires a la loi ou au réglement
de gestion,

6 Loi du 12 juillet 2013
7 Loi du 12 juillet 2013
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d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs du fonds commun de placement la contrepartie
lui est remise dans les délais d’usage,

e) s’assurer que les produits du fonds commun de placement regoivent 1’affectation conforme au régle-
ment de gestion.

(3) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités du fonds commun de placement
et, plus particuliérement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou pour leur
compte lors de la souscription de parts du fonds commun de placement aient été regus et que toutes
les liquidités du fonds commun de placement aient ét¢ comptabilisées sur des comptes de liquidités
qui sont:

a) ouverts au nom du fonds commun de placement, au nom de la société de gestion agissant pour le
compte du fonds commun de placement ou du dépositaire agissant pour le compte du fonds commun
de placement;

b) ouverts auprés d’une entité visée a I’article 18, paragraphe 1, points a), b) et c), de la directive
2006/73/CE; et

¢) tenus conformément aux principes énoncés a 1’article 16 de la directive 2006/73/CE.

Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte du
fonds commun de placement, aucune liquidité de 1’entité visée a I’alinéa ler, point b), et aucune liqui-
dité propre du dépositaire ne sont comptabilisées sur de tels comptes.

(4) La garde des actifs du fonds commun de placement doit étre confiée a un dépositaire, selon ce
qui suit:
a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un
compte d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instruments
financiers qui peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

ii) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du
dépositaire sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a I’article 16 de la
directive 2006/73/CE, ouverts au nom de la société de gestion agissant pour le compte du fonds
commun de placement, afin qu’ils puissent, a tout moment, étre clairement identifiés comme
appartenant au fonds commun de placement conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

i) doit vérifier que le fonds commun de placement détient la propriété de ces actifs, en évaluant,
sur la base des informations ou des documents fournis par la société de gestion agissant pour le
compte du fonds commun de placement et, le cas échéant, d’éléments de preuve externes, si le
fonds commun de placement en détient la propriété;

ii) doit tenir un registre des actifs dont il a I’assurance que le fonds commun de placement détient
la propriété, et il doit assurer I’actualisation de ce registre.

(5) Le dépositaire doit fournir réguliérement a la société de gestion un inventaire complet de tous
les actifs du fonds commun de placement.

(6) Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre
réutilisés par le dépositaire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour
leur propre compte. On entend par ,réutilisation®, toute opération portant sur des actifs conservés, y
compris, sans toutefois s’y limiter, leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés
que si:
a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte du fonds commun de placement;

b) le dépositaire exécute les instructions de la société de gestion agissant pour le compte du fonds
commun de placement;

c) la réutilisation profite au fonds commun de placement et est dans I’intérét des porteurs de parts; et
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d) I’opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité recu par le fonds commun de
placement en vertu d’un arrangement de transfert de propriété.

La valeur de marché¢ du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de marché
des actifs réutilisés majorée d’une prime.

(7) En cas d’insolvabilité du dépositaire et/ou de tout tiers situé au Luxembourg auquel la conser-
vation des actifs du fonds commun de placement a été déléguée, les actifs conservés ne peuvent pas
étre distribués ou réalisés au bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.

Art. 18bis. (1) Le dépositaire n’est pas autorisé a déléguer a des tiers les fonctions visées a
I’article 18, paragraphes 2 et 3.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a ’article 18, paragraphe 4, que
si:

a) les taches ne sont pas déléguées dans I’intention de se soustraire aux exigences établies dans la
présente loi;

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

c) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la
sélection et de la désignation de tout tiers auquel il a I’intention de déléguer certaines parties de ses
taches, et il continue a faire preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la diligence
requis dans I’évaluation périodique et le suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué certaines
parties de ses taches et des dispositions prises par celui-ci concernant les taches qui lui ont été
déléguées.

(3) Les fonctions visées a I’article 18, paragraphe 4, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire a
un tiers que si ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans I’exercice des tiches
qui lui ont été déléguées:

a) le tiers dispose de structures et d’une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature et

a la complexité des actifs du fonds commun de placement qui lui ont été confiés;

b) pour les taches de conservation visées a 1’article 18, paragraphe 4, point a), le tiers est soumis a:

i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de fonds
propres, dans la juridiction concernée;

ii) un contrdle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa
possession;

¢) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépositaire
de facon a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant aux clients
d’un dépositaire particulier;

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les
actifs d’un fonds commun de placement conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués parmi
les créanciers du tiers ou réalisés dans 1’intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a I’article 17, paragraphe 5bis, a
I’article 18, paragraphes 4 et 6, et a I’article 20.

Nonobstant 1’alinéa ler, point b) i), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instruments
financiers soient conservés par une entité locale et qu’aucune entité locale ne satisfait aux exigences
relatives a la délégation visées audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle
entité locale que dans la mesure exigée par le droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune entité
locale ne satisfait aux obligations en matiére de délégation, et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans le fonds commun de placement concerné sont diment infor-
més, avant leur investissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les contraintes
juridiques de la législation du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la délégation et des
risques inhérents a cette délégation;

b) la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement a chargé le dépositaire
de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une telle entité locale.
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Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil
cas, I’article 19, paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la directive
98/26/CE par des systémes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux fins de
ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des opérations
sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de conservation.

Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, a I’égard du fonds commun de placement et des porteurs
de parts du fonds commun de placement, de la perte par ce dépositaire ou par un tiers auquel la conser-
vation d’instruments financiers conservés conformément a 1’article 18, paragraphe 4, point a), a été
déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument finan-
cier de type identique ou le montant correspondant a la société de gestion agissant pour le compte du
fonds commun de placement sans retard inutile. Le dépositaire n’est pas responsable s’il peut prouver
que la perte résulte d’un événement extérieur échappant a son contréle raisonnable et dont les consé-
quences auraient été inévitables malgré tous les efforts raisonnables déployés pour les éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a 1’égard du fonds commun de placement et des porteurs de
toute autre perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la mauvaise exé-
cution intentionnelle de ses obligations au titre de la présente loi.

(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1 n’est pas affectée par une éventuelle
délégation visée a ’article 18bis.

(3) La responsabilit¢ du dépositaire visée au paragraphe 1 ne peut pas étre exclue ou limitée
contractuellement.

(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts du fonds commun de placement peuvent invoquer la responsabilité du
dépositaire directement ou indirectement par le biais de la société de gestion, pour autant que cela
n’entraine pas la répétition des recours ou 1’inégalité de traitement des porteurs de parts.

Art. 20. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme dépositaire.

(2) Dans I’exercice de leurs fonctions respectives, la société de gestion et le dépositaire doivent agir
de maniére honnéte, loyale, professionnelle, indépendante et uniquement dans 1’intérét du fonds
commun de placement et des porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne le fonds commun de placement
ou la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement, de nature a entrainer
des conflits d’intéréts entre le fonds commun de placement, les porteurs de parts, la société de gestion
et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique,
I’exercice de ses taches de dépositaire de ses autres taches potentiellement conflictuelles et si les conflits
d’intéréts potentiels sont diiment détectés, gérés, suivis et communiqués aux porteurs de parts du fonds
commun de placement.

Art. 21. Les fonctions de la société de gestion ou du dépositaire a 1’égard du fonds commun de
placement prennent fin:

a) en cas de retrait de la société de gestion, a la condition qu’elle soit remplacée par une autre société
de gestion agréée conformément a la directive 2009/65/CE;

b) en cas de retrait du dépositaire intervenu de sa propre initiative ou de celle de la société de gestion;
en attendant son remplacement qui doit avoir lieu dans les deux mois, il prendra toutes les mesures
nécessaires a la bonne conservation des intéréts des porteurs de parts;

c) lorsque la société de gestion ou le dépositaire a été déclaré en faillite, admis au bénéfice du concor-
dat, du sursis de paiement, de la gestion contr6lée ou d’une mesure analogue ou mis en
liquidation;
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d) lorsque I’agrément de la société de gestion ou du dépositaire a été retiré par [autorité
compétente;

e) dans tous les autres cas prévus par le réglement de gestion.

Art. 22. (1) Le fonds commun de placement se trouve en état de liquidation:
a) a ’échéance du délai éventuellement fixé par le réglement de gestion;

b) en cas de cessation des fonctions de la société de gestion ou du dépositaire conformément aux
points b), ¢), d) et e) de I’article 21. s’ils n’ont pas été remplacés dans les deux mois, sans préjudice
du cas spécifique visé au point c¢) ci-dessous;

c) en cas de faillite de la société de gestion;

d) si I’actif net du fonds commun de placement est devenu inférieur pendant plus de 6 mois au quart
du minimum légal prévu a I’article 23 ci-apres;

e) dans tous les autres cas prévus par le réglement de gestion.

(2) Le fait entrainant 1’état de liquidation est publié sans retard par les soins de la société de gestion
ou du dépositaire. A défaut, la publication est entreprise par la CSSF, aux frais du fonds commun de
placement. Cette publication se fait par I’insertion au Mémorial et dans au moins deux journaux a
diffusion adéquate dont au moins un journal luxembourgeois.

(3) Dés la survenance du fait entrainant 1’état de liquidation du fonds commun de placement, 1’émis-
sion des parts est interdite, sous peine de nullité. Le rachat des parts reste possible, si le traitement
¢égalitaire des porteurs de parts peut étre assuré.

Art. 23. L’actif net du fonds commun de placement ne peut étre inférieur a un million deux cent
cinquante mille euros (1.250.000 euros).

Ce minimum doit étre atteint dans un délai de six mois a partir de I’agrément du fonds commun de
placement.

Un réglement CSSF peut fixer ce minimum a un chiffre plus élevé sans dépasser deux millions cinq
cent mille euros (2.500.000 euros).

Art. 24. La société de gestion doit informer sans retard la CSSF quand I’actif net du fonds commun
de placement est devenu inférieur aux deux tiers du minimum légal. Dans le cas ou I’actif net du fonds
commun de placement est inférieur aux deux tiers du minimum légal, la CSSF peut, compte tenu des
circonstances, obliger la société de gestion a mettre le fonds commun de placement en état de
liquidation.

L’injonction faite a la société de gestion par la CSSF de mettre le fonds commun de placement en
¢tat de liquidation est publiée sans retard par les soins de la société de gestion ou du dépositaire. A
défaut, la publication est effectuée par la CSSF, aux frais du fonds commun de placement. Cette publi-
cation se fait par I’insertion au Mémorial et dans au moins deux journaux a diffusion adéquate dont
au moins un journal luxembourgeois.

Chapitre 3. — Des SICAV en valeurs mobiliéres

Art. 25, Par SICAV dans le sens de la présente partie on entend les sociétés qui ont adopté la forme
d’une société anonyme de droit luxembourgeois,

— dont I’objet exclusif est de placer leurs fonds en valeurs mobiliéres et/ou autres actifs financiers
liquides mentionnés a 1’article 41, paragraphe ler dans le but de répartir les risques d’investissement
et de faire bénéficier leurs porteurs de parts des résultats de la gestion de leurs actifs, et

— dont les parts sont destinées au placement dans le public par une offre publique ou privée, et

— dont les statuts stipulent que le montant du capital est égal a tout moment a la valeur de ’actif net
de la société.

Art. 26. (1) Les SICAV sont soumises aux dispositions applicables aux sociétés anonymes en géné-
ral, pour autant qu’il n’y est pas dérogé par la présente loi.
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(2) Les statuts d'une SICAV et toute modification qui y est apportée sont constatés dans un acte
notarié spécial dressé en langue francgaise, allemande ou anglaise au choix des comparants. Par déro-
gation aux dispositions de ’arrété du 24 prairial, an XI, lorsque cet acte notarié¢ est dressé en langue
anglaise, I’obligation de joindre a cet acte une traduction en une langue officielle lorsqu’il est présenté
a la formalité de I’enregistrement, ne s’applique pas. ,,Cette obligation ne s’applique pas non plus pour
tous les autres actes devant étre constatés sous forme notariée, tels que les actes notariés dressant
proces-verbal d’assemblées d’actionnaires d’une SICAV ou constatant un projet de fusion concernant
une SICAV.*®

(3) Par dérogation a I’article 73 alinéa 2 de la loi du 10 aoflit 1915 concernant les sociétés commer-
ciales telle que modifiée, les SICAV ne sont pas tenues d’adresser les comptes annuels, de méme que
le rapport du réviseur d’entreprises agréé, le rapport de gestion et, le cas échéant, les observations du
conseil de surveillance aux porteurs de parts en nom en méme temps que la convocation a 1’assemblée
générale annuelle. La convocation indique I’endroit et les modalités de mise a disposition de ces docu-
ments aux porteurs de parts et précise que chaque porteur de parts peut demander que les comptes
annuels, de méme que le rapport du réviseur d’entreprises agréé, le rapport de gestion et, le cas échéant,
les observations du conseil de surveillance lui soient envoyés.

(4) Les convocations aux assemblées générales des porteurs de parts peuvent prévoir que le quorum
et la majorité a I’assemblée générale sont déterminés en fonction des parts émises et en circulation le
cinquiéme jour qui précede 1’assemblée générale a vingt-quatre heures (heure de Luxembourg) (dénom-
mée ,,date d’enregistrement™). Les droits d’un porteur de parts de participer a une assemblée générale
et d’exercer le droit de vote attaché a ses parts sont déterminés en fonction des parts détenues par ce
porteur de parts a la date d’enregistrement.

Art. 27. (1) Une SICAV n’ayant pas désigné une société de gestion doit disposer d’un capital social
de trois cent mille euros (300.000 euros) a la date de son agrément. Le capital social de toute SICAV,
y compris de celle ayant désigné une société de gestion, doit atteindre un million deux cent cinquante
mille euros (1.250.000 euros) dans un délai de 6 mois a partir de I’agrément de la SICAV. Un réglement
CSSF peut fixer ces minima a des chiffres plus élevés sans pouvoir dépasser respectivement six cent
mille euros (600.000 euros) et deux millions cinq cent mille euros (2.500.000 euros).

En outre, lorsqu’une SICAV n’a pas désigné une société de gestion agréée conformément a la direc-
tive 2009/65/CE:

— la demande d’agrément doit étre accompagnée d’un programme d’activité dans lequel est, ,,au
minimum*?, indiquée la structure de ’organisation de la SICAV;

— les dirigeants de la SICAV doivent avoir une honorabilité et une expérience suffisantes pour le type
d’activités menées par ladite société. A cette fin, I’identité des dirigeants, ainsi que de toute personne
leur succédant dans leurs fonctions, doit étre immédiatement notifiée a la CSSF. La conduite de
Iactivité de la SICAV doit étre déterminée par au moins deux personnes remplissant ces conditions.
Par ,,dirigeants®, on entend les personnes qui représentent la SICAV en vertu de la loi ou des docu-
ments constitutifs, ou qui déterminent effectivement la politique de la société;

— enoutre, lorsque des liens étroits existent entre la SICAV et d’autres personnes physiques ou morales,
la CSSF n’accorde 1’agrément que si ces liens n’entravent pas le bon exercice de sa mission de
surveillance.

La CSSF refuse ¢galement 1’agrément si les dispositions 1égales, réglementaires ou administratives
d’un pays tiers dont relévent une ou plusieurs personnes physiques ou morales avec lesquelles la SICAV
a des liens étroits, ou si des difficultés tenant a 1’application de ces dispositions, entravent le bon
exercice de sa mission de surveillance.

Les SICAV sont tenues de communiquer a la CSSF les informations qu’elle requiert.

Le demandeur est informé, dans les six mois a compter de la présentation d’une demande compléte,
que I’agrément est octroyé ou refusé. Le refus d’agrément est motivé.

Dés que I’agrément est accordé, la SICAV peut commencer son activité.

8 Loi du 12 juillet 2013
9 Loi du 12 juillet 2013
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L’octroi de I’agrément implique pour les membres des organes d’administration, de gestion et de
surveillance de la SICAV I’obligation de notifier a la CSSF spontanément par écrit et sous une forme
compléte, cohérente et compréhensible tout changement concernant les informations substantielles sur
lesquelles la CSSF s’est fondée pour instruire la demande d’agrément.

La CSSF ne peut retirer I’agrément a une SICAV relevant de la présente partie de la loi que lorsque
celle-ci:

a) ne fait pas usage de I’agrément dans un délai de douze mois, y renonce expressément ou a cessé
d’exercer ’activité couverte par la présente loi depuis plus de six mois;

b) a obtenu I’agrément au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier;
¢) ne remplit plus les conditions d’octroi de 1’agrément;

d) a enfreint de manicre grave et/ou systématique les dispositions de la présente loi ou des réglements
adoptés en application de celle-ci;

e) reléve d’un des autres cas de retrait prévus par la présente loi.

(2) Les articles 110, 111, 111bis, 111ter et 112 s’appliquent aux SICAV n’ayant pas désigné une
société de gestion agréée conformément a la directive 2009/65/CE, étant entendu que les termes
,,80ciété de gestion™ se lisent ,,SICAV®,

Les SICAV peuvent gérer uniquement les actifs de leur propre portefeuille et ne peuvent en aucun
cas étre mandatées pour gérer des actifs pour le compte d’un tiers.

(3) Les SICAV n’ayant pas désigné une société de gestion agréée conformément a la directive
2009/65/CE sont tenues d’observer a tout moment les régles prudentielles applicables.

En particulier, la CSSF, compte tenu aussi de la nature de la SICAV, exigera que la société ait une
bonne organisation administrative et comptable, des dispositifs de contrdle et de sécurité dans le
domaine informatique, ainsi que des mécanismes de contrdle interne adéquats incluant, notamment,
des régles concernant les transactions personnelles des salariés de 1’entreprise ou la détention ou la
gestion de placements dans des instruments financiers en vue d’investir son capital initial et garantis-
sant, entre autres, que chaque transaction concernant la société peut étre reconstituée quant a son ori-
gine, aux parties concernées, a sa nature, ainsi qu’au moment et au lieu ou elle a été effectuce, et que
les actifs de la SICAV soient investis conformément aux documents constitutifs et aux dispositions
légales en vigueur.

Art. 28. (1) a) La SICAV peut a tout moment €mettre ses parts, sauf disposition contraire des
statuts.

b) La SICAV doit racheter ses parts a la demande du porteur de parts, sans préjudice
des paragraphes 5 et 6 du présent article.

(2) a) L’émission des parts est opérée a un prix obtenu en divisant la valeur de I’actif net de la
SICAV par le nombre de parts en circulation, ledit prix pouvant étre majoré de frais et com-
missions, dont les maxima et modalités de perception peuvent étre fixés par un réglement
CSSF.

b) Le rachat des parts est opéré a un prix obtenu en divisant la valeur de 1’actif net de la SICAV
par le nombre de parts en circulation, ledit prix pouvant étre diminué de frais et commissions,
dont les maxima et modalités de perception peuvent étre fixés par un réglement CSSF.

(3) Les parts d’une SICAV ne peuvent étre émises sans que 1’équivalent du prix d’émission ne soit
versé dans les délais d’usage dans les actifs de la SICAV. Cette disposition ne s’oppose pas a la dis-
tribution de parts gratuites.

(4) Les statuts déterminent les délais de paiement relatifs aux émissions et aux rachats et précisent
les principes et modes d’évaluation des actifs de la SICAV. Sauf dispositions contraires dans les statuts,
I’évaluation des actifs de la SICAV se base pour les valeurs admises a une cote officielle, sur le dernier
cours de bourse connu, a moins que ce cours ne soit pas représentatif. Pour les valeurs non admises a
une telle cote et pour les valeurs admises a une telle cote, mais dont le dernier cours n’est pas repré-
sentatif, 1’évaluation se base sur la valeur probable de réalisation, laquelle doit étre estimée avec
prudence et bonne foi.
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(5) Par dérogation au paragraphe ler, les statuts précisent les conditions dans lesquelles les émissions
et les rachats peuvent étre suspendus, sans préjudice des causes légales. En cas de suspension des
émissions ou des rachats, la SICAV doit informer sans retard la CSSF et, si elle commercialise ses
parts dans d’autres Etats membres de I’Union européenne, les autorités compétentes de ceux-ci.

Dans l’intérét des porteurs de parts, les rachats peuvent étre suspendus par la CSSF lorsque les
dispositions législatives, réglementaires ou statutaires concernant 1’activité et le fonctionnement de la
SICAV ne sont pas observées.

(6) Les statuts déterminent la fréquence du calcul du prix d’émission et de rachat.
(7) Les statuts indiquent la nature des frais a charge de la SICAV.
(8) Les parts doivent étre entiérement libérées. Elles sont sans mention de valeur.

(9) La part indique le montant minimum du capital social et ne comporte aucune indication quant
a la valeur nominale ou quant a la part du capital social qu’elle représente.

(10) L’achat et la vente des actifs doivent se réaliser a des prix conformes aux critéres d’évaluation
du paragraphe 4.

Art. 29. (1) Les variations du capital social se font de plein droit et sans les mesures de publicité
et d’inscription au registre de commerce et des sociétés prévues pour les augmentations et diminutions
de capital des sociétés anonymes.

(2) Les remboursements aux porteurs de parts a la suite d’une réduction du capital social ne sont
pas soumis a d’autre restriction que celle de I’article 31, paragraphe ler.

(3) En cas d’émission de parts nouvelles, un droit de préférence ne peut étre invoqué par les anciens
porteurs de parts, a moins que les statuts ne prévoient un tel droit par une disposition expresse.

Art. 30. (1) Dans le cas ou le capital social de la SICAV est inférieur aux deux tiers du capital
minimum, les administrateurs ou le directoire, selon le cas, doivent soumettre la question de la disso-
lution de la SICAV a I’assemblée générale délibérant sans condition de présence et décidant a la
majorité simple des parts représentées a 1’assemblée.

(2) Si le capital social de la SICAV est inférieur au quart du capital minimum, les administrateurs
ou le directoire, selon le cas, doivent soumettre la question de la dissolution de la SICAV a I’assemblée
générale délibérant sans condition de présence; la dissolution pourra étre prononcée par les porteurs
de parts possédant un quart des parts représentées a I’assemblée.

(3) La convocation doit se faire de fagon que 1’assemblée soit tenue dans un délai de quarante jours
a partir de la constatation que I’actif net est devenu inférieur respectivement aux deux tiers ou au quart
du capital minimum.

Art. 31. (1) Sauf stipulation contraire des statuts, 1’actif net de la SICAV peut étre distribué¢ dans
les limites de I’article 27.

(2) Les SICAV ne sont pas obligées de constituer une réserve légale.

(3) Les SICAV ne sont pas assujetties aux dispositions relatives au versement d’acomptes sur
dividendes telles que prévues a ’article 72-2 de la loi du 10 aofit 1915 concernant les sociétés com-
merciales, telle que modifice.

Art. 32. La mention ,,société anonyme* ou ,,société européenne (SE)* est remplacée, pour les socié-
tés tombant sous I’application du présent chapitre, par celle de ,,société d’investissement a capital
variable® ou celle de ,,SICAV* soit par celle de ,,société européenne d’investissement a capital variable®
ou celle de ,,SICAV-SE*.
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Art. 33. (1) Les SICAV doivent veiller a ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné confor-
mément aux dispositions du présent article et des article 34 a 37.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a son
siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier.

(4) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir I’honorabilité et I’expérience requises eu égard éga-
lement au type de SICAV concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants, ainsi que de toute personne
leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,dirigeants®, on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(5) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit, entre
autres, le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire de remplir
ses fonctions pour la SICAV dont il a été désigné dépositaire, telles qu’elles sont décrites dans la pré-
sente loi et dans d’autres dispositions 1égislatives, réglementaires ou administratives pertinentes.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le dépo-
sitaire a obtenues dans 1’exercice de ses missions et qui sont nécessaires pour permettre a la CSSF de
remplir sa mission de surveillance.

Dans le cas d’une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque 1’Etat membre d’origine de
la société de gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, la CSSF communique sans retard les
informations regues aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de la société de gestion.

Art. 34. (1) Le dépositaire doit:

a) s’assurer que la vente, I’émission, le rachat, le remboursement et I’annulation des parts de la SICAV
ont lieu ,,conformément a la loi et aux statuts de la SICAV*19,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts de la SICAV est effectué ,,conformément a la loi et aux
statuts de la SICAV*!,

¢) exécuter les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le compte de la
SICAV, sauf si elles sont contraires a la loi ou aux statuts de la SICAV,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie Iui est remise
dans les délais d’usage,

e) s’assurer que les produits de la SICAV recoivent 1’affectation conforme a la loi ou aux statuts.

(2) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités de la SICAV et, plus particu-
lierement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou pour leur compte lors de
la souscription de parts de la SICAV aient été regus et que toutes les liquidités de la SICAV aient été
comptabilisées sur des comptes de liquidités qui sont:

a) ouverts au nom de la SICAV ou du dépositaire agissant pour le compte de la SICAV;

b) ouverts auprés d’une entité visée a 1’article 18, paragraphe ler, points a), b) et ¢), de la directive
2006/73/CE; et

c) tenus conformément aux principes énoncés a I’article 16 de la directive 2006/73/CE.

Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte de la
SICAYV, aucune liquidité de I’entité visée au premier alinéa, point b), et aucune liquidité propre du
dépositaire ne sont comptabilisées sur de tels comptes.

10 Loi du 12 juillet 2013
11 Loi du 12 juillet 2013
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(3) La garde des actifs de la SICAV doit étre confiée a un dépositaire, compte tenu des éléments
suivants:

a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un
compte d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instruments
financiers qui peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

ii) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du
dépositaire sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a ’article 16 de la
directive 2006/73/CE, ouverts au nom de la SICAV, afin qu’ils puissent, a tout moment, étre
clairement identifiés comme appartenant a la SICAV conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

1) doit vérifier que la SICAV détient la propriété de ces actifs, en évaluant, sur la base des informa-
tions ou des documents fournis par la SICAV et, le cas échéant, d’éléments de preuve externes,
si la SICAV en détient la propriété;

ii) doit tenir un registre des actifs dont il a I’assurance que la SICAV détient la propriété, et il doit
assurer I’actualisation de ce registre.

(4) Le dépositaire doit fournir régulierement a la SICAV un inventaire complet de tous les actifs de
la SICAV.

(5) Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre réutilisés par le déposi-
taire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été¢ déléguée, pour leur propre compte. On
entend par ,réutilisation®, toute opération portant sur des actifs conservés, y compris, sans toutefois
s’y limiter, leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés que si:
a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte de la SICAV;

b) le dépositaire exécute les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le compte
de la SICAV;

c) la réutilisation profite a la SICAV et est dans 1’intérét des porteurs de parts; et

d) I’opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité regu par la SICAV en vertu d’un
arrangement de transfert de propriété.

La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de marché
des actifs réutilisés majorée d’une prime.

(6) En cas d’insolvabilité du dépositaire et/ou de tout tiers situé¢ au Luxembourg auquel la conser-
vation des actifs de la SICAV a été déléguée, les actifs conservés ne peuvent pas étre distribués ou
réalisés au bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.

Art. 34bis. (1) Le dépositaire n’est pas autorisé a déléguer a des tiers les fonctions visées a
I’article 34, paragraphes ler et 2.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a ’article 34, paragraphe 3, que
si:

a) les taches ne sont pas déléguées dans I’intention de se soustraire aux exigences établies dans la
présente loi;

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

c) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la
sélection et de la désignation de tout tiers auquel il a I’intention de déléguer certaines parties de ses
taches, et il continue a faire preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la diligence
requis dans I’évaluation périodique et le suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué certaines
parties de ses taches et des dispositions prises par celui-ci concernant les tiches qui lui ont été
déléguées.
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(3) Les fonctions visées a I’article 34, paragraphe 3, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire a
un tiers que si ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans I’exercice des tiches
qui lui ont été déléguées:

a) le tiers dispose de structures et d’une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature et

a la complexité des actifs de la SICAV qui lui ont été confiés;

b) pour les tiches de conservation visées a 1’article 34, paragraphe 3, point a), le tiers est soumis a:

i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de fonds
propres, dans la juridiction concernée;

ii) un contrdle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa
possession;

c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépositaire
de fagon a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant aux clients
d’un dépositaire particulier;

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les
actifs de la SICAV conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués parmi les créanciers du tiers
ou réalisés dans I’intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a ’article 33, paragraphe 5, a
’article 34, paragraphes 3 et 5 et a I’article 37.

Nonobstant le premier alinéa, point b) i), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instru-
ments financiers soient conservés par une entité locale et qu’aucune entité locale ne satisfait aux exi-
gences relatives a la délégation visées audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une
telle entité locale que dans la mesure exigée par le droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune
entité locale ne satisfait aux obligations en matiére de délégation, et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans la SICAV concernée sont diment informés, avant leur inves-
tissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les contraintes juridiques de la
législation du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la délégation et des risques inhérents
a cette délégation;

b) la SICAV a chargé le dépositaire de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une
telle entité locale.

Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil
cas, I’article 35, paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la directive
98/26/CE par des systémes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux fins de
ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des opérations
sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de conservation.

Art. 35. (1) Le dépositaire est responsable, a I’égard de la SICAV et des porteurs de parts, de la
perte par ce dépositaire ou par un tiers auquel la conservation d’instruments financiers conservés
conformément a I’article 34, paragraphe 3, point a), a ¢té déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument finan-
cier de type identique ou le montant correspondant a la SICAV sans retard inutile. Le dépositaire n’est
pas responsable s’il peut prouver que la perte résulte d’un événement extérieur échappant a son contrdle
raisonnable et dont les conséquences auraient été inévitables malgré tous les efforts raisonnables
déployés pour les éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a I’égard de la SICAV et des porteurs de parts de toute autre
perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la mauvaise exécution inten-
tionnelle de ses obligations au titre de la présente loi.

(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe ler n’est pas affectée par une éventuelle
délégation visée a ’article 34bis.

(3) La responsabilit¢ du dépositaire visée au paragraphe ler ne peut pas étre exclue ou limitée
contractuellement.

(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.
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(5) Les porteurs de parts peuvent invoquer la responsabilité du dépositaire directement ou indirec-
tement par le biais de la SICAV, pour autant que cela n’entraine pas la répétition des recours ou
I’inégalité de traitement des porteurs de parts.

Art. 36. Les fonctions du dépositaire ou de la société de gestion dans le cas d’une SICAV ayant
désigné une société de gestion prennent respectivement fin a 1’égard de la SICAV.

a) en cas de retrait du dépositaire intervenu de sa propre initiative ou de celle de la SICAV; en attendant
le remplacement du dépositaire qui doit avoir lieu dans les deux mois, le dépositaire doit prendre
toutes les mesures nécessaires a la bonne conservation des intéréts des porteurs de parts;

b) en cas de retrait de la société de gestion désignée intervenu de sa propre initiative ou de celle de la
SICAY, a condition qu’elle soit remplacée par une autre société¢ de gestion agréée conformément a
la directive 2009/65/CE;

¢) en cas de retrait de la société de gestion désignée intervenu a I’initiative de la SICAYV, celle-ci ayant
décidé d’adopter le statut de SICAV autogérée;

d) lorsque la SICAYV, le dépositaire ou la société de gestion désignée a ét¢ déclaré en faillite, admis au
bénéfice du concordat, du sursis de paiement, de la gestion contr6lée ou d’une mesure analogue ou
mis en liquidation;

e) lorsque I’agrément de la SICAV, du dépositaire ou de la société de gestion désignée a été retiré par
I’autorité compétente;

f) dans tous les autres cas prévus par les statuts.

Art. 37. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme SICAV et comme dépositaire. Aucune
société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme dépositaire.

(2) Dans I’exercice de leurs fonctions respectives, la SICAV, la société de gestion agissant pour le
compte de la SICAV et le dépositaire doivent agir de manicre honnéte, loyale, professionnelle, indé-
pendante et uniquement dans 1’intérét de la SICAV et des porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne la SICAV ou la société de gestion
agissant pour le compte de la SICAV, de nature a entrainer des conflits d’intéréts entre la SICAYV, les
porteurs de parts, la société de gestion et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire a séparé, sur
le plan fonctionnel et hiérarchique, 1’exercice de ses tiches de dépositaire de ses autres taches poten-
tiellement conflictuelles et si les conflits d’intéréts potentiels sont diment détectés, gérés, suivis et
communiqués aux porteurs de parts de la SICAV.

Chapitre 4. — Des autres sociétés d’investissement en valeurs mobiliéres

Art. 38. Par autres sociétés d’investissement dans le sens de la présente partie I, on entend les

sociétés qui ne sont pas des SICAV et

— dont I’objet exclusif est de placer leurs fonds en valeurs mobiliéres et/ou autres actifs financiers
liquides mentionnés a I’article 41, paragraphe ler dans le but de répartir les risques d’investissement
et de faire bénéficier leurs porteurs de parts des résultats de la gestion de leurs actifs, et

— dont les parts sont destinées au placement dans le public par une offre publique ou privée, a condition
de faire figurer les termes ,,société d’investissement™ sur leurs actes, annonces, publications, lettres
et autres documents.

Art. 39. Les articles 26, 27, 28, sauf les paragraphes 8 et 9, 30, 33, 34, 34bis, 35, 36 et 37 sont
applicables aux sociétés d’investissement tombant dans le champ d’application du présent chapitre.

Chapitre 5. — Politique de placement d’un OPCVM

Art. 40. Lorsqu’un OPCVM est formé de plusieurs compartiments d’investissement, chaque com-
partiment est considéré, aux fins du présent chapitre, comme un OPCVM distinct.

Art. 41. (1) Les placements d’'un OPCVM doivent étre constitués uniquement d’un ou plusieurs des
¢léments suivants:
a) valeurs mobiliéres et instruments du marché monétaire cotés ou négociés sur un marché réglementé
au sens de la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant
les marchés d’instruments financiers;
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valeurs mobiliéres et instruments du marché monétaire négociés sur un autre marché d’un Etat
membre, réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu et ouvert au public;

valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire admis a la cote officielle d’une bourse de
valeurs d’un Etat qui ne fait pas partie de I’Union européenne ou négociés sur un autre marché d’un
Etat qui ne fait pas partie de ’Union européenne, réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu
et ouvert au public, pour autant que le choix de la bourse ou du marché ait été prévu par le réglement
de gestion ou les documents constitutifs de ’OPCVM,;

valeurs mobiliéres et instruments du marché monétaire nouvellement €mis, sous réserve que:

— les conditions d’émission comportent I’engagement que la demande d’admission a la cote offi-
cielle d’une bourse de valeurs ou a un autre marché réglementé, en fonctionnement régulier,
reconnu et ouvert au public, soit introduite, et pour autant que le choix de la bourse ou du marché
ait été prévu par le réglement de gestion ou les documents constitutifs de ’OPCVM,;

— I’admission soit obtenue au plus tard avant la fin de la période d’un an depuis 1’émission;

parts d’OPCVM agréés conformément a la directive 2009/65/CE et/ou d’autres OPC au sens de
I’article ler, paragraphe 2, points a) et b), de la directive 2009/65/CE, qu’ils soient établis ou non
dans un Etat membre, a condition que:

— ces autres OPC soient agréés conformément a une législation prévoyant que ces organismes sont
soumis a une surveillance que la CSSF considére comme équivalente a celle prévue par la 1égis-
lation communautaire et que la coopération entre les autorités soit suffisamment garantie;

— le niveau de la protection garantie aux porteurs de parts de ces autres OPC soit équivalent a celui
prévu pour les porteurs de parts d’'un OPCVM et, en particulier, que les régles relatives a la divi-
sion des actifs, aux emprunts, aux préts, aux ventes a découvert de valeurs mobiliéres et d’instru-
ments du marché monétaire soient équivalentes aux exigences de la directive 2009/65/CE;

— les activités de ces autres OPC fassent 1’objet de rapports semestriels et annuels permettant une
évaluation de ’actif et du passif, des revenus et des opérations de la période considérée;

— la proportion d’actifs que les OPCVM ou les autres OPC dont 1’acquisition est envisagée peuvent
investir globalement, conformément a leur réglement de gestion ou leurs documents constitutifs,
dans des parts d’autres OPCVM ou d’autres OPC ne dépasse pas 10%;

dépdts aupres d’un établissement de crédit remboursables sur demande ou pouvant étre retirés et
ayant une échéance inférieure ou égale a douze mois, a condition que 1’établissement de crédit ait
son si¢ge statutaire dans un Etat membre ou, si le si¢ge statutaire de I’établissement de crédit est
situé dans un pays tiers, soit soumis a des regles prudentielles considérées par la CSSF comme
équivalentes a celles prévues par la législation communautaire;

instruments financiers dérivés, y compris les instruments assimilables donnant lieu a un réglement
en especes, qui sont négociés sur un marché réglementé du type visé aux points a), b) et c) ci-dessus;
ou instruments financiers dérivés négociés de gré a gré (,instruments dérivés de gré a gré™), a
condition que:

— le sous-jacent consiste en instruments relevant de ’article 41, paragraphe ler, en indices finan-
ciers, en taux d’intérét, en taux de change ou en devises, dans lesquels I’OPCVM peut effectuer
des placements conformément a ses objectifs d’investissement, tels qu’ils ressortent du réglement
de gestion ou des documents constitutifs de ’OPCVM,

— les contreparties aux transactions sur instruments dérivés de gré a gré soient des établissements
soumis a une surveillance prudentielle et appartenant aux catégories agréées par la CSSF, et

— les instruments dérivés de gré a gré fassent I’objet d’une évaluation fiable et vérifiable sur une
base journaliére et puissent, a I’initiative de ’OPCVM, étre vendus, liquidés ou cldturés par une
transaction symétrique, a tout moment et a leur juste valeur;

instruments du marché monétaire autres que ceux négociés sur un marché réglementé et visés a

I’article ler, pour autant que 1’émission ou 1’émetteur de ces instruments soient soumis eux-mémes

a une réglementation visant a protéger les investisseurs et I’épargne et que ces instruments soient:

— émis ou garantis par une administration centrale, régionale ou locale, par une banque centrale
d’un Etat membre, par la Banque Centrale Européenne, par I’Union européenne ou par la Banque
Européenne d’Investissement, par un Etat tiers ou, dans le cas d’un Etat fédéral, par un des

6845 - Dossier consolidé : 69



64

membres composant la fédération, ou par un organisme public international dont font partie un
ou plusieurs Etats membres, ou

— ¢émis par une entreprise dont des titres sont négociés sur les marchés réglementés visés aux
points a), b) ou ¢) ci-dessus, ou

— ¢émis ou garantis par un établissement soumis a une surveillance prudentielle selon les critéres
définis par le ,.droit de I’Union*“!%, ou par un établissement qui est soumis et qui se conforme a
des regles prudentielles considérées par la CSSF comme au moins aussi strictes que celles prévues
par la législation communautaire, ou

— émis par d’autres entités appartenant aux catégories approuvées par la CSSF pour autant que les
investissements dans ces instruments soient soumis a des régles de protection des investisseurs
qui soient équivalentes a celles prévues aux premier, deuxiéme ou troisieéme tirets, et que 1’émet-
teur soit une société dont le capital et les réserves s’élévent au moins a dix millions d’euros
(10.000.000 euros) et qui présente et publie ses comptes annuels conformément a la quatriéme
directive 78/660/CEE, soit une entité qui, au sein d’un groupe de sociétés incluant une ou plu-
sieurs sociétés cotées, se consacre au financement du groupe ou soit une entité qui se consacre
au financement de véhicules de titrisation bénéficiant d’une ligne de financement bancaire.

(2) Toutefois, un OPCVM ne peut:

a) ni placer ses actifs a concurrence de plus de 10% dans des valeurs mobili¢res ou instruments du
marché monétaire autres que ceux visés au paragraphe ler;

b) ni acquérir des métaux précieux ou des certificats représentatifs de ceux-ci.
Un OPCVM peut détenir, a titre accessoire, des liquidités.

(3) Une société d’investissement peut acquérir les biens meubles et immeubles indispensables a
I’exercice direct de son activité.

Art. 42. (1) Une société de gestion ayant son siége statutaire au Luxembourg doit employer une
méthode de gestion des risques qui lui permette de contrdler et de mesurer a tout moment le risque
associé aux positions et la contribution de celles-ci au profil de risque général du portefeuille; elle doit
employer une méthode permettant une évaluation précise et indépendante de la valeur des instruments
dérivés de gré a gré. Elle doit communiquer régulicrement a la CSSF, pour chaque OPCVM qu’elle
gere, selon les régles détaillées définies par cette derniére, les types d’instruments dérivés, les risques
sous-jacents, les limites quantitatives ainsi que les méthodes choisies pour estimer les risques associés
aux transactions sur instruments dérivés.

Laméme obligation incombe a une société d’investissement ayant son siége statutaire au Luxembourg.

(2) Un OPCVM est autoris¢ en outre a recourir aux techniques et instruments qui ont pour objet les
valeurs mobilieres et les instruments du marché monétaire aux conditions et dans les limites fixées par
la CSSF pour autant que ces techniques et instruments soient employés aux fins d’une gestion efficace
du portefeuille. Lorsque ces opérations concernent 1’utilisation d’instruments dérivés, ces conditions
et limites doivent étre conformes aux dispositions de la présente loi.

En aucun cas, ces opérations ne doivent amener I’OPCVM a s’écarter de ses objectifs d’investisse-
ment tels qu’exposés dans son réglement de gestion, dans ses documents constitutifs ou dans son
prospectus.

(3) Un OPCVM veille a ce que le risque global li¢ aux instruments dérivés n’excéde pas la valeur
nette totale de son portefeuille.

Les risques sont calculés en tenant compte de la valeur courante des actifs sous-jacents, du risque
de contrepartie, de I’évolution prévisible des marchés et du temps disponible pour liquider les positions.
Ceci s’applique ¢galement aux alinéas suivants.

Un OPCVM peut, dans le cadre de sa politique d’investissement et dans les limites fixées a ’arti-
cle 43, paragraphe 5, investir dans des instruments financiers dérivés pour autant que, globalement, les

12 Loi du 21 décembre 2012
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risques auxquels sont exposés les actifs sous-jacents n’exceédent pas les limites d’investissement fixées
a I’article 43. Lorsqu’un OPCVM investit dans des instruments financiers dérivés fondés sur un indice,
ces investissements ne sont pas nécessairement combinés aux limites fixées a ’article 43.

Lorsqu’une valeur mobiliére ou un instrument du marché monétaire comporte un instrument dérive,
ce dernier doit étre pris en compte lors de I’application des dispositions du présent article.

Art. 43. (1) Un OPCVM ne peut investir plus de 10% de ses actifs dans des valeurs mobiliéres ou
des instruments du marché monétaire émis par la méme entité. Un OPCVM ne peut investir plus de
20% de ses actifs dans des dépots placés auprés de la méme entité. Le risque de contrepartie de
I’OPCVM dans une transaction sur instruments dérivés de gré a gré ne peut excéder 10% de ses actifs
lorsque la contrepartie est un des établissements de crédit visés a ’article 41, paragraphe ler, point f),
ou 5% de ses actifs dans les autres cas.

(2) La valeur totale des valeurs mobiliéres et des instruments du marché monétaire détenus par
I’OPCVM aupres des émetteurs dans chacun desquels il investit plus de 5% de ses actifs ne peut
dépasser 40% de la valeur de ses actifs. Cette limite ne s’applique pas aux dépots aupres d’établisse-
ments financiers faisant I’objet d’une surveillance prudentielle et aux transactions sur instruments
dérivés de gré a gré avec ces établissements.

Nonobstant les limites individuelles fixées au paragraphe ler, un OPCVM ne peut combiner, lorsque
cela ’ameénerait a investir plus de 20% de ses actifs dans une méme entité, plusieurs éléments parmi
les suivants:

— des investissements dans des valeurs mobiliéres ou des instruments du marché monétaire émis par
ladite entité,

— des dépots aupres de ladite entité, ou

— des risques découlant de transactions sur instruments dérivés de gré a gré avec ladite entité.

(3) La limite prévue au paragraphe ler, premicre phrase, est portée a un maximum de 35% si les
valeurs mobiliéres ou les instruments du marché monétaire sont émis ou garantis par un Etat membre,
par ses collectivités publiques territoriales, par un Etat tiers ou par des organismes publics internatio-
naux dont un ou plusieurs Etats membres font partie.

(4) La limite prévue au paragraphe ler, premicre phrase, est portée a un maximum de 25% pour
certaines obligations, lorsque celles-ci sont émises par un établissement de crédit qui a son si¢ge sta-
tutaire dans un Etat membre et qui est Iégalement soumis a une surveillance spéciale des autorités
publiques destinée a protéger les détenteurs d’obligations. En particulier, les sommes découlant de
I’émission de ces obligations doivent étre investies, conformément a la 1égislation, dans des actifs qui,
durant toute la période de validité des obligations, peuvent couvrir les créances résultant des obligations
et qui, en cas de faillite de I’émetteur, seraient utilisés en priorité pour le remboursement du principal
et le paiement des intéréts courus.

Lorsqu’un OPCVM investit plus de 5% de ses actifs dans les obligations mentionnées au premier
alinéa et émises par un seul émetteur, la valeur totale de ces investissements ne peut dépasser 80% de
la valeur des actifs de ’OPCVM.

(Loi du 21 décembre 2012)

»La CSSF communique a I’Autorité européenne des marchés financiers la liste des catégories
d’obligations visées au premier alinéa et des catégories d’émetteurs habilités, conformément a la 1égis-
lation et aux dispositions concernant la surveillance visées audit alinéa, a émettre des obligations
conformes aux critéres énoncés au présent article.*

(5) Les valeurs mobiliéres et les instruments du marché monétaire évoqués aux paragraphes 3 et 4
ne sont pas pris en compte pour appliquer la limite de 40% mentionnée au paragraphe 2.

Les limites prévues aux paragraphes ler, 2, 3 et 4 ne peuvent étre combinées; par conséquent, les
investissements dans des valeurs mobili¢res ou des instruments du marché monétaire émis par la méme
entité, dans des dépots ou dans des instruments dérivés effectués avec cette entité conformément aux
paragraphes ler, 2, 3 et 4, ne peuvent pas dépasser au total 35% des actifs de ’OPCVM.
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Les sociétés qui sont regroupées aux fins de la consolidation des comptes, au sens de la directive
83/349/CEE ou conformément aux reégles comptables internationales reconnues, sont considérées
comme une seule entité pour le calcul des limites prévues dans le présent article.

Un méme OPCVM peut investir cumulativement jusqu’a 20% de ses actifs dans des valeurs mobi-
lieres et des instruments du marché monétaire d’un méme groupe.

Art. 44. (1) Sans préjudice des limites prévues a I’article 48, les limites prévues a I’article 43 sont
portées a 20% au maximum pour les placements en actions et/ou en titres de créance émis par une
méme entité, lorsque, conformément au réglement de gestion ou aux documents constitutifs de
I’OPCVM, la politique de placement de I’OPCVM a pour but de reproduire la composition d’un indice
d’actions ou de titres de créance précis qui est reconnu par la CSSF, sur les bases suivantes:

— la composition de I’indice est suffisamment diversifiée;
— I’indice constitue un étalon représentatif du marché auquel il se réfere;
— il fait I’objet d’une publication appropriée.

(2) La limite prévue au paragraphe ler est de 35% lorsque cela s’avére justifié par des conditions
exceptionnelles sur les marchés, notamment sur des marchés réglementés ou certaines valeurs mobi-
licres ou certains instruments du marché monétaire sont largement dominants. L’investissement jusqu’a
cette limite n’est permis que pour un seul émetteur.

Art. 45. (1) Par dérogation a I’article 43, la CSSF peut autoriser un OPCVM a placer, selon le
principe de la répartition des risques, jusqu’a 100% de ses actifs dans différentes émissions de valeurs
mobilicres et d’instruments du marché monétaire émis ou garantis par un Etat membre, par ses collec-
tivités publiques territoriales, par un Etat qui ne fait pas partie de 1’Union européenne ou par des
organismes internationaux & caractére public dont font partie un ou plusieurs ,,Etats membres*!3.

La CSSF n’accorde cette autorisation que si elle estime que les ,,porteurs de parts“!* des OPCVM
bénéficient d’une protection équivalente a celle dont bénéficient les ,,porteurs de parts“15 des OPCVM
qui respectent les limites des articles 43 et 44.

Ces OPCVM doivent détenir des valeurs appartenant a six émissions différentes au moins, sans que
les valeurs appartenant & une méme émission puissent excéder 30% du montant total.

(2) Les OPCVM visés au paragraphe ler doivent mentionner expressément, dans leurs réglements
de gestion ou leurs documents constitutifs, les Etats, collectivités publiques territoriales ou organismes
internationaux a caractére public émetteurs ou garantissant les valeurs dans lesquelles ils ont I’intention
de placer plus de 35% de leurs actifs.

(3) De plus, les OPCVM visés au paragraphe ler doivent inclure, dans les prospectus ou les com-
munications publicitaires, une déclaration, bien mise en évidence, attirant I’attention sur cette autori-
sation et indiquant les Etats, collectivités publiques territoriales et les organismes internationaux a
caractére public dans les valeurs desquels ils ont I’intention de placer ou ont placé plus de 35% de
leurs actifs.

Art. 46. (1) Un OPCVM peut acquérir les parts d’OPCVM et/ou d’autres OPC visés a I’article 41,
paragraphe ler, point e), a condition de ne pas investir plus de 20% de ses actifs dans un méme OPCVM
ou autre OPC.

Pour les besoins de ’application de cette limite d’investissement, chaque compartiment d’un OPC
a compartiments multiples est a considérer comme un émetteur distinct, a condition que le principe de
la ségrégation des engagements des différents compartiments a 1’égard des tiers soit assuré.

(2) Les placements dans des parts d’OPC autres que les OPCVM ne peuvent dépasser, au total, 30%
des actifs d’un OPCVM.

13 Loi du 12 juillet 2013
14 Loi du 12 juillet 2013
15 Loi du 12 juillet 2013
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Lorsqu’un OPCVM a acquis des parts d’OPCVM et/ou d’autres OPC, les actifs de ces OPCVM ou
autres OPC ne sont pas combinés aux fins des limites prévues a ’article 43.

(3) Lorsqu’un OPCVM investit dans les parts d’autres OPCVM et/ou d’autres OPC qui sont gérés,
de facon directe ou par délégation, par la méme société de gestion ou par toute autre société a laquelle
la société de gestion est liée dans le cadre d’une communauté de gestion ou de controle ou par une
importante participation directe ou indirecte, ladite société de gestion ou 1’autre société ne peut facturer
de droits de souscription ou de remboursement pour I’investissement de ’OPCVM dans les parts
d’autres OPCVM et/ou d’autres OPC.

Un OPCVM qui investit une part importante de ses actifs dans d’autres OPCVM et/ou d’autres OPC
indique dans son prospectus le niveau maximal des commissions de gestion qui peuvent étre facturées
a la fois a ’OPCVM lui-méme et aux autres OPCVM et/ou autres OPC dans lesquels il entend investir.
Il indique dans son rapport annuel le pourcentage maximal des frais de gestion supportés tant au niveau
de ’OPCVM qu’a celui des OPCVM et/ou autres OPC dans lesquels il investit.

Art. 47. (1) Le prospectus précise les catégories d’actifs dans lesquels un OPCVM est habilité a
investir. Il indique si les opérations sur instruments financiers dérivés sont autorisées; dans ce cas, il
précise de maniére bien visible si ces opérations peuvent étre effectuées en couverture ou en vue de la
réalisation des objectifs d’investissement ainsi que les effets possibles de I’utilisation d’instruments
financiers dérivés sur le profil de risque.

(2) Lorsqu’un OPCVM investit principalement dans une des catégories d’actifs définies a 1’arti-
cle 41 autres que des valeurs mobilicres et des instruments du marché monétaire ou reproduit un indice
d’actions ou de titres de créance conformément a I’article 44, le prospectus et, le cas échéant, les
communications publicitaires doivent contenir une mention bien visible attirant 1’attention sur sa poli-
tique de placement.

(3) Lorsque la valeur d’inventaire nette d’'un OPCVM est susceptible de connaitre une volatilité
¢élevée du fait de la composition du portefeuille ou des techniques de gestion du portefeuille pouvant
étre employées, le prospectus et, le cas échéant, les communications publicitaires doivent contenir une
mention bien visible attirant I’attention sur cette caractéristique de ’OPCVM.

(4) Si un investisseur en fait la demande, la société de gestion doit également fournir des informa-
tions complémentaires sur les limites quantitatives qui s’appliquent a la gestion des risques de ’OPCVM,
sur les méthodes choisies pour respecter ces limites et sur 1’évolution récente des principaux risques
et des rendements des catégories d’instruments.

Art. 48. (1) Une société d’investissement ou une société de gestion, agissant pour I’ensemble des
fonds communs de placement qu’elle gére et qui relévent du champ d’application de la partie I respec-
tivement de la directive 2009/65/CE ne peut acquérir d’actions assorties du droit de vote et lui permet-
tant d’exercer une influence notable sur la gestion d’un émetteur.

(2) En outre, un OPCVM ne peut acquérir plus de:

— 10% d’actions sans droit de vote d’un méme émetteur;

10% de titres de créance d’un méme émetteur;
25% des parts d’'un méme OPCVM ou autre OPC au sens de I’article 2 paragraphe 2;
10% d’instruments du marché monétaire émis par un méme émetteur.

Les limites prévues aux deuxiéme, troisiéme et quatriéme tirets peuvent ne pas étre respectées au
moment de I’acquisition si, a ce moment-la, le montant brut des obligations ou des instruments du
marché monétaire, ou le montant net des titres émis, ne peut étre calculé.

(3) Les paragraphes ler et 2 ne sont pas d’application en ce qui concerne:

a) les valeurs mobiliéres et les instruments du marché monétaire émis ou garantis par un Etat membre
ou ses collectivités publiques territoriales;

b) les valeurs mobilicres et les instruments du marché monétaire émis ou garantis par un Etat qui ne
fait pas partie de I’Union européenne;
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c) les valeurs mobiliéres et les instruments du marché monétaire émis par des organismes internatio-
naux a caractére public dont un ou plusieurs Etats membres de 1’Union européenne font partie;

d) les actions détenues par un OPCVM dans le capital d’une société d’un Etat tiers a ’Union euro-
péenne investissant ses actifs essentiellement en titres d’émetteurs ressortissants de cet Etat lorsque,
en vertu de la législation de celui-ci, une telle participation constitue pour ’OPCVM la seule pos-
sibilité d’investir en titres d’émetteurs de cet Etat. Cette dérogation n’est cependant applicable qu’a
la condition que la société de 1’Etat tiers a I’Union européenne respecte dans sa politique de place-
ment les limites établies par les articles 43 et 46 et I’article 48, paragraphes ler et 2. En cas de
dépassement des limites prévues aux articles 43 et 46, I’article 49 s’applique mutatis mutandis;

e) les actions détenues par une ou plusieurs sociétés d’investissement dans le capital des sociétés filiales
exercant des activités de gestion, de conseil ou de commercialisation dans le pays ou la filiale est
établie en ce qui concerne le rachat de parts a la demande des porteurs exclusivement pour son
compte ou pour leur compte.

Art. 49. (1) Les OPCVM ne doivent pas nécessairement se conformer aux limites prévues dans le
présent chapitre lors de I’exercice de droits de souscription afférents a des valeurs mobiliéres ou des
instruments du marché monétaire qui font partie de leurs actifs.

Tout en veillant au respect du principe de la répartition des risques, les OPCVM nouvellement agréés
peuvent déroger aux articles 43, 44, 45 et 46 pendant une période de six mois suivant la date de leur
agrément.

(2) Si un dépassement des limites visées au paragraphe ler intervient indépendamment de la volonté
de ’OPCVM ou a la suite de I’exercice des droits de souscription, celui-ci doit, dans ses opérations
de vente, avoir pour objectif prioritaire de régulariser cette situation en tenant compte de 1’intérét des
porteurs de parts.

Art. 50. (1) Ne peuvent emprunter:
— ni une société d’investissement,

— ni une société de gestion ou un dépositaire, agissant pour le compte d’un fonds commun de
placement.

Toutefois, un OPCVM peut acquérir des devises par le truchement de préts croisés en devises (back-
to-back loans).

(2) Par dérogation au paragraphe ler, les OPCVM peuvent emprunter pour autant que ces emprunts:
a) soient temporaires et représentent:

— dans le cas de sociétés d’investissement, au maximum 10% de leurs actifs, ou

— dans le cas de fonds communs de placement, au maximum 10% de la valeur du fonds, ou

b) permettent I’acquisition de biens immobiliers indispensables a 1’exercice direct de leurs activités et
représentent, dans le cas de sociétés d’investissement, au maximum 10% de leurs actifs.

Lorsqu’un OPCVM est autorisé a emprunter au titre des points a) et b), ces emprunts ne dépassent
pas, au total, 15% de ses actifs.

Art. 51. (1) Sans préjudice de I’application des articles 41 et 42, ne peuvent octroyer de crédits ou
se porter garant pour le compte de tiers

— ni une société d’investissement,

— ni une société de gestion ou un dépositaire, agissant pour le compte d’un fonds commun de
placement.

(2) Le paragraphe ler ne fait pas obstacle a I’acquisition, par les organismes en question, de valeurs

mobiliéres, d’instruments du marché monétaire ou d’autres instruments financiers visés a ’article 41,
paragraphe ler, points ¢), g) et h), non enti¢rement libérés.
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Art. 52. Ne peuvent effectuer de ventes a découvert de valeurs mobilieres, d’instruments du marché
monétaire ou d’autres instruments financiers mentionnés a ’article 41, paragraphe ler, points e), g)
et h)

— ni une société d’investissement,

— ni une société de gestion ou un dépositaire, agissant pour le compte d’un fonds commun de
placement.

Chapitre 6. — Des OPCVM établis au Luxembourg commercialisant
leurs parts dans d’,,autres Etats membres*“!6

Art. 53. Un OPCVM qui commercialise ses parts dans un autre Etat membre doit prendre les mesures
nécessaires, dans le respect des dispositions législatives, réglementaires et administratives en vigueur
dans I’Etat membre ou ses parts sont commercialisées, pour que les paiements aux porteurs de parts,
le rachat ou le remboursement des parts ainsi que la mise a disposition d’informations qui incombe a
I’OPCVM soient assurés dans cet Etat membre.

Art. 54. (1) Un OPCVM qui se propose de commercialiser ses parts dans un autre Etat membre doit
transmettre au préalable une lettre de notification a la CSSF.

La lettre de notification contient des informations sur les modalités prévues pour la commercialisa-
tion des parts de ’OPCVM dans I’Etat membre d’accueil, y compris, le cas échéant, au sujet des
catégories de parts. Dans le cadre de ’article 113, elle indique notamment que I’OPCVM est commer-
cialisé par la société de gestion qui gére ’OPCVM.

(2) OPCVM joint a la lettre de notification visée au paragraphe ler la dernic¢re version en date
des documents suivants:

a) son réglement de gestion ou ses documents constitutifs, son prospectus et, le cas échéant, son dernier
rapport annuel et un éventuel rapport semestriel ultérieur, traduits conformément aux dispositions
de I’article 55, paragraphe ler, points ¢) et d); et

b) ses informations clés pour I’investisseur visées a Darticle 159, traduites conformément a
I’article 55, paragraphe ler, points b) et d).

(3) La CSSF s’assure que la documentation présentée par I’OPCVM conformément aux para-
graphes ler et 2 est compléte.

La CSSF transmet I’ensemble de la documentation visée aux paragraphes ler et 2 aux autorités
compétentes de I’Etat membre dans lequel I’OPCVM se propose de commercialiser ses parts, au plus
tard dix jours ouvrables suivant la date de réception de la lettre de notification et de I’ensemble de la
documentation visée au paragraphe 2. La CSSF joint a la documentation une attestation certifiant que
I’OPCVM remplit les conditions imposées par la directive 2009/65/CE.

Apres transmission de la documentation, cette transmission est notifiée sans délai par la CSSF a
I’OPCVM. L’OPCVM peut avoir accés au marché de son Etat membre d’accueil a compter de la date
de cette notification.

(Loi du 12 juillet 2013)

,,LOPCVM doit communiquer aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil toute modifi-
cation apportée aux documents visés au paragraphe 2 et doit préciser ou ces documents peuvent étre
obtenus sous forme électronique.*

(4) En cas de modification des informations relatives aux modalités prévues pour la commerciali-
sation communiquées dans la lettre de notification conformément au paragraphe ler ou de modification
des catégories de parts destinées a étre commercialisées, ’OPCVM en avise par écrit les autorités
compétentes de I’Etat membre d’accueil avant de mettre ladite modification en oeuvre.

16 Loi du 12 juillet 2013
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Art. 55. (1) Si un OPCVM commercialise ses parts dans un autre Etat membre, il doit fournir aux
investisseurs qui se trouvent sur le territoire de cet Etat membre toutes les informations et tous les
documents qu’il est tenu de fournir aux investisseurs au Luxembourg conformément au chapitre 21.

Ces informations et ces documents sont fournis aux investisseurs dans le respect des dispositions
suivantes:

a) sans préjudice des dispositions du chapitre 21, ces informations ou documents sont fournis aux
investisseurs conformément aux dispositions législatives, réglementaires et administratives de 1’Etat
membre d’accueil de ’OPCVM;

b) les informations clés pour I’investisseur visées a 1’article 159 de la loi sont traduites dans la langue
officielle ou dans 1’une des langues officielles de I’Etat membre d’accueil de I’OPCVM ou dans une
langue acceptée par les autorités compétentes de cet Etat membre;

¢) les informations et les documents autres que les informations clés pour I’investisseur visées a
I’article 159 de la loi sont traduits, au choix de ’OPCVM, dans la langue officielle ou dans I'une
des langues officielles de I’Etat membre d’accueil de ’'OPCVM, dans une langue acceptée par les
autorités compétentes de cet Etat membre ou dans une langue usuelle dans la sphére financiére
internationale; et

d) les traductions d’informations et de documents au titre des points b) et ¢) sont fournies sous la
responsabilité de ’OPCVM et sont le reflet fidele des informations originales.

(2) Les exigences énoncées au paragraphe ler s’appliquent également a toutes les modifications des
informations et documents visés audit paragraphe.

(3) La fréquence de publication, conformément a 1’article 157, du prix d’émission, de vente, de
rachat ou de remboursement des parts d’'un OPCVM est régie par les dispositions 1égislatives, régle-
mentaires et administratives qui sont en vigueur au Luxembourg.

Art. 56. Un OPCVM peut, aux fins de I’exercice de ses activités, utiliser pour sa dénomination,
dans un Etat membre d’accueil, la méme référence a sa forme juridique, telle que ,,société d’investis-
sement” ou ,,fonds commun de placement®, que celle qu’il utilise au Luxembourg.

Art. 57. Aux fins du présent chapitre, le terme ,,OPCVM* vise également les compartiments d’inves-
tissement d’un OPCVM.

Art. 58. Les dispositions des articles 53 a 57 sont également d’application, dans les limites définies
par 1’Accord sur I’Espace économique européen et des actes y afférents, lorsqu’un OPCVM établi au
Luxembourg commercialise ses parts sur le territoire d’un Etat partie a I’ Accord sur 1’Espace écono-
mique européen, autre qu’un Etat membre.

Chapitre 7. — Des OPCVM établis dans d’,,autres Etats membres*“!’
commercialisant leurs parts au Luxembourg

Art. 59. Un OPCVM établi dans un autre Etat membre commercialisant ses parts au Luxembourg
doit désigner un établissement de crédit pour que les paiements aux porteurs de parts et le rachat ou
le paiement des parts soient assurés au Luxembourg.

L’OPCVM doit prendre les mesures nécessaires pour que la mise a disposition des informations qui
incombe a I’OPCVM soit assurée aux porteurs de parts au Luxembourg.

Art. 60. (1) Siun OPCVM établi dans un autre Etat membre se propose de commercialiser ses parts
au Luxembourg, la CSSF se voit transmettre par les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine
de ’OPCVM la documentation visée aux paragraphes ler et 2 de I’article 93 de la directive 2009/65/
CE ainsi qu’une attestation certifiant que I’OPCVM remplit les conditions imposées par la directive
2009/65/CE.

17 Loi du 12 juillet 2013
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Dés notification a ’OPCVM de la transmission a la CSSF visée au présent paragraphe par les auto-
rités compétentes de 1I’Etat membre d’origine de ’'OPCVM, celui-ci peut avoir accés au marché
luxembourgeois a compter de la date de cette notification.

(2) En cas de modification des informations relatives aux modalités prévues pour la commerciali-
sation communiquées dans la lettre de notification conformément au paragraphe ler ou de modification
des catégories de parts destinées a étre commercialisées, ’OPCVM en avise par écrit la CSSF avant
de mettre ladite modification en oeuvre.

Art. 61. (1) Si un OPCVM établi dans autre Etat membre commercialise ses parts au Luxembourg,
il doit fournir aux investisseurs qui se trouvent au Luxembourg toutes les informations et tous les
documents qu’il est tenu de fournir aux investisseurs de son Etat membre d’origine conformément au
chapitre IX de la directive 2009/65/CE.

Ces informations et ces documents sont fournis aux investisseurs dans le respect des dispositions
suivantes:

a) sans préjudice des dispositions du chapitre IX de la directive 2009/65/CE, ces informations ou
documents sont fournis aux investisseurs conformément aux dispositions législatives, réglementaires
et administratives qui sont en vigueur au Luxembourg;

b) les informations clés pour I’investisseur visées a ’article 78 de la directive 2009/65/CE ainsi
que les informations et les documents autres que les informations clés pour I’investisseur visées a
I’article 78 de la directive 2009/65/CE sont traduits dans une des langues luxembourgeoise, fran-
caise, allemande ou anglaise;

¢) les traductions d’informations et de documents au titre du point b) sont fournies sous la responsabilité
de ’OPCVM et sont le reflet fidéle des informations originales.

(2) Les exigences énoncées au paragraphe ler s’appliquent également a toutes les modifications des
informations et documents visés audit paragraphe.

(3) La fréquence de publication, conformément a 1’article 76 de la directive 2009/65/CE, du prix
d’émission, de vente, de rachat ou de remboursement des parts d’un OPCVM est régie par les dispo-
sitions législatives, réglementaires et administratives de 1I’Etat membre d’origine de ’'OPCVM.

Art. 62. Un OPCVM peut, aux fins de I’exercice de ses activités, utiliser pour sa dénomination, au
Luxembourg, la méme référence a sa forme juridique, telle que ,,société d’investissement™ ou ,,fonds
commun de placement”, que celle qu’il utilise dans son Etat membre d’origine.

Art. 63. Aux fins du présent chapitre, le terme ,,OPCVM* vise également les compartiments d’inves-
tissement d’un OPCVM.

Art. 64. Les dispositions des articles 59 a 63 sont également d’application, dans les limites définies
par I’ Accord sur I’Espace économique européen et des actes y afférents, lorsque des OPCVM établis
dans un Etat partie a I’Accord sur I’Espace économique européen, autre qu’un Etat membre commer-
cialisent leurs parts au Luxembourg.

Chapitre 8. — Fusions d’OPCVM
A. — Principe, autorisation et approbation

Art. 65. Aux fins du présent chapitre, le terme ,,OPCVM* vise également les compartiments d’inves-
tissement d’un OPCVM.

Art. 66. (1) Sous réserve des conditions prévues dans le présent chapitre et indépendamment de la
manicre dont les OPCVM sont constitués au titre de 1’article 2, paragraphe 3, un OPCVM ¢établi a
Luxembourg peut, que ce soit a titre d’OPCVM absorbé ou a titre d’OPCVM absorbeur, faire 1’objet
de fusions transfrontaliéres et nationales telles que définies a I’article ler, points 21 et 22, conformé-
ment a une des techniques de fusion prévues a ’article ler, point 20.
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(2) Sont également couvertes par ce chapitre les fusions entre OPCVM établis au Luxembourg
lorsqu’aucun des OPCVM concernés n’a fait I’objet d’une notification conformément a I’article 93 de
la directive 2009/65/CE.

(3) Les ,,dispositions de la section XIV de la loi modifiée du 10 aofit 1915 concernant les sociétés
commerciales“!8, telle que modifiée, sur les fusions ne sont pas applicables aux fusions d’OPCVM.

(4) Sans préjudice des dispositions de I’alinéa suivant, les documents constitutifs d’'un OPCVM
établi au Luxembourg qui revét une forme sociétaire doivent prévoir qui, de I’assemblée générale des
porteurs de parts ou du conseil d’administration ou directoire, selon le cas, est compétent pour décider
la prise d’effet de la fusion avec un autre OPCVM. Pour les OPCVM sous forme de fonds commun
de placement établis au Luxembourg, la société de gestion de ces OPCVM est, sauf exception prévue
dans le réglement de gestion, compétente pour décider de la prise d’effet d’une fusion avec un autre
OPCVM. Lorsque le reglement de gestion ou les documents constitutifs prévoient 1’approbation par
une assemblée des porteurs de parts, ces mémes documents doivent prévoir les conditions de quorum
de présence et de majorité applicables étant entendu qu’en ce qui concerne 1’approbation du projet
commun de fusion par les porteurs de parts, une telle approbation doit étre adoptée a la majorité simple
au moins, sans pour autant nécessiter plus de 75%, des votes exprimés par les porteurs de parts présents
ou représentés a I’assemblée.

En I’absence de dispositions spécifiques dans le réglement de gestion ou les documents constitutifs,
toute fusion doit étre approuvée par la société de gestion pour les OPCVM absorbés sous forme de
fonds commun de placement ,,ou par 1’assemblée des porteurs de parts!? statuant a la majorité simple
au moins des votes exprimés par les porteurs de parts présents ou représentés a 1’assemblée pour les
OPCVM absorbés qui revétent une forme sociétaire.

Pour toute fusion ou I’OPCVM absorbé est une société d’investissement qui cesse d’exister, la prise
d’effet de la fusion doit étre décidée par une assemblée des porteurs de parts de I’OPCVM absorbé qui
délibérent suivant les modalités et exigences de quorum de présence et de majorité prévues par les
statuts, étant entendu que les dispositions du présent paragraphe s’appliquent. ,,Pour toute société
d’investi;gement absorbée qui cesse d’exister, la prise d’effet de la fusion doit étre constatée par acte
notarié.*

(Loi du 12 juillet 2010)

,»Pour toute fusion ou ’OPCVM absorbé est un fonds commun de placement qui cesse d’exister, la
prise d’effet de la fusion doit étre décidée par la société de gestion de cet OPCVM, sauf exception
prévue dans le réglement de gestion. Pour tout fonds commun de placement absorbé qui cesse d’exister,
la décision quant a la prise d’effet de la fusion doit faire I’objet d’un dépot au registre de commerce
et des sociétés et sa publication au Mémorial est faite par une mention du dépot au registre de commerce
et des sociétés de cette décision, conformément aux dispositions de la loi modifiée du 10 aotit 1915
concernant les sociétés commerciales.*

Pour autant qu’une fusion requiert 1’approbation des porteurs de parts selon les dispositions ci-
dessus, seule I’approbation des porteurs de parts du ou des compartiment(s) concerné(s) par la fusion
est requise, sauf disposition contraire dans le réglement de gestion ou les documents constitutifs de
I’OPCVM.

Les modalités pratiques concernant les procédures de fusion pour les OPCVM luxembourgeois
concernés par une fusion peuvent étre arrétées par voie de réglement CSSF. Les fusions prévues a
I’article ler, point 20 c) s’opérent selon les modalités prévues au présent chapitre.

Lorsque I’'OPCVM absorbeur et ’OPCVM absorbé sont établis au Luxembourg, les dispositions
prévues dans le présent chapitre quant a I’intervention des autorités compétentes d’un autre Etat
membre ne trouvent pas application.

Art. 67. (1) Lorsque I’OPCVM absorbé est un OPCVM ¢établi au Luxembourg, une fusion est
subordonnée a une autorisation préalable de la CSSF.

18 Loi du 12 juillet 2013
19 Loi du 12 juillet 2013
20 Loi du 12 juillet 2013
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(2) OPCVM absorbé communique les informations suivantes a la CSSF:

a) le projet commun de la fusion proposée, diiment approuvé par I’OPCVM absorbé et ’OPCVM
absorbeur;

b) une version actualisée du prospectus et des informations clés pour I’investisseur, visées a ’arti-
cle 78 de la directive 2009/65/CE, de I’OPCVM absorbeur, s’il est établi dans un autre Etat membre;

c¢) une déclaration émise par chacun des dépositaires des OPCVM absorbé et absorbeur confirmant
que, conformément a 1’article 70, ils ont vérifié la conformité des ¢léments d’information énoncés
a l’article 69, paragraphe ler, points a), f) et g), avec les exigences de la présente loi et avec le
réglement de gestion ou avec les documents constitutifs de leur OPCVM respectif. Au cas ou
I’OPCVM absorbeur est établi dans un autre Etat membre, cette déclaration émise par le dépositaire
de ’OPCVM absorbeur confirme que, conformément a I’article 41 de la directive 2009/65/CE, la
conformité des éléments d’information énoncés a 1’article 40, paragraphe ler, points a), f) et g), avec
les exigences de la directive 2009/65/CE et avec le réglement de gestion ou avec les documents
constitutifs de ’OPCVM absorbeur a été vérifié; et

d) les informations relatives a la fusion proposée que les OPCVM absorbeur et absorbé comptent
fournir a leurs porteurs de parts respectifs.

Ces informations sont fournies a la CSSF dans une des langues luxembourgeoise, francaise, alle-
mande ou anglaise.

(3) Si elle estime que le dossier n’est pas complet, la CSSF demande des informations supplémen-
taires dans un délai maximal de dix jours ouvrables aprés avoir regu les informations visées au para-

graphe 2.

4) (a)

(b)

Lorsque ’OPCVM absorbeur n’est pas établi au Luxembourg, et lorsque le dossier est
complet, la CSSF transmet immédiatement des copies des informations visées au paragraphe
2 aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de ’OPCVM absorbeur. La CSSF
et les autorités compétentes de 1I’Etat membre d’origine de I’OPCVM absorbeur examinent
respectivement ’incidence potentielle de la fusion proposée sur les porteurs de parts de
I’OPCVM absorbé et de ’OPCVM absorbeur, afin d’établir si des informations appropriées
sont fournies aux porteurs de parts.

Si la CSSF le juge nécessaire, elle peut exiger par écrit une clarification des informations
destinées aux porteurs de parts de ’OPCVM absorbé.

Si les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de ’OPCVM absorbeur le jugent
nécessaire, elles peuvent exiger par €crit, dans un délai maximal de quinze jours ouvrables
apres réception des copies des informations complétes visées au paragraphe 2, que ’OPCVM
absorbeur modifie les informations a fournir aux porteurs de ses parts.

Les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de ’OPCVM absorbeur marquent
alors leur insatisfaction auprés de la CSSF. Elles indiquent a la CSSF, dans les vingt jours
ouvrables suivant le moment ou elles en ont regu notification, si elles considérent comme
satisfaisantes les informations modifiées destinées aux porteurs de parts de ’OPCVM
absorbeur.

Lorsque I’OPCVM absorbeur est établi au Luxembourg, et pour autant que le dossier est
complet, la CSSF examine I’incidence potentielle de la fusion proposée sur les porteurs de
parts de ’OPCVM absorbé et de ’OPCVM absorbeur, afin d’établir si des informations
appropriées sont fournies aux porteurs de parts. Si la CSSF le juge nécessaire, elle peut
exiger par écrit (i) une clarification des informations destinées aux porteurs de parts de
I’OPCVM absorbé et (ii) dans un délai maximal de quinze jours ouvrables apres réception
des copies des informations complétes visées au paragraphe 2 que I’OPCVM absorbeur
modifie les informations a fournir aux porteurs de ses parts.

(5) La CSSF informe I’OPCVM absorbé, dans les vingt jours ouvrables qui suivent la soumission
d’informations complétes, conformément au paragraphe 2, de 1’autorisation ou non de la fusion.

(6) Lorsque I’OPCVM absorbeur n’est pas établi au Luxembourg et que:

a) la fusion proposée est conforme a toutes les exigences des articles 67, 69, 70 et 71; et
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b) P’OPCVM absorbeur a fait I’objet d’une notification, conformément a ’article 60, pour la commer-
cialisation de ses parts au Luxembourg et dans tous les Etats membres ou I’OPCVM absorbé soit
est autorisé, soit a fait ’objet d une notification pour la commercialisation de ses parts conformément
a larticle 60; et

c) la CSSF et les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de I’OPCVM absorbeur considérent
comme satisfaisantes les informations qu’il est proposé de fournir aux porteurs de parts, ou aucune
indication marquant une insatisfaction de la part des autorités compétentes de 1’Etat membre d’ori-
gine de ’OPCVM absorbeur n’a été recue au titre du paragraphe 4 (a), quatriéme alinéa,

la CSSF autorise la fusion proposée si ces conditions sont remplies. La CSSF communique aussi sa
décision aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de ’OPCVM absorbeur.

Lorsque I’OPCVM absorbeur est également établi au Luxembourg et que:
a) la fusion proposée est conforme a toutes les exigences des articles 67, 69, 70 et 71; et

b) P’OPCVM absorbeur a fait I’objet d’une notification, conformément a ’article 60, pour la commer-
cialisation de ses parts dans tous les Etats membres ou I’OPCVM absorbé soit est autorisé, soit a
fait I’objet d’une notification pour la commercialisation de ses parts conformément a ’article 60; et

c) la CSSF considére comme satisfaisantes les informations qu’il est proposé de fournir aux porteurs
de parts de ’OPCVM absorbé et de ’OPCVM absorbeur,

la CSSF autorise la fusion proposée si ces conditions sont remplies.

Art. 68. (1) Lorsque ’OPCVM absorbeur est un OPCVM ¢établi au Luxembourg, et ’OPCVM
absorbé¢ est établi dans un autre Etat membre, la CSSF doit obtenir de la part des autorités compétentes
de cet autre Etat membre transmission des copies des informations énumérées sous I’article 67 (2) a),
c) et d).

(2) La CSSF et les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de I’OPCVM absorbé exa-
minent respectivement 1’incidence potenticlle de la fusion proposée sur les porteurs de parts de
I’OPCVM absorbé et de ’OPCVM absorbeur, afin d’établir si des informations appropriées sont
fournies aux porteurs de parts.

Si la CSSF le juge nécessaire, elle peut exiger par écrit, dans un délai maximal de quinze jours
ouvrables aprés réception des copies des informations complétes visées au paragraphe ler, que ’OPCVM
absorbeur modifie les informations a fournir aux porteurs de ses parts.

La CSSF indique aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de ’OPCVM absorbé, dans
les vingt jours ouvrables suivant le moment ou la CSSF en a recu notification, si elle considére comme
satisfaisantes les informations modifiées destinées aux porteurs de parts de ’OPCVM absorbeur.

(3) Tout en veillant au respect du principe de la répartition des risques, I’OPCVM absorbeur peut
déroger aux articles 43, 44, 45 et 46 pendant une période de six mois suivant la date de prise d’effet
de la fusion.

Art. 69. (1) OPCVM absorbé et I’OPCVM absorbeur doivent rédiger un projet commun de fusion.
Le projet commun de fusion expose les éléments suivants:

a) une identification du type de fusion et des OPCVM concernés;
b) le contexte et la motivation de la fusion proposée;

¢) I’incidence prévue de la fusion proposée sur les porteurs de parts tant de I’OPCVM absorbé que de
I’OPCVM absorbeur;

d) les criteéres adoptés pour I’évaluation de I’actif et, le cas échéant, du passif a la date de calcul du
ratio d’échange visée a I’article 75, paragraphe ler;

e) la méthode de calcul du ratio d’échange;

f) la date d’effet prévue pour la fusion;

g) les regles applicables respectivement au transfert d’actifs et a I’échange de parts; et

h) en cas de fusion conformément a [’article ler, point 20. b), et, le cas échéant, a ’article ler,
point 20. ¢) ou le cas échéant conformément a Iarticle 2, paragraphe ler, ,,point p) i), et le cas

21 Loi du 12 juillet 2013
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échéant a ’article 2, paragraphe 1, point p) iii) de la directive 2009/65/CE, le réglement de gestion
ou les documents constitutifs de I’OPCVM absorbeur nouvellement constitué.

(2) ’OPCVM absorbé et ’OPCVM absorbeur peuvent décider d’inclure des éléments supplémen-
taires dans le projet commun de fusion.

B. — Contrdle des tiers, information des porteurs de parts
et autres droits des porteurs de parts

Art. 70. Les dépositaires de ’OPCVM absorbé et de I’OPCVM absorbeur, pour autant que le ou
les OPCVM sont établi(s) au Luxembourg doivent vérifier la conformité des ¢léments énoncés a
I’article 69, paragraphe ler, points a), f) et g), avec les exigences de la présente loi et avec le réglement
de gestion ou avec les documents constitutifs de leur OPCVM respectif.

Art. 71. (1) ’OPCVM absorbé établi a Luxembourg doit charger un réviseur d’entreprise agréé,
ou le cas échéant un contréleur 1égal des comptes indépendant de valider les éléments suivants:

a) les criteéres adoptés pour 1’évaluation de I’actif et, le cas échéant, du passif a la date de calcul du
ratio d’échange visée a ’article 75, paragraphe ler;
b) le cas échéant, le paiement en espéces par part; et

¢) la méthode de calcul du ratio d’échange, ainsi que le ratio réel d’échange déterminé a la date de
calcul de ce ratio visée a I’article 75, paragraphe ler.

(2) Le réviseur d’entreprises agréé ou controleur 1égal des comptes de I’OPCVM absorbé ou le
réviseur d’entreprises agréé ou contrdleur légal des comptes de ’OPCVM absorbeur sont considérés
comme réviseur d’entreprise agréé ou controleurs légaux des comptes indépendants aux fins du para-
graphe ler.

(3) Un exemplaire des rapports du réviseur d’entreprises agréé ou le cas échéant du contréleur 1égal
des comptes est mis, sur demande et gratuitement, a la disposition des porteurs de parts tant de
I’OPCVM absorbé que de ’OPCVM absorbeur et a la disposition des autorités compétentes dont ils
dépendent respectivement.

Art. 72. (1) Si ’OPCVM absorbé et/ou I’OPCVM absorbeur sont établis au Luxembourg, chacun
doit fournir a ses porteurs de parts respectifs des informations utiles et précises quant a la fusion pro-
posée afin de permettre a ces derniers de juger en pleine connaissance de cause de I’incidence de cette
fusion sur leur investissement.

(2) Ces informations sont transmises aux porteurs de parts des OPCVM absorbés et des OPCVM
absorbeurs établis au Luxembourg uniquement aprés que la CSSF ait autorisé la fusion proposée en
vertu de ’article 67 de la loi.

Elles sont transmises au moins trente jours avant la date ultime de demande de rachat ou de
remboursement ou, le cas échéant, de conversion sans frais supplémentaires au titre de 1’article 73,
paragraphe ler.

(3) Les informations a fournir aux porteurs de parts de ’OPCVM absorbé et/ou de I’OPCVM absor-
beur établi(s) au Luxembourg incluent des informations utiles et précises quant a la fusion proposée,
afin de leur permettre de juger en pleine connaissance de cause de 1’incidence possible de cette fusion
sur leur investissement et d’exercer les droits que leur conférent les articles 66 (4) et 73.

Elles comprennent les éléments suivants:
a) le contexte et la motivation de la fusion proposée;

b) I’incidence possible de la fusion proposée sur les porteurs de parts, y compris, notamment, toutes
différences substantielles en ce qui concerne la politique et la stratégie de placement, les cofits, les
résultats attendus, la présentation périodique de rapports et le risque de dilution de la performance
ainsi que, le cas échéant, un avertissement bien visible aux investisseurs sur le fait que leur régime
fiscal pourrait changer a la suite de la fusion;
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¢) tous droits spécifiques des porteurs de parts en rapport avec la fusion proposée, y compris, notam-
ment, le droit d’obtenir des informations complémentaires, le droit d’obtenir sur demande un exem-
plaire du rapport du réviseur d’entreprise agréé ou le cas échéant du controleur légal des comptes
indépendant ou de celui du dépositaire (si applicable dans I’Etat membre d’origine de ’'OPCVM
absorbeur ou absorbé) et le droit de demander le rachat ou le remboursement ou, le cas échéant, la
conversion de leurs parts sans frais conformément a ’article 73, paragraphe ler, ainsi que la date
ultime a laquelle ce droit peut étre exercé,

d) les aspects pertinents de la procédure et la date d’effet prévue de la fusion; et

e) un exemplaire des informations clés pour I’investisseur, visées a I’article 159, ou le cas échéant a
I’article 78 de la directive 2009/65/CE, concernant ’OPCVM absorbeur.

(4) Si ’OPCVM absorbé ou I’OPCVM absorbeur a fait 1’objet d’une notification conformément a
I"article 93 de la directive 2009/65/CE, les informations visées au paragraphe 3 sont fournies dans une
des langues officielles de I’Etat membre d’accueil de ’OPCVM concerné, ou dans une langue acceptée
par ses autorités compétentes. L’OPCVM qui est tenu de fournir les informations est responsable de
la réalisation de la traduction. Ladite traduction est le reflet fidele des informations originales.

Art. 73. (1) Si POPCVM absorbé et/ou ’OPCVM absorbeur sont établis au Luxembourg, leurs
porteurs de parts ont le droit d’exiger, sans frais autres que ceux retenus par ’OPCVM pour couvrir
les cotits de désinvestissement, le rachat ou le remboursement de leurs parts ou, lorsque c¢’est possible,
leur conversion en parts d’un autre OPCVM poursuivant une politique de placement similaire et géré
par la méme société de gestion ou par toute autre société avec laquelle la société de gestion est li¢e
dans le cadre d’une communauté de gestion ou de contrdle ou par une importante participation directe
ou indirecte. Ce droit devient effectif au moment ot les porteurs de parts de ’OPCVM absorbé et ceux
de ’OPCVM absorbeur ont été informés de la fusion proposée conformément a ’article 72 et expire
cinqg jours ouvrables avant la date de calcul du ratio d’échange visée a I’article 75, paragraphe ler.

(2) Sans préjudice du paragraphe 1, pour les fusions entre OPCVM et par dérogation aux arti-
cles 11, paragraphe 2, et 28, paragraphe ler, point b), les OPCVM concernés peuvent suspendre tem-
porairement la souscription, le rachat ou le remboursement des parts, a condition qu’une telle suspen-
sion soit justifiée par le souci de protéger les porteurs de parts. La CSSF peut par ailleurs exiger la
suspension temporaire de la souscription, du rachat ou du remboursement des parts lorsque la protection
des porteurs de parts I’impose.

C. — Coiits et prise d’effet

Art. 74. Sauf dans les cas ou les OPCVM n’ont pas désigné de société de gestion, les colts juri-
diques, des services de conseil ou administratifs associés a la préparation et a la réalisation de la fusion
ne peuvent pas étre mis en charge a ’OPCVM absorbé, a I’OPCVM absorbeur ou a leurs porteurs de
parts.

Art. 75. (1) La date a laquelle la fusion prend effet ainsi que la date de calcul du ratio d’échange
des parts de ’OPCVM absorbé avec les parts de ’OPCVM absorbeur et, le cas échéant, celle de la
détermination de la valeur nette d’inventaire appropriée pour les paiements en especes est prévue dans
le projet de fusion commun visé a 1’article 69. Ces dates doivent étre postéricures a I’approbation, le
cas échéant, de la fusion par les porteurs de parts de ’OPCVM absorbeur ou de ’OPCVM absorbé.

(2) La prise d’effet de la fusion est rendue publique par tous les moyens appropriés, par ’OPCVM
absorbeur établi au Luxembourg, et elle est notifiée a la CSSF et aux autres autorités compétentes
impliquées dans la fusion.

(3) Une fusion qui a pris effet conformément au paragraphe ler ne peut étre déclarée nulle et non
avenue.

Art. 76. (1). Une fusion effectuée conformément a ’article ler, point 20. a), a les conséquences
suivantes:

a) tout I’actif et tout le passif de ’OPCVM absorbé sont transférés a I’OPCVM absorbeur ou, le cas
échéant, au dépositaire de ’OPCVM absorbeur;
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b) les porteurs de parts de ’OPCVM absorbé deviennent porteurs de parts de ’OPCVM absorbeur et,
le cas échéant, ils ont droit & un paiement en espéces ne dépassant pas 10% de la valeur nette d’inven-
taire de leurs parts dans ’OPCVM absorbé; et

¢) P’OPCVM absorbé établi au Luxembourg cesse d’exister a la date de prise d’effet de la fusion.

(2) Une fusion effectuée conformément a I’article ler, point 20. b), a les conséquences suivantes:

a) tout I’actif et tout le passif des OPCVM absorbés sont transférés a I’OPCVM absorbeur nouvelle-
ment constitué¢ ou, le cas échéant, au dépositaire de ’OPCVM absorbeur;

b) les porteurs de parts des OPCVM absorbés deviennent porteurs de parts de ’OPCVM absorbeur
nouvellement constitué et, le cas échéant, ils ont droit a un paiement en espéces ne dépassant pas
10% de la valeur nette d’inventaire de leurs parts dans les OPCVM absorbés; et

c¢) les OPCVM absorbés établis au Luxembourg cessent d’exister a la date de prise d’effet de la fusion.

(3) Une fusion effectuée conformément a I’article ler, point 20. ¢), a les conséquences suivantes:

a) les actifs nets de ’OPCVM absorbé sont transférés a ’OPCVM absorbeur ou, le cas échéant, au
dépositaire de I’OPCVM absorbeur;

b) les porteurs de parts de I’OPCVM absorbé deviennent porteurs de parts de I’OPCVM absorbeur; et
c) POPCVM absorbé établi au Luxembourg continue d’exister jusqu’a ce que le passif ait été apuré.

(4) La société de gestion de I’OPCVM absorbeur confirme au dépositaire de ’OPCVM absorbeur que
le transfert de I’actif et, le cas échéant, du passif, a été effectué par écrit. Si ’OPCVM absorbeur n’a pas
désigné de société de gestion, il adresse cette confirmation au dépositaire de ’OPCVM absorbeur.

Chapitre 9. — Structures maitre-nourricier
A. — Champ d’application et autorisation

Art. 77. (1) Un OPCVM nourricier est un OPCVM, ou I'un de ses compartiments d’investissement,
qui a été autorisé a investir, par dérogation a 1’article 2, paragraphe 2, ler tiret, aux articles 41, 43
et 46, et a I’article 48, paragraphe 2, 3éme tiret, de la loi au moins 85% de ses actifs dans des parts
d’un autre OPCVM ou d’un compartiment d’investissement de celui-ci (ci-aprés dénommés ,,OPCVM
maitre®).

(2) Un OPCVM nourricier peut placer jusqu’a 15 % de ses actifs dans un ou plusieurs des ¢léments
suivants:

a) des liquidités a titre accessoire conformément a I’article 41, paragraphe 2, second alinéa;

b) des instruments financiers dérivés, qui peuvent étre utilisés uniquement a des fins de couverture,
conformément a I’article 41, paragraphe ler, point g), et a I’article 42, paragraphes 2 et 3;

c) les biens meubles et immeubles indispensables a ’exercice direct de son activité, si ’OPCVM
nourricier est une société d’investissement.

Aux fins de la conformité avec ’article 42, paragraphe 3, ’OPCVM nourricier calcule son risque
global lié aux instruments financiers dérivés en combinant son propre risque direct au titre du premier
alinéa, point b), avec:

a) soit le risque réel de ’OPCVM maitre par rapport aux instruments financiers dérivés, en proportion
des investissements de ’OPCVM nourricier dans I’OPCVM maitre; ou

b) soit le risque potentiel maximal global de ’OPCVM maitre par rapport aux instruments financiers
dérivés prévu par le réglement de gestion ou les documents constitutifs de ’OPCVM maitre, en
proportion de I’investissement de I’OPCVM nourricier dans ’OPCVM maitre.

(3) Un OPCVM maitre est un OPCVM ou I’'un de ses compartiments d’investissement:
a) qui compte au moins un OPCVM nourricier parmi ses porteurs de parts;
b) qui n’est pas lui-méme un OPCVM nourricier; et

¢) qui ne détient pas de parts d’un OPCVM nourricier.
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(4) Les dérogations suivantes s’appliquent &8 un OPCVM maitre:

a) si deux au moins des porteurs de parts d'un OPCVM maitre sont des OPCVM nourriciers,
I’article 2, paragraphe 2, ler tiret, et I’article 3, second tiret, de la loi ne s’appliquent pas, ’OPCVM
maitre ayant la possibilité de recueillir ou non des capitaux aupres d’autres investisseurs;

b) si un OPCVM maitre ne recueille pas de capitaux auprés du public dans un Etat membre autre que
celui ou il est établi, mais a seulement un ou plusieurs OPCVM nourriciers dans cet Etat membre,
le chapitre XI et I’article 108, paragraphe ler, 2¢éme alinéa de la directive 2009/65/CE ne s’appliquent
pas.

Art. 78. (1) L’investissement d’'un OPCVM nourricier, qui est établi au Luxembourg, dans un
OPCVM maitre donné, qui dépasse la limite applicable, en vertu de I’article 46, paragraphe ler, aux
placements dans d’autres OPCVM, est subordonné a 1’approbation préalable de la CSSF.

(2) LOPCVM nourricier est informé, au plus tard quinze jours ouvrables apres la présentation d’un
dossier complet, de 1’approbation ou du refus, par la CSSF, de son investissement dans I’OPCVM maitre.

(3) La CSSF donne son approbation dés lors que I’OPCVM nourricier, son dépositaire, son réviseur
d’entreprises agréé ainsi que I’OPCVM maitre se conforment a toutes les obligations prévues par le
présent chapitre. A cette fin, I’OPCVM nourricier doit fournir les documents suivants a la CSSF:

a) le réglement de gestion ou les documents constitutifs de I’OPCVM nourricier et de I’OPCVM maitre;

b) le prospectus et les informations clés pour I’investisseur, visés a I’article 159 de I’OPCVM nourricier
et de ’OPCVM miaitre;

¢) I’accord entre ’OPCVM nourricier et ’OPCVM maitre ou les reégles de conduite internes visés a
I’article 79, paragraphe ler;

d) le cas échéant, les informations a fournir aux porteurs de parts visées a ’article 83, paragraphe ler;

e) si le dépositaire de I’OPCVM maitre différe de celui de ’OPCVM nourricier, I’accord d’échange
d’informations entre leurs dépositaires respectifs visé a I’article 80, paragraphe ler; et

f) si le réviseur d’entreprises agréé de ’OPCVM maitre différe de celui de I’OPCVM nourricier,
I’accord d’échange d’informations entre leurs réviseurs respectifs visé a ’article 81, paragraphe 1ler.

Les points a), b) et ¢) du paragraphe 3 du présent article ne sont pas applicables au cas ou ’OPCVM
nourricier et ’OPCVM maitre sont tous deux établis au Luxembourg.

Lorsque I’OPCVM nourricier est établi au Luxembourg alors que ’OPCVM maitre est établi dans
un autre Etat membre, I’OPCVM nourricier fournit également a la CSSF une attestation des autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine de ’OPCVM maitre certifiant que celui-ci est un OPCVM ou
un compartiment d’investissement de celui-ci qui remplit les conditions énoncées a I’article 58 para-
graphe 3 points b) et ¢) de la directive 2009/65/CE. Les documents sont fournis par ’OPCVM
nourricier dans une des langues luxembourgeoise, frangaise, allemande ou anglaise.

B. — Dispositions communes aux OPCVM maitres et nourriciers

Art. 79. (1) 'OPCVM maitre doit fournir a I’OPCVM nourricier tous les documents et toutes les
informations nécessaires pour que ce dernier respecte les exigences de la présente loi. A cet effet,
I’OPCVM nourricier conclut un accord avec I’OPCVM maitre.

L’OPCVM nourricier n’investit au-dela de la limite applicable en vertu de I’article 46, para-
graphe ler, dans les parts de cet OPCVM maitre qu’une fois que 1’accord visé au premier alinéa est
entré en vigueur. Sur demande, cet accord est mis gratuitement a la disposition de tous les porteurs de
parts.

Lorsque ’OPCVM maitre et I’OPCVM nourricier sont gérés par la méme société de gestion, 1’ac-
cord peut étre remplacé par des régles de conduite internes assurant le respect des exigences énoncées
dans le présent paragraphe.

(2) ’OPCVM maitre et I’OPCVM nourricier prennent des mesures appropriées pour coordonner le

calendrier du calcul et de la publication de leur valeur nette d’inventaire, afin d’écarter les possibilités
d’opérations d’arbitrage sur leurs parts entre la valeur comptable et 1a valeur de marché (market timing).
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(3) Sans préjudice de I’article 11, paragraphe 2, et de I’article 28, paragraphe ler, point b), si un
OPCVM maitre suspend temporairement le rachat, le remboursement ou la souscription de ses parts,
que ce soit de sa propre initiative ou a la demande de ses autorités compétentes, tous ses OPCVM
nourriciers ont le droit de suspendre le rachat, le remboursement ou la souscription de leurs parts,
nonobstant les conditions prévues a I’article 12, paragraphe ler, et a I’article 28, paragraphe 5, pendant
une durée identique a celle de ’OPCVM maitre.

(4) Si un OPCVM maitre est liquidé, I’OPCVM nourricier est également liquidé, sauf si la CSSF
approuve:

a) I’investissement d’au moins 85 % des actifs de ’'OPCVM nourricier dans les parts d’un autre
OPCVM maitre; ou

b) la modification du réglement de gestion ou des documents constitutifs de I’OPCVM nourricier afin
de lui permettre de se convertir en OPCVM non nourricier.

Sans préjudice des dispositions spécifiques applicables en matiére de liquidation obligatoire, la
liquidation d’un OPCVM maitre ne peut intervenir dans un délai inférieur a trois mois a compter du
moment ou il a informé tous ses porteurs de parts et la CSSF de sa décision contraignante de
liquidation.

(5) Si un OPCVM maitre fusionne avec un autre OPCVM ou s’il est divisé en deux OPCVM ou
plus, ’OPCVM nourricier est liquidé, a moins que la CSSF n’accepte que ’OPCVM nourricier:

a) continue a étre un OPCVM nourricier de ’OPCVM maitre ou d’un autre OPCVM qui est le résultat
de la fusion ou de la division de ’OPCVM maitre;

b) investisse au moins 85 % de ses actifs dans les parts d’un autre OPCVM maitre qui n’est pas le
résultat de la fusion ou de la division; ou

¢) modifie son réglement de gestion ou ses documents constitutifs afin de se convertir en OPCVM non
nourricier.

,La fusion ou la division d’un OPCVM malitre ne prend effet que si celui-ci a fourni a tous ses
porteurs de parts et aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de ses OPCVM nourriciers
les informations visées a I’article 72 ou des informations comparables a celles-ci, au plus tard soixante
jours avant la date de prise d’effet proposée.2

A moins que la CSSF n’ait donné son accord au titre du premier alinéa, point a), I’OPCVM maitre
autorise I’OPCVM nourricier a racheter ou a rembourser toutes les parts de ’OPCVM maitre avant
que la fusion ou la division de celui-ci ne prenne effet.

C. — Dépositaires et réviseurs d’entreprises agréés

Art. 80. (1) Lorsqu’un OPCVM maitre n’a pas le méme dépositaire qu'un OPCVM nourricier, ces
dépositaires doivent conclure un accord d’échange d’informations afin d’assurer la bonne fin des obli-
gations des deux dépositaires.

L’OPCVM nourricier n’investit dans les parts de I’OPCVM maitre qu’une fois qu’un tel accord est
entré en vigueur.

Lorsqu’ils se conforment aux exigences énoncées dans le présent chapitre, ni le dépositaire de
I’OPCVM maitre ni celui de ’OPCVM nourricier ne sont considérés comme enfreignant une quel-
conque régle restreignant la divulgation d’informations ou en rapport avec la protection des données,
que cette régle soit prévue par un contrat ou par une disposition législative, réglementaire ou adminis-
trative. Le fait de se conformer auxdites exigences n’entraine, pour le dépositaire ou pour quiconque
agit pour son compte, aucune responsabilité d’aucune sorte.

L’OPCVM nourricier ou, le cas échéant, la société de gestion de I’OPCVM nourricier doit se charger
de communiquer au dépositaire de I’OPCVM nourricier toute information concernant I’OPCVM matitre
qui est nécessaire pour que le dépositaire de I’OPCVM nourricier puisse s’acquitter de ses
obligations.

22 Loi du 12 juillet 2013
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(2) Le dépositaire de ’'OPCVM maitre informe immédiatement les autorités compétentes de 1’Etat
membre d’origine de I’OPCVM maitre, ’OPCVM nourricier ou, le cas échéant, la société de gestion
et le dépositaire de I’OPCVM nourricier, de toute irrégularité qu’il constate en ce qui concerne
I’OPCVM maitre, considérée comme ayant une incidence négative sur I’OPCVM nourricier.

Art. 81. (1) Lorsqu’un OPCVM maitre n’a pas le méme réviseur d’entreprises agréé¢ qu’un OPCVM
nourricier, ces réviseurs d’entreprises agréés concluent un accord d’échange d’informations afin d’assu-
rer la bonne fin des obligations des deux réviseurs d’entreprises agréés, y compris les dispositions
prises pour se conformer aux exigences du paragraphe 2.

L’OPCVM nourricier n’investit dans les parts de ’OPCVM maitre qu’une fois un tel accord entré
en vigueur.

(2) Dans son rapport d’audit, le réviseur d’entreprises agréé de ’OPCVM nourricier tient compte
du rapport d’audit de ’OPCVM maitre. Si I’OPCVM nourricier et ’OPCVM maitre ont des exercices
comptables différents, le réviseur d’entreprises agréé de I’OPCVM maitre établit un rapport ad hoc a
la date de cloture de I’OPCVM nourricier.

Le réviseur d’entreprises agréé de I’OPCVM nourricier fait notamment rapport sur toute irrégularité
signalée dans le rapport d’audit de ’OPCVM maitre et sur son incidence sur ’OPCVM nourricier.

(3) Lorsqu’ils se conforment aux exigences énoncées dans le présent chapitre, ni le réviseur d’entre-
prises agréé de I’OPCVM maitre ni celui de I’OPCVM nourricier ne sont considérés comme enfreignant
une quelconque régle restreignant la divulgation d’informations ou en rapport avec la protection des
données, que cette régle soit prévue par un contrat ou par une disposition législative, réglementaire ou
administrative. Le fait de se conformer auxdites exigences n’entraine, pour le réviseur d’entreprises
agréé ou pour quiconque agit pour son compte, aucune responsabilité d’aucune sorte.

D. — Informations obligatoires et communications publicitaires
de POPCVM nourricier

Art. 82. (1) Outre les informations prévues au schéma A de 1’annexe 1, le prospectus de ’OPCVM
nourricier doit contenir les éléments d’information suivants:

a) une déclaration précisant que I’OPCVM nourricier est le nourricier d’un OPCVM maitre donné et
que, en tant que tel, il investit en permanence 85% ou plus de ses actifs dans des parts de cet OPCVM
maitre;

b) I’objectif et la politique de placement, y compris le profil de risque et des informations quant au
point de savoir si les performances de I’OPCVM nourricier et de ’OPCVM maitre sont identiques,
ou dans quelle mesure et pour quelles raisons elles différent, y compris une description des inves-
tissements réalisés conformément a ’article 77, paragraphe 2;

c¢) une description bréve de I’OPCVM maitre, de son organisation ainsi que de son objectif et de sa
politique de placement, y compris son profil de risque et une indication de la maniere dont il est
possible de se procurer le prospectus de I’OPCVM maitre;

d) un résumé de ’accord entre I’OPCVM nourricier et ’OPCVM maitre ou des régles de conduite
internes établis conformément a ’article 79, paragraphe ler;

e) lamaniére dont les porteurs de parts peuvent obtenir des informations supplémentaires sur ’OPCVM
maitre et sur I’accord conclu conformément a I’article 79, paragraphe ler, entre I’OPCVM nourricier
et ’OPCVM maitre;

f) une description de toutes les rémunérations et de tous les remboursements de cofits dus par ’'OPCVM
nourricier du fait de son investissement dans des parts de ’OPCVM maitre, ainsi que des frais totaux
de ’OPCVM nourricier et de ’OPCVM maitre; et

g) une description des conséquences fiscales, pour I’OPCVM nourricier, de I’investissement dans
I’OPCVM maitre.

(2) Outre les informations prévues au schéma B de I’annexe I, le rapport annuel de I’'OPCVM
nourricier doit mentionner les frais totaux de ’OPCVM nourricier et de ’OPCVM maitre.

Les rapports annuel et semestriel de ’OPCVM nourricier doivent indiquer la maniére dont il est
possible de se procurer les rapports annuel et semestriel de I’OPCVM maitre.
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(3) Outre les exigences prévues aux articles 155, paragraphe ler et 163 paragraphe ler, ’'OPCVM
nourricier doit communiquer a la CSSF le prospectus, les informations clés pour I’investisseur visées
a larticle 159 et toutes les modifications qui y sont apportées ainsi que les rapports annuel et semestriel
de ’OPCVM maitre.

(4) Un OPCVM nourricier doit indiquer dans toutes ses communications publicitaires concernées
qu’il investit en permanence 85 % ou plus de ses actifs dans des parts de cet OPCVM maitre.

(5) ’OPCVM nourricier doit fournir gratuitement aux investisseurs, sur demande, un exemplaire
sur support papier du prospectus et des rapports annuel et semestriel de I’OPCVM maitre.

E. — Conversion d’OPCVM existants en OPCVM nourriciers
et changement d’OPCVM maitre

Art. 83. (1) Un OPCVM nourricier qui exerce déja des activités en tant qu’OPCVM, y compris
celles d’un OPCVM nourricier d’un autre OPCVM maitre, doit fournir les informations suivantes a
ses porteurs de parts:

a) une déclaration indiquant que la CSSF a approuvé 'investissement de I’OPCVM nourricier dans
des parts de ’OPCVM maitre;

b) les informations clés pour I’investisseur, visées a 1’article 159 concernant I’OPCVM nourricier et
I’OPCVM maitre;

c) la date a laquelle ’OPCVM nourricier doit commencer a investir dans ’OPCVM maitre ou,
s’il y a déja investi, la date a laquelle son investissement dépassera la limite applicable en vertu de
’article 46, paragraphe ler; et

d) une déclaration indiquant que les porteurs de parts ont le droit de demander, dans un délai de trente
jours, le rachat ou le remboursement de leurs parts, sans frais autres que ceux imputés par ’OPCVM
pour couvrir les cotts de désinvestissement; ce droit prend effet a partir du moment ou ’OPCVM
nourricier a fourni les informations visées au présent paragraphe.

Cette information est fournie au moins trente jours avant la date mentionnée au présent paragraphe,
point c).

(2) Dans I’hypothése ou ’OPCVM nourricier a été notifi¢ conformément au chapitre 7, les infor-
mations visées au paragraphe ler sont fournies dans une des langues luxembourgeoise, francaise,
allemande ou anglaise. L’OPCVM nourricier est responsable de la réalisation de la traduction. Cette
traduction est le reflet fidéle de 1’original.

(3) 'OPCVM nourricier n’est pas autoris¢ a investir dans les parts de ’OPCVM maitre concerné
au-dela de la limite applicable en vertu de ’article 46, paragraphe ler, avant la fin de la période de
trente jours visée au paragraphe ler, alinéa 2.

F. — Obligations et autorités compétentes

Art. 84. (1) L'OPCVM nourricier doit controler effectivement 1’activité de ’OPCVM maitre. Afin
de satisfaire a cette obligation, I’OPCVM nourricier peut se fonder sur les informations et les documents
recus de I’OPCVM maitre ou, le cas échéant, sa société de gestion, son dépositaire et son réviseur
d’entreprises agréé, sauf s’il y a des raisons de douter de I’exactitude de ces informations et
documents.

(2) Lorsqu’en rapport avec un investissement dans les parts d’'un OPCVM maitre, une redevance
de distribution, une commission ou un autre avantage monétaire sont versés a I’OPCVM nourricier, a
sa société de gestion ou a toute personne agissant pour le compte de celui-ci ou de sa société de gestion,
cette redevance, cette commission ou cet autre avantage monétaire doivent étre versés dans les actifs
de ’OPCVM nourricier.

Art. 85. (1) Tout OPCVM maitre établi au Luxembourg informe immédiatement la CSSF de I’iden-
tité¢ de tout OPCVM nourricier qui investit dans ses parts. Lorsque I’OPCVM nourricier est établi dans
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un autre Etat membre, la CSSF informe immédiatement les autorités compétentes de 1’Etat membre
d’origine de I’OPCVM nourricier de cet investissement.

(2) ’OPCVM maitre n’est pas autorisé a facturer ni frais de souscription ni frais de remboursement
pour I’acquisition ou la cession de ses parts par I’OPCVM nourricier.

(3) 'OPCVM maitre doit veiller a ce que toutes les informations requises en vertu de la présente
loi et de toutes autres dispositions législatives, réglementaires et administratives en vigueur au
Luxembourg, des dispositions du droit de I’Union européenne, ainsi que du réglement de gestion ou
des documents constitutifs de ’OPCVM soient mises en temps utile a la disposition de ’OPCVM
nourricier, ou, le cas échéant, de sa société de gestion, ainsi que des autorités compétentes, du dépo-
sitaire et du réviseur d’entreprises agréé de I’OPCVM nourricier.

Art. 86. (1) Dans I’hypothése ou 'OPCVM maitre et 'OPCVM nourricier sont établis au
Luxembourg, la CSSF communique immédiatement a I’OPCVM nourricier toute décision, mesure,
observation relative au non-respect des dispositions du présent chapitre ou information communiquée
au titre de I’article 154, paragraphe 3, relative a ’OPCVM maitre ou, le cas échéant, a sa société de
gestion, a son dépositaire ou a son réviseur d’entreprises agrée.

(2) Dans I’hypothése ot I’OPCVM maitre est établi au Luxembourg et ’OPCVM nourricier est
¢établi dans un autre Etat membre, la CSSF communique immédiatement aux autorités compétentes de
I’Etat membre d’origine de I’OPCVM nourricier toute décision, mesure, observation relative au non-
respect des dispositions du présent chapitre ou information communiquée au titre de 1’article 154,
paragraphe 3, relative a ’OPCVM maitre ou, le cas échéant, a sa société de gestion, a son dépositaire
ou a son réviseur d’entreprises agrég.

(3) Dans I’hypothése ou ’OPCVM maitre est établi dans un autre Etat membre et ’'OPCVM
nourricier est établi au Luxembourg, la CSSF transmet toute décision, mesure, observation visées a
I’article 67, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE et que lui auraient communiquées les autorités
compétentes de 1’Etat membre d’origine de I’OPCVM maitre.

PARTIE 11
Des autres OPC
Chapitre 10. — Champ d’application

Art. 87. La présente partie s’applique a tous les OPCVM visés a I’article 3 et a tous les OPC situés
au Luxembourg et non concernés par la partie 1.

Art. 88. Un OPC est considéré comme situé au Luxembourg lorsque le siége statutaire de la société
de gestion du fonds commun de placement ou celui de la société d’investissement se trouve au
Luxembourg. L’administration centrale doit étre située au Luxembourg.

(Loi du 12 juillet 2013)
»Chapitre 10bis. — Dispositions générales

Art. 88-1. Tout OPC relevant de la partie II se qualifie comme FIA au sens de la loi du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.

Le présent chapitre contient les dispositions générales applicables aux OPC relevant de la partie 11
en vertu de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.

Art. 88-2. (1) Sans préjudice des dérogations prévues a I’article 3 de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, tout OPC doit étre géré par un gestionnaire
unique, qui peut étre soit un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre du chapitre 2 de la loi
du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, soit un gestionnaire
¢établi dans un autre Etat membre ou dans un pays tiers agréé au titre du chapitre II de la directive
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2011/61/UE, sous réserve de I’application de I’article 66, paragraphe 3, de ladite directive lorsque la
gestion de I’OPC est assurée par un gestionnaire établi dans un pays tiers.

(2) Le gestionnaire doit étre déterminé conformément aux dispositions prévues a 1’article 4 de la loi
du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs respectivement
conformément aux dispositions de I’article 5 de la directive 2011/61/UE.

Le gestionnaire est:

a) soit un gestionnaire externe, qui est la personne morale désignée par I’OPC ou pour le compte de
I’OPC et qui, du fait de cette désignation, est chargé de gérer cet OPC; en cas de désignation d’un
gestionnaire externe, celui-ci doit, sous réserve des dérogations prévues a I’article 3 de la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, étre agréé confor-
mément aux dispositions du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs respectivement conformément aux dispositions du chapitre II et, le cas
échéant, conformément également aux dispositions du chapitre VII de la directive 2011/61/UE;

b) soit, lorsque la forme juridique de I’OPC permet une gestion interne et que 1’organe directeur de
I’OPC décide de ne pas désigner de gestionnaire externe, I’OPC lui-méme.

Un OPC qui est géré de maniere interne au sens du paragraphe 2, point b), du présent article doit,
outre I’agrément requis au titre de ’article 129 et sous réserve des dérogations prévues a I’article 3 de
la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, étre agréé en
tant que gestionnaire au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs. L’OPC en question doit veiller en permanence au respect de 1’en-
semble des dispositions de ladite loi, pour autant que ces dispositions lui soient applicables.

Art. 88-3. La garde des actifs d’un OPC doit étre confiée a un seul et unique dépositaire désigné
conformément aux dispositions énoncées a I’article 17, paragraphe ler, a I’article 33, paragraphe ler,
ou a I’article 39 en fonction de la forme juridique adoptée par I’OPC en question.

La présente disposition est applicable aussi bien aux OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire
agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investis-
sement alternatifs qu’aux OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a
I’article 3 de ladite loi.

Art. 88-4. Sans préjudice de I’application des dispositions des articles 9, 28 paragraphe 4 et 99,
paragraphe 5, I’évaluation des actifs d’'un OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre
du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs
se fait conformément aux régles contenues a I’article 17 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux ges-
tionnaires de fonds d’investissement alternatifs et dans les actes délégués prévus par la directive
2011/61/UE.

Art. 88-5. Le gestionnaire d’un OPC est autorisé a déléguer a des tiers 1’exercice pour son propre
compte, d’une ou de plusieurs de ses fonctions. Dans cette hypothéese, la délégation des fonctions par
le gestionnaire doit se faire en conformité avec 1’ensemble des conditions prévues par I’article 18 de
la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs et dans les actes
délégués prévus par la directive 2011/61/UE, pour les OPC gérés par un gestionnaire établi au
Luxembourg, et conformément a celles prévues par ’article 20 de la directive 2011/61/UE, pour les
OPC gérés par un gestionnaire établi dans un autre Etat membre ou dans un pays tiers, sous réserve
de I’application de ’article 66, paragraphe 3, de ladite directive lorsque la gestion de I’OPC est assurée
par un gestionnaire établi dans un pays tiers. Le présent article ne trouve pas application si le gestion-
naire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a 1’article 3 de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.

Art. 88-6. La commercialisation par le gestionnaire dans 1’Union européenne des parts ou actions
d’OPC ainsi que la gestion sur une base transfrontaliére de ces OPC dans 1’Union européenne sont
régies par les dispositions énoncées au chapitre 6 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs pour les OPC gérés par un gestionnaire établi au Luxembourg,
respectivement par les dispositions énoncées aux chapitres VI et VII de la directive 2011/61/UE pour
les OPC gérés par un gestionnaire établi dans un autre Etat membre ou dans un pays tiers, sous réserve
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de I’application de I’article 66, paragraphe 3, de ladite directive lorsque I’OPC est géré par un gestion-
naire établi dans un pays tiers. Le présent article ne trouve pas application si le gestionnaire bénéficie
et fait usage des dérogations prévues a I’article 3 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs.*

Chapitre 11. — Des fonds communs de placement

Art. 89. (1) Est réputé fonds commun de placement pour 1’application de la présente partie toute
masse indivise de valeurs composée et gérée selon le principe de la répartition des risques pour le
compte de propriétaires indivis qui ne sont engagés que jusqu’a concurrence de leur mise et dont les
droits sont représentés par des parts destinées au placement dans le public par une offre publique ou
privée.

(2) La gestion d’un fonds commun de placement est assurée par une société de gestion ayant
son sieége statutaire au Luxembourg répondant aux conditions énumérées dans la partie IV, chapitre 15
ou 16.

()%

Art. 90. ,(1)“%* Les articles 6, 8, 9, 10, 11 (1), 12 (1) b), 12 (3), 13 (1), 13 (2) a) a i), 14, 15, 16,
(...)%, 17,18, 18bis, 19, 20, 21, 22, 23 et 24 sont applicables aux fonds communs de placement relevant
du présent chapitre.

(2) (abrogé par la loi du [ ])

Art. 91. (1) Un réglement CSSF peut fixer:

a) les périodicités minimales dans lesquelles les prix d’émission et de rachat des parts du fonds commun
de placement sont déterminés;

b) le pourcentage minimal des actifs du fonds commun de placement devant consister en liquidités;

¢) le pourcentage maximal a concurrence duquel les actifs du fonds commun de placement peuvent
étre investis en valeurs mobiliéres non cotées en bourse ou non traitées sur un marché organisé
fournissant des garanties comparables;

d) le pourcentage maximal des titres de méme nature émis par une méme collectivité que le fonds
commun de placement peut posséder;

e) le pourcentage maximal des actifs du fonds commun de placement qui peut étre investi en titres
d’une méme collectivité;

f) les conditions et éventuellement les pourcentages maximaux auxquels le fonds commun de place-
ment peut investir en titres d’autres OPC;

g) le pourcentage maximal du montant des fonds que le fonds commun de placement est autorisé a
emprunter par rapport au total de ses actifs, et les modalités de ces emprunts.

(2) Les périodicités et pourcentages, fixés conformément au paragraphe ci-dessus, peuvent étre
différenciés suivant que les fonds communs de placement présentent certaines caractéristiques ou
remplissent certaines conditions.

(3) Un fonds commun de placement nouvellement créé peut, tout en veillant au respect du principe
de la répartition des risques, déroger au paragraphe ler, point ¢) ci-dessus, pendant une période de six
mois suivant la date de son agrément.

(4) Lorsque les pourcentages maximaux, fixés par référence aux points c), d), e), f) et g) du para-
graphe ler ci-dessus, sont dépassés par suite de 1’exercice de droits attachés aux titres du portefeuille

23 Loi du 12 juillet 2013
24 Loi du 12 juillet 2013
25 Loi du 12 juillet 2013
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ou autrement que par achat de titres, la société de gestion doit dans ses opérations de vente avoir pour
objectif prioritaire la régularisation de la situation du fonds en tenant compte de I’intérét des porteurs
de parts.

Art. 92. (1) Ni la société de gestion, ni le dépositaire, chacun agissant pour le compte du fonds
commun de placement, ne peuvent faire crédit directement ou indirectement aux acquéreurs et porteurs
de parts en vue de I’acquisition ou de la souscription des parts.

(2) Le paragraphe ler ne fait pas obstacle a 1’acquisition par les fonds communs de placement de
valeurs mobiliéres non entiérement libérées.

Chapitre 12. — Des SICAV

Art. 93. Par SICAV dans le sens de la présente partie on entend les sociétés qui ont adopté la forme
d’une société anonyme de droit luxembourgeois,

— dont I’objet exclusif est de placer leurs fonds en valeurs dans le but de répartir les risques d’inves-
tissement et de faire bénéficier leurs investisseurs des résultats de la gestion de leurs actifs, et

— dont les parts sont destinées au placement dans le public par une offre publique ou privée, et

— dont les statuts stipulent que le montant du capital est égal a tout moment a la valeur de 1’actif net
de la société.

Art. 94. Le capital social de la SICAV ne peut étre inférieur a un million deux cent cinquante mille
euros (1.250.000 euros). Ce minimum doit étre atteint dans un délai de six mois a partir de I’agrément
de la SICAV. Un réglement CSSF peut fixer ce minimum a un chiffre plus élevé, sans pouvoir dépasser
deux millions cinq cent mille euros (2.500.000 euros).

Art. 95. (1) Les articles 26, 28 (1) a), 28 (2) a), 28 (3) a (10), 29, 30, 31, 32, (...)?® 34, 34bis, 35,
36 et 37 sont applicables aux SICAV relevant du présent chapitre.

(1bis) (abrogé par la loi du [ ])

(Loi du 12 juillet 2013)

»(2) Les SICAV dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ont désigné un
gestionnaire externe au sens de 1’article 88-2, paragraphe 2, point a) sont autorisées a déléguer a des
tiers, en vue de mener leurs activités de manicre plus efficace, I’exercice, pour leur propre compte,
d’une ou plusieurs de leurs fonctions d’administration et de commercialisation, dans la mesure ou le
gestionnaire externe n’exerce pas lui-méme les fonctions en question.

Dans ce cas, les conditions préalables suivantes doivent étre remplies:
a) la CSSF doit étre informée de maniére adéquate;

b) le mandat ne doit pas entraver le bon exercice de la surveillance dont la SICAV fait I’objet; en
particulier, il ne doit ni empécher la SICAV d’agir, ni empécher la SICAV d’étre gérée, au mieux
des intéréts des investisseurs.

Pour les SICAV qui sont gérées de maniere interne au sens de ’article 88-2, paragraphe 2, point b)
et qui ne font pas ou ne peuvent pas faire usage des dérogations prévues a I’article 3 de la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, la délégation d’une ou
de plusieurs de leurs fonctions doit se faire en conformité avec I’ensemble des conditions prévues par
I’article 18 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs.*

26 Loi du 12 juillet 2013
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»(3)?7 ,Les SICAV dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a
Iarticle 3 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs“?®
sont autorisées a déléguer a des tiers, en vue de mener leurs activités de maniére plus efficace, I’exer-
cice, pour leur propre compte, d’une ou plusieurs de leurs fonctions. Dans ce cas, les conditions
préalables suivantes doivent étre remplies:

a) la CSSF doit étre informée de maniére adéquate;

b) le mandat ne doit pas entraver le bon exercice de la surveillance dont la SICAV fait I’objet; en
particulier, il ne doit ni empécher la SICAV d’agir, ni empécher la SICAV d’étre gérée, au mieux
des intéréts des investisseurs;

c) lorsque la délégation se rapporte a la gestion d’investissements, le mandat ne peut étre donné
qu’aux entreprises agréées ou immatriculées aux fins de la gestion de portefeuille et soumises a
une surveillance prudentielle ,,lorsque le mandat est donné a une entreprise d’un pays tiers soumise
a une surveillance prudentielle, la coopération entre la CSSF et 1’autorité de surveillance de ce
pays doit étre assurée;*%’

(Loi du 12 juillet 2013)

,»d) lorsque les conditions du point c¢) ne sont pas remplies, la délégation ne pourra devenir effective
que moyennant approbation préalable de la CSSF; et*

e) aucun mandat se rapportant a la fonction principale de gestion des investissements n’est donné au
dépositaire.

Art. 96. (1) Un reglement CSSF peut fixer:

a) les périodicités minimales dans lesquelles les prix d’émission et, au cas ou les statuts prévoient le
droit au rachat des porteurs de parts, les prix de rachat des parts de la SICAV sont déterminés;

b) le pourcentage minimal des actifs d’une SICAV devant consister en liquidités;

c) le pourcentage maximal a concurrence duquel les actifs d’une SICAV peuvent étre investis en valeurs
mobiliéres non cotées en bourse ou non traitées sur un marché organisé fournissant des garanties
comparables;

d) le pourcentage maximal des titres de méme nature émis par une méme collectivité que la SICAV
peut posséder;

e) le pourcentage maximal de ses actifs que la SICAV peut investir en titres d’une méme
collectivité;

f) les conditions et éventuellement les pourcentages maximaux auxquels la SICAV peut investir en
titres d’autres OPC;

g) le pourcentage maximal du montant des fonds que la SICAV est autorisée & emprunter par rapport
au total de ses actifs, et les modalités de ces emprunts.

(2) Les périodicités et pourcentages, fixés conformément au paragraphe ci-dessus, peuvent étre
différenciés suivant que les SICAV présentent certaines caractéristiques ou remplissent certaines
conditions.

(3) Une SICAYV nouvellement constituée peut, tout en veillant au respect du principe de la répartition
des risques, déroger au paragraphe ler, point e) ci-dessus, pendant une période de six mois suivant la
date de son agrément.

(4) Lorsque les pourcentages maximaux, fixés par référence aux points c), d), e), f) et g) du para-
graphe ler ci-dessus, sont dépassés par suite de 1’exercice de droits attachés aux titres du portefeuille
ou autrement que par achat de titres, la SICAV doit dans ses opérations de vente avoir pour objectif
prioritaire la régularisation de sa situation en tenant compte de ’intérét des porteurs de parts.

27 Loi du 12 juillet 2013
28 Loi du 12 juillet 2013
29 Loi du 12 juillet 2013
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(Loi du 12 juillet 2013)

,Art. 96bis. Nonobstant ’article 309 de la loi modifiée du 10 aolt 1915 concernant les sociétés
commerciales, les SICAV visées par le présent chapitre, ainsi que leurs filiales, sont exemptes de
I’obligation de consolider les sociétés détenues a titre d’investissement.*

Chapitre 13. — Des OPC qui n’ont pas les formes juridiques
de fonds communs de placement ou de SICAV

Art. 97. Le présent chapitre s’applique a toutes les sociétés et a tous les organismes autres que des
fonds communs de placement ou des SICAV

— dont I’objet exclusif est le placement collectif de leurs fonds en valeurs dans le but de répartir les
risques d’investissement et de faire bénéficier les investisseurs des résultats de la gestion de leurs
actifs, et

— dont les parts sont destinées au placement dans le public par une offre publique ou privée.

Art. 98. (1) L’actif net des OPC relevant du présent chapitre ne peut étre inférieur a un million deux
cent cinquante mille euros (1.250.000 euros).

Ce minimum doit étre atteint dans un délai de six mois a partir de leur agrément. Un réglement
CSSF peut fixer ce minimum a un chiffre plus ¢élevé sans pouvoir dépasser deux millions cinq cent
mille euros (2.500.000 euros).

(2) Dans le cas ou I’actif net est inférieur aux deux tiers du minimum légal, les administrateurs ou
le directoire, selon le cas, ou gérants doivent soumettre la question de la dissolution de I’OPC a I’assem-
blée générale délibérant sans condition de présence et décidant a la majorité simple des titres représentés
a I’assemblée.

(3) Dans le cas ou ’actif net est inférieur au quart du minimum légal, les administrateurs ou le
directoire, selon le cas, ou gérants doivent soumettre la question de la dissolution a ’assemblée générale
délibérant sans condition de présence; la dissolution pourra étre prononcée par les investisseurs pos-
sédant un quart des titres représentés a 1’assemblée.

(4) La convocation doit se faire de fagon que I’assemblée soit tenue dans le délai de quarante jours
a partir de la constatation que I’actif net est devenu inférieur respectivement aux deux tiers ou au quart
du minimum légal.

(5) Si les documents constitutifs de I’organisme ne prévoient pas d’assemblées générales, les admi-
nistrateurs ou le directoire, selon le cas, ou gérants doivent informer sans retard la CSSF dans le cas
ou I’actif net de I’OPC est devenu inférieur aux deux tiers du minimum légal. Dans ce dernier cas, la
CSSF peut, compte tenu des circonstances, obliger les administrateurs ou le directoire, selon le cas, ou
gérants a mettre ’OPC en état de liquidation.

Art. 99. (1) Un réglement CSSF peut fixer:

a) les périodicités minimales dans lesquelles les prix d’émission et, au cas ou les documents constitutifs
prévoient le droit au rachat des porteurs de parts ou associés, les prix de rachat des parts de ’OPC
sont déterminés;

b) le pourcentage minimal des actifs de I’OPC devant consister en liquidités;

¢) le pourcentage maximal a concurrence duquel les actifs de ’'OPC peuvent étre investis en valeurs
mobiliéres non cotées en bourse ou non traitées sur un marché organisé fournissant des garanties
comparables;

d) le pourcentage maximal des titres de méme nature émis par une méme collectivité que I’OPC peut
posséder;

e) le pourcentage maximal des actifs de I’OPC qui peut étre investi en titres d’une méme
collectivité;

f) les conditions et éventuellement les pourcentages maximaux auxquels ’OPC peut investir en titres
d’autres OPC;
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g) le pourcentage maximal du montant des fonds que I’OPC est autorisé a emprunter par rapport au
total de ses actifs et les modalités de ces emprunts.

(2) Les périodicités et pourcentages, fixés conformément au paragraphe ler ci-dessus, peuvent étre
différenciés suivant que I’OPC présente certaines caractéristiques ou remplit certaines conditions.

(3) Un OPC nouvellement constitué peut, tout en veillant au respect du principe de la répartition
des risques, déroger au paragraphe ler, point e) ci-dessus, pendant une période de six mois suivant la
date de son agrément.

(4) Lorsque les pourcentages maximaux, fixés par référence aux points c), d), e), f) et g) du para-
graphe ler ci-dessus, sont dépassés par suite de 1’exercice de droits attachés aux titres du portefeuille
ou autrement que par achat de titres, I’OPC doit dans ses opérations de vente avoir pour objectif prio-
ritaire la régularisation de sa situation en tenant compte de I’intérét des porteurs de parts ou associés.

(5) Le réglement de gestion ou les documents constitutifs de I’OPC prévoient les principes et modes
d’évaluation des actifs de I’OPC. Sauf dispositions contraires dans le réglement de gestion ou les
documents constitutifs, I’évaluation des actifs de I’OPC se base pour les valeurs admises a une cote
officielle, sur le dernier cours de bourse connu, a moins que ce cours ne soit pas représentatif. Pour
les valeurs non admises a une telle cote et pour les valeurs admises a une telle cote, mais dont le dernier
cours n’est pas représentatif, 1’évaluation se base sur la valeur probable de réalisation, laquelle doit
étre estimée avec prudence et bonne foi.

(6) Les articles 28 (5), (...)%, 33, 34, 34bis, 35, 36 et 37 sont applicables aux OPC relevant du
présent chapitre.

(6ter) Les OPC qui n’ont pas les formes juridiques de fonds communs de placement ou de SICAV
et dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ont désigné un gestionnaire externe
au sens de I’article 88-2, paragraphe 2, point a), sont autorisés a déléguer a des tiers, en vue de mener
leurs activités de manicre plus efficace, 1’exercice, pour leur propre compte, d’une ou plusieurs de leurs
fonctions d’administration et de commercialisation, dans la mesure ou le gestionnaire externe n’exerce
pas lui-méme les fonctions en question.

Dans ce cas, les conditions préalables suivantes doivent étre remplies:
a) la CSSF doit étre informée de manicre adéquate;

b) le mandat ne doit pas entraver le bon exercice de la surveillance dont la SICAV fait I’objet; en
particulier, il ne doit ni empécher la SICAV d’agir, ni empécher la SICAV d’étre gérée, au mieux
des intéréts des investisseurs.

Pour les OPC qui n’ont pas les formes juridiques de fonds communs de placement ou de SICAV et

dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui sont gérés de manicre interne au sens de
I’article 88-2, paragraphe 2, point b), la délégation d’une ou de plusieurs de leurs fonctions doit se
faire en conformité avec I’ensemble des conditions prévues par I’article 18 de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.*
,(6quater)“3! Les OPC qui n’ont pas les formes juridiques de fonds communs de placement ou de
SICAV et dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a I’article 3 de la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs<32, sont autorisés a
déléguer a des tiers, en vue de mener leurs activités de maniere plus efficace, I’exercice, pour leur
propre compte, d’une ou plusieurs de leurs fonctions. Dans ce cas, les conditions préalables suivantes
doivent étre remplies:

a) la CSSF doit étre informée de maniere adéquate;

30 Loi du 12 juillet 2013
31 Loi du 12 juillet 2013
32 Loi du 12 juillet 2013
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b) le mandat ne doit pas entraver le bon exercice de la surveillance dont I’OPC fait 1’objet; en parti-
culier, il ne doit ni empécher I’OPC d’agir, ni empécher I’OPC d’étre géré, au mieux des intéréts
des investisseurs;

c) lorsque la délégation se rapporte a la gestion d’investissements, le mandat ne peut étre donné
qu’aux entreprises agréées ou immatriculées aux fins de la gestion de portefeuille et soumises a
une surveillance prudentielle ,,lorsque le mandat est donné a une entreprise d’un pays tiers soumise
a une surveillance prudentielle, la coopération entre la CSSF et 1’autorité de surveillance de ce
pays doit étre assurée;*3>

(Loi du 12 juillet 2013)

,»d) lorsque les conditions du point ¢) ne sont pas remplies, la délégation ne pourra devenir effective
que moyennant approbation préalable de la CSSF; et*

e) aucun mandat se rapportant a la fonction principale de gestion des investissements n’est donné au
dépositaire.

(7) Les statuts de I’OPC ayant adopté la forme d’une des sociétés prévues a 1’article 2 de la loi du
10 aott 1915 concernant les sociétés commerciales, telle que modifiée, et toute modification apportée
a ces statuts sont constatés dans un acte notari¢ spécial, sont dressés en langue francaise, allemande
ou anglaise au choix des comparants. Par dérogation aux dispositions de I’arrété du 24 prairial, an XI,
lorsque cet acte notarié est dressé en langue anglaise, 1’obligation de joindre a cet acte une traduction
en une langue officielle lorsqu’il est présenté a la formalité de 1’enregistrement, ne s’applique pas.
,»Cette obligation ne s’applique pas non plus pour tous les autres actes devant étre constatés sous forme
notariée, tels que les actes notariés dressant procés-verbal d’assemblées d’actionnaires des sociétés
susmentionnées ou constatant un projet de fusion concernant ces sociétés.*34

(8) Par dérogation a ’article 73, alinéa 2 de la loi du 10 aotGit 1915 concernant les sociétés commer-
ciales, telle que modifiée les OPC relevant du présent chapitre et qui ont adopté la forme d’une société
anonyme ou d’une société en commandite par actions ne sont pas tenues d’adresser les comptes annuels,
de méme que le rapport du réviseur d’entreprises agréé, le rapport de gestion et, le cas échéant, les
observations du conseil de surveillance aux porteurs de parts en nom en méme temps que la convocation
a I’assemblée générale annuelle. La convocation indique 1’endroit et les modalités de mise a disposition
de ces documents aux porteurs de parts et précise que chaque porteur de parts peut demander que les
comptes annuels, de méme que le rapport du réviseur d’entreprises agréé, le rapport de gestion et, le
cas échéant, les observations du conseil de surveillance lui soient envoyés.

(9) Les convocations aux assemblées générales des porteurs de parts peuvent prévoir que le quorum
et la majorité a I’assemblée générale sont déterminés en fonction des parts émises et en circulation le
cinquiéme jour qui précéde 1’assemblée générale a vingt-quatre heures (heure de Luxembourg) (dénom-
mée ,,date d’enregistrement™). Les droits d’un porteur de parts de participer a une assemblée générale
et d’exercer le droit de vote attaché a ses parts sont déterminés en fonction des parts détenues par ce
porteur de parts a la date d’enregistrement.

(Loi du 12 juillet 2013)

,»(10) Les dispositions de la loi modifiée du 10 aolt 1915 concernant les sociétés commerciales sont
applicables aux OPC relevant du présent chapitre, pour autant qu’il n’y soit pas dérogé par la présente

LT3

loi

33 Loi du 12 juillet 2013
34 Loi du 12 juillet 2013
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PARTIE 11
Des OPC étrangers
Chapitre 14. — Dispositions générales et champ d’application

Art. 100. (Loi du 12 juillet 2013) ,,(1) Sans préjudice du paragraphe 2, les OPC du type autre que
fermé constitués ou fonctionnant selon une législation étrangere non soumis au chapitre 7 et dont les
titres font 1’objet d’une commercialisation aupres d’investisseurs de détail au ou a partir du Luxembourg
doivent étre soumis dans leur Etat d’origine a une surveillance permanente qui est exercée par une
autorité de contréle prévue par la loi dans le but d’assurer la protection des investisseurs. Ces OPC
doivent par ailleurs étre soumis a une surveillance que la CSSF considére comme équivalente a celle
prévue par la présente loi. L’article 59 est applicable a ces OPC.

(2) Le présent article n’est pas applicable a la commercialisation auprés d’investisseurs profession-
nels au Luxembourg de parts ou d’actions de FIA de droit étranger qui est faite conformément aux
dispositions des chapitres 6 et 7 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs en cas de commercialisation par un gestionnaire établi au Luxembourg respecti-
vement conformément aux dispositions des chapitres VI et VII de la directive 2011/61/UE en cas de
commercialisation par un gestionnaire établi dans un autre Etat membre ou dans un pays tiers, sous
réserve des dispositions de I’article 58(5) de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs.

PARTIE IV
Des sociétés de gestion

Chapitre 15. — Des sociétés de gestion assurant la gestion
d’OPCVM relevant de la directive 2009/65/CE

Titre A.

Conditions d’accés a ’activité des sociétés de gestion
ayant leur siége statutaire au Luxembourg

Art. 101. (1) L’acces a I’activité des sociétés de gestion ayant leur siége statutaire au Luxembourg
au sens du présent chapitre est subordonné a un agrément préalable délivré par la CSSF. L’agrément
accordé a une société de gestion sur la base de la présente loi vaut pour tous les Etats membres ,,et est
notifié a I’Autorité européenne des marchés financiers*3>.

Une société de gestion est constituée sous forme de société anonyme, de société a responsabilité
limitée, de société coopérative, de société coopérative organisée comme une société anonyme ou de
société en commandite par actions. Le capital de cette société doit étre représenté par des titres nomi-
natifs. ,,Les dispositions de la loi modifiée du 10 aotit 1915 concernant les sociétés commerciales sont
applicables aux sociétés de gestion relevant du présent chapitre, pour autant qu’il n’y soit pas dérogé
par la présente loi.“3¢

Les sociétés de gestion agréées sont inscrites par la CSSF sur une liste. Cette inscription vaut agré-
ment et est notifiée par la CSSF a la société de gestion concernée. Les demandes d’inscription doivent
étre introduites aupres de la CSSF avant la constitution de la société de gestion. La constitution de la
société de gestion ne peut étre effectuée qu’apres notification de I’agrément par la CSSF. Cette liste
ainsi que les modifications qui y sont apportées sont publiées au Mémorial par les soins de la CSSF.

(2) Les activités des sociétés de gestion doivent se limiter a la gestion d’OPCVM agréés conformé-
ment a la directive 2009/65/CE, ce qui n’exclut pas la possibilité¢ de gérer par ailleurs d’autres OPC

35 Loi du 21 décembre 2012
36 Loi du 12 juillet 2012
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qui ne relevent pas de cette directive et pour lesquels la société de gestion fait I’objet d’une surveillance
prudentielle mais dont les parts ne peuvent étre commercialisées dans d’autres Etats membres de
I’Union européenne en vertu de la directive 2009/65/CE.

Les activités de gestion d’OPCVM incluent les fonctions mentionnées a I’annexe II de la présente
loi.

(3) Par dérogation au paragraphe 2, des sociétés de gestion peuvent en outre fournir les services
suivants:

a) gestion de portefeuilles d’investissement, y compris ceux qui sont détenus par des fonds de retraite,
sur une base discrétionnaire et individualisée, dans le cadre d’un mandat donné par les investisseurs,
lorsque ces portefeuilles comportent un ou plusieurs des instruments énumérés a la section B de
I’annexe II de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier;

b) en tant que services auxiliaires:

— conseils en investissement portant sur un ou plusieurs des instruments énumérés a la section B
de I’annexe II de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier;

— garde et administration, pour des parts d’OPC.

Les sociétés de gestion ne peuvent en aucun cas étre autorisées en vertu du présent chapitre a fournir
exclusivement les services mentionnés dans le présent paragraphe ou a fournir des services auxiliaires
sans étre agréées pour les services visés au point a).

Aux fins de I’application du présent article, le conseil en investissement consiste dans la fourniture
de recommandations personnalisées a un client, soit a la demande de ce client, soit a I’initiative de la
société de gestion, en ce qui concerne une ou plusieurs transactions portant sur des instruments finan-
ciers visés a la section B de I’annexe II de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier.

Aux fins de I’application du présent article, une recommandation personnalisée est une recomman-
dation qui est adressée a une personne en raison de sa qualité d’investisseur ou d’investisseur potentiel
ou de sa qualité¢ de mandataire d’un investisseur ou d’un investisseur potentiel.

Cette recommandation doit étre présentée comme adaptée a cette personne ou étre basée sur I’exa-
men de la situation propre a cette personne et doit recommander la réalisation d’une opération relevant
des catégories suivantes:

a) I’achat, la vente, la souscription, 1’échange, le remboursement, la détention ou la prise ferme d’un
instrument financier particulier;

b) I’exercice ou le non-exercice du droit conféré par un instrument financier particulier d’acheter, de
vendre, de souscrire, d’échanger ou de rembourser un instrument financier.

Une recommandation n’est pas une recommandation personnalisée lorsqu’elle est exclusivement
diffusée par des canaux de distribution au sens de ’article premier, point 18) de la loi du 9 mai 2006
relative aux abus de marché ou lorsqu’elle est destinée au public.

(4) Larticle 1-1, Iarticle 37-1 et I’article 37-3 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier s’appliquent mutatis mutandis a la fourniture par les sociétés de gestion de services visés au
paragraphe 3 du présent article.

Les sociétés de gestion qui fournissent le service visé au point a) du paragraphe 3 du présent article
doivent en outre respecter la réglementation luxembourgeoise portant transposition de la directive
2006/49/CE du Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2006 sur I’adéquation des fonds propres
des entreprises d’investissement et des établissements de crédit (refonte).

(5) Les avoirs gérés en application des paragraphes 2 et 3 ne font pas partie de la masse en cas de
faillite de la société de gestion. Ils ne peuvent étre saisis par les créanciers propres a la société de
gestion.

(Loi du 12 juillet 2013)

,»Art. 101-1. (1) Par dérogation a I’article 101, paragraphe 2, les sociétés de gestion ayant leur siege
statutaire au Luxembourg agréées au titre du présent chapitre qui sont désignées comme gestionnaires
de FIA au sens de la directive 2011/61/UE doivent en outre obtenir un agrément préalable de la CSSF
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en tant que gestionnaire de FIA au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissement alternatifs.

(2) Lorsqu’une société de gestion demande un agrément en vertu du paragraphe ler, celle-ci est
dispensée de fournir a la CSSF les informations ou les documents qui lui ont déja été fournis dans le
cadre de la procédure d’agrément au titre de I’article 102, a condition que ces informations ou docu-
ments soient a jour.

(3) Les sociétés de gestion visées au présent article ne peuvent avoir d’autres activités que celles
qui sont visées a ’annexe I de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investis-
sement alternatifs et des activités supplémentaires de gestion d’OPCVM soumises a agrément au titre
de I’article 101.

Dans le cadre de leur activité de gestion de FIA, ces sociétés de gestion peuvent en outre fournir
des services auxiliaires au sens de I’article 5, paragraphe 4, la loi du 12 juillet 2013 relative aux ges-
tionnaires de fonds d’investissement alternatifs comprenant la réception et la transmission d’ordres
portant sur des instruments financiers.

(4) Les sociétés de gestion désignées comme gestionnaires de FIA au sens du présent article sont
soumises a I’ensemble des regles prévues par la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs, dans la mesure ou ces régles leur sont applicables.*

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 excéde 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’exceéde
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 1’exclusion des portefeuilles qu’elle gere par délégation;

ii) 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 1’exclusion des portefeuilles qu’elle gere 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 I’article 21 de la directive 2006/49/CE.

Les sociétés de gestion peuvent ne pas fournir jusqu’a 50% des fonds propres supplémentaires
mentionnés ci-dessus, si elles bénéficient d’une garantie du méme montant donnée par un établis-
sement de crédit ou une entreprise d’assurance. Le siége statutaire de 1’établissement de crédit ou
de ’entreprise d’assurance en question doit étre établi dans un Etat membre, ou dans un Etat non
membre, pour autant qu’il soit soumis a des régles prudentielles que la CSSF juge équivalentes a
celles définies dans le ,,droit de 1’Union‘37.

b) Les fonds visés au paragraphe ler a) sont a maintenir a la disposition permanente de la société de
gestion et a investir dans son intérét propre;

c) les personnes qui dirigent de fait I’activité de la société de gestion doivent remplir également les
conditions d’honorabilité et d’expérience requises pour le type d’OPCVM géré par ladite société. A
cette fin, I’identité de ces personnes, ainsi que de toute personne leur succédant dans leurs fonctions,
doit étre notifiée immédiatement a la CSSF. La conduite de I’activité de la société doit étre déter-
minée par au moins deux personnes remplissant ces conditions;

37 Loi du 21 décembre 2012
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d) la demande d’agrément doit étre accompagnée d’un programme d’activité dans lequel est, entre
autres, indiquée la structure de 1’organisation de la société de gestion;

e) son administration centrale et son siége statutaire sont situés au Luxembourg;

f) les dirigeants de la société de gestion au sens de I’article 129(5) doivent avoir I’honorabilité et
I’expérience suffisante eu égard au type d’OPCVM ou d’OPC concerné.

(2) En outre, lorsque des liens étroits existent entre la société de gestion et d’autres personnes phy-
siques ou morales, la CSSF n’accorde 1’agrément que si ces liens n’entravent pas le bon exercice de
sa mission de surveillance.

La CSSF refuse également ’agrément si les dispositions 1égales, réglementaires ou administratives
d’un pays tiers dont relévent une ou plusieurs personnes physiques ou morales avec lesquelles la société
de gestion entretient des liens étroits, ou des difficultés tenant a leur application, entravent le bon
exercice de sa mission de surveillance.

La CSSF exige des sociétés de gestion qu’elles lui communiquent les informations qu’elle requiert
pour s’assurer du respect des conditions prévues dans le présent paragraphe de fagon continue.

(3) Le demandeur est informé, dans les six mois a compter de la présentation d’une demande com-
plete, que ’agrément est octroyé ou refusé. Le refus d’agrément est motivé.

(4) Dés que I'agrément est accordé, la société de gestion peut commencer son activité.

L’octroi de 1’agrément implique pour les membres des organes d’administration, de gestion et de
surveillance de la société de gestion 1’obligation de notifier a la CSSF spontanément par écrit et sous
une forme compléte, cohérente et compréhensible tout changement concernant les informations subs-
tantielles sur lesquelles la CSSF s’est fondée pour instruire la demande d’agrément.

(5) La CSSF ne peut retirer ’agrément a une société de gestion relevant du présent chapitre que
lorsque celle-ci:

a) ne fait pas usage de I’agrément dans un délai de douze mois, y renonce expressément ou a cessé
d’exercer I’activité couverte par le présent chapitre depuis plus de six mois;

b) a obtenu 1’agrément au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier;

¢) ne remplit plus les conditions d’octroi de 1’agrément;

d) ne respecte plus les dispositions de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier,
résultant de la transposition de la directive 2006/49/CE, si son agrément couvre aussi le service de
gestion de portefeuilles sur une base discrétionnaire visé a 1’article 101 paragraphe 3, point a)
ci-dessus;

e) a enfreint de manicre grave et/ou systématique les dispositions de la présente loi ou des réglements
adoptés en application de celle-ci;

f) reléve d’un des autres cas de retrait prévus par la présente loi.

(6) Dans le cas ou la société de gestion exerce des activités de gestion collective de portefeuille sur
une base transfrontaliére conformément a 1’article 116, la CSSF consulte les autorités compétentes de
I’Etat membre d’origine de I’OPCVM avant tout retrait de I’agrément délivré a la société de gestion.

Art. 103. (1) La CSSF n’accorde pas 1’agrément permettant d’exercer I’activité d’une société¢ de
gestion avant d’avoir obtenu communication de 1’identité des actionnaires ou associés, directs ou indi-
rects, personnes physiques ou morales, qui détiennent une participation qualifiée et du montant de cette
participation.

La CSSF refuse I’agrément si, compte tenu de la nécessité de garantir une gestion saine et prudente
de la société de gestion, la qualité desdits actionnaires ou associés n’est pas satisfaisante.

(2) Fait ’objet d’une consultation préalable des autorités compétentes de 1’autre Etat membre
concerné I’agrément d’une société de gestion qui est:

a) une filiale d’une autre société de gestion, d’une entreprise d’investissement, d’un établissement de
crédit ou d’une entreprise d’assurance agréés dans un autre Etat membre;
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b) une filiale de I’entreprise meére d’une autre société de gestion, d’une entreprise d’investissement,
d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’assurance agréés dans un autre Etat membre, ou

c¢) controlée par les mémes personnes physiques ou morales qu’une autre société de gestion, qu’une
entreprise d’investissement, qu’un établissement de crédit ou qu'une entreprise d’assurance agréés
dans un autre Etat membre.

Art. 104. (1) L’agrément pour une société de gestion est subordonné a la condition que celle-ci
confie le controle de ses documents comptables annuels a un ou plusieurs réviseurs d’entreprises agréés
qui justifient d’une expérience professionnelle adéquate.

(2) Toute modification dans le chef des réviseurs d’entreprises agréés doit étre autorisée au préalable
par la CSSF.

(3) L’institution des commissaires aux comptes prévue dans la loi du 10 aott 1915 concernant les
sociétés commerciales, telle que modifiée, ainsi que ’article 140 de ladite loi, ne s’appliquent pas aux
sociétés de gestion visées par le présent chapitre.

(Loi du 21 décembre 2012)

,»(4) Chaque société de gestion soumise a la surveillance de la CSSF, et dont les comptes sont soumis
au controle d’un réviseur d’entreprises agréé, est tenue de communiquer spontanément a la CSSF les
rapports et commentaires écrits émis par le réviseur d’entreprises agréé dans le cadre de son contrdle
des documents comptables annuels.

La CSSF peut fixer des régles quant a la portée du mandat de controle des documents comptables
annuels et quant au contenu des rapports et commentaires écrits du réviseur d’entreprises agréé, prévus
a ’alinéa précédent, sans préjudice des dispositions légales régissant le contenu du rapport du contrd-
leur 1égal des comptes.*

(5) 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 controle des données comptables contenues dans le
rapport annuel d’une société de gestion ou d’une autre mission légale aupres d’une société de gestion
ou d’un OPC, lorsque ce fait ou cette décision est de nature a:

— constituer une violation substantielle des dispositions de la présente loi ou des dispositions régle-
mentaires prises pour son exécution; ou

— porter atteinte a la continuité de I’exploitation de la société de gestion, ou d’une entreprise qui
concourt a son activité; ou

— entrainer le refus de la certification des comptes ou 1’émission de réserves y relatives.

Le réviseur d’entreprises agréé est également tenu d’informer rapidement la CSSF, dans 1’accom-
plissement des missions visées a I’alinéa précédent auprés d’une société de gestion, de tout fait ou
décision concernant la société de gestion et répondant aux critéres énumérés a 1’alinéa précédent, dont
il a eu connaissance en s’acquittant du contrdle des données comptables contenues dans leur rapport
annuel ou d’une autre mission légale auprés d’une autre entreprise liée a cette société de gestion par
un lien de contrdle ou liée a une entreprise qui concourt a son activité.

Si dans 1’accomplissement de sa mission, le réviseur d’entreprises agréé obtient connaissance du
fait que I’information fournie aux investisseurs ou a la CSSF dans les rapports ou autres documents
de la société de gestion ne décrit pas d’une maniére fidéle la situation financicre et I’état du patrimoine
de la société de gestion, il est obligé d’en informer aussitdt la CSSF.

Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu de fournir a la CSSF tous les renseignements ou
certifications que celle-ci requiert sur les points dont le réviseur d’entreprises agréé a ou doit avoir
connaissance dans le cadre de I’exercice de sa mission.

La divulgation de bonne foi a la CSSF par un réviseur d’entreprises agréé de faits ou décisions visés
au présent paragraphe ne constitue pas une violation du secret professionnel, ni une violation d’une
quelconque restriction a la divulgation d’informations imposée contractuellement et n’entraine de
responsabilité d’aucune sorte pour le réviseur d’entreprises agréé.
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(..)%

La CSSF peut demander a un réviseur d’entreprises agréé d’effectuer un contréle portant sur un ou
plusieurs aspects déterminés de I’activité et du fonctionnement d’une société de gestion. Ce controle
se fait aux frais de la société de gestion concernée.

Art. 105. En cas de liquidation non judiciaire d’une société de gestion, le ou les liquidateurs doivent
étre agréés par la CSSF. Le ou les liquidateurs doivent présenter toutes les garanties d’honorabilité et
de qualification professionnelles.

(Loi du 12 juillet 2013)

»Art. 105bis. (1) Le tribunal d’arrondissement siégeant en matiére commerciale prononce sur la
demande du procureur d’Etat, agissant d’office ou a la requéte de la CSSF, la dissolution et la liqui-
dation des sociétés de gestion, dont les inscriptions sur (i) la liste prévue a I’article 101, paragraphe 1
et, le cas échéant, (ii) la liste prévue a larticle 7, paragraphe ler de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs auront été définitivement refusées ou retirées.

(2) La décision de la CSSF portant retrait des listes mentionnées dans le paragraphe ler entraine de
plein droit, a partir de sa notification a la société de gestion concernée, jusqu’au jour ou la décision
sera devenue définitive, le sursis a tout paiement par cette société de gestion et I’interdiction sous peine
de nullité de procéder a tous actes autres que conservatoires, sauf autorisation de la CSSF.*

Titre B.
Relations avec les pays tiers

Art. 106. Les relations avec les pays tiers sont régies par les dispositions définies a Iarticle 15 de
la directive 2004/39/CE.

Aux fins de la présente loi, les termes ,,entreprise/entreprise d’investissement™ et ,.entreprises
d’investissement™ figurant a 1’article 15 de la directive 2004/39/CE signifient respectivement ,,société
de gestion et ,,sociétés de gestion™; I’expression ,,fournir des services d’investissement™ figurant a
I’article 15, paragraphe ler, de la directive 2004/39/CE signifie ,,fournir des services®.

Titre C.

Conditions d’exercice applicables aux sociétés de gestion
ayant leur siége statutaire au Luxembourg

Art. 107. (1) La société de gestion doit a tout moment respecter les conditions prescrites a
I’article 101 et a I’article 102. paragraphes ler et 2, ci-dessus. Les fonds propres d’une société de
gestion ne doivent pas tomber en dessous du niveau prévu a ’article 102, paragraphe ler, point a).
Toutefois, si tel est le cas, la CSSF peut, lorsque les circonstances le justifient, accorder a la société
un délai limité lui permettant de régulariser sa situation ou de cesser ses activités.

(2) La surveillance prudentielle d’une société de gestion incombe a la CSSF, que la société de gestion
établisse ou non une succursale telle que définie par 1’article ler ou qu’elle fournisse ou non des ser-
vices dans un autre Etat membre, sans préjudice des dispositions de la directive 2009/65/CE qui donnent
compétence aux autorités de 1’Etat membre d’accueil.

Art. 108. (1) Les participations qualifiées dans une société de gestion sont régies par les mémes
régles que celles applicables aux entreprises d’investissement conformément a I’article 18 de la loi
modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier.

(2) Aux fins de la présente loi, les termes ,,entreprise/entreprise d’investissement™ et ,,entreprises
d’investissement® contenus a 1’article 18 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier,
se lisent respectivement ,,société de gestion» et «sociétés de gestion™.

38 Loi du 21 décembre 2012
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Art. 109. (1) Compte tenu de la nature de ’OPCVM qu’elle gére et au titre des régles prudentielles
qu’elle est tenue d’observer a tout moment pour ’activité de gestion d’OPCVM au sens de la directive
2009/65/CE, une société de gestion est obligée:

a) d’avoir une bonne organisation administrative et comptable, des dispositifs de contrdle et de sécurité
dans le domaine informatique, ainsi que des mécanismes de contrdle interne adéquats incluant,
notamment, des régles concernant les opérations personnelles de ses salariés ou la détention ou la
gestion de placements dans des instruments financiers en vue d’investir pour son propre compte et
garantissant, au minimum, que chaque transaction concernant I’OPCVM peut étre reconstituée quant
a son origine, aux parties concernées, a sa nature, ainsi qu’au moment et au lieu ou elle a été effec-
tuée, et que les actifs des OPCVM gérés par la société de gestion sont investis conformément au
réglement de gestion ou aux documents constitutifs et aux dispositions 1égales en vigueur;

b) d’étre structurée et organisée de fagon a restreindre au minimum le risque que des conflits d’intéréts
entre la société et ses clients, entre deux de ses clients, entre un de ses clients et un OPCVM ou
entre deux OPCVM ne nuisent aux intéréts des OPCVM ou des clients.

(2) Les sociétés de gestion dont I’agrément couvre aussi le service de gestion de portefeuille sur
une base discrétionnaire mentionné a 1’article 101, paragraphe 3, point a):

— ne sont pas autorisées a placer tout ou partic du portefeuille de I’investisseur dans des parts des
OPCVM dont elles assurent la gestion, a moins d’avoir recu 1’accord général préalable du client;

— sont soumises, pour ce qui concerne les services visés a I’article 101, paragraphe 3, aux dispositions
prévues par la loi du 27 juillet 2000 portant transposition de la directive 97/9/CE relative aux sys-
témes d’indemnisation des investisseurs dans la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier.

Art. 110. (1) Les sociétés de gestion sont autorisées a déléguer a des tiers, en vue de mener leurs
activités de manicre plus efficace, 1’exercice, pour leur propre compte, d’une ou de plusieurs de leurs
fonctions. Dans ce cas, I’ensemble des conditions préalables suivantes doit étre rempli:

a) la société de gestion doit informer la CSSF de maniére adéquate; la CSSF transmet sans délai les
informations aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de ’OPCVM,;

b) le mandat ne peut entraver le bon exercice de la surveillance dont la société de gestion fait 1’objet;
en particulier, il n’empéche pas la société de gestion d’agir, ni ’OPCVM d’étre géré, au mieux des
intéréts des investisseurs;

c) lorsque la délégation se rapporte a la gestion d’investissements, le mandat ne peut étre donné qu’aux
entreprises agréées ou immatriculées aux fins de la gestion de portefeuille et soumises a une sur-
veillance prudentielle; la délégation doit étre en conformité avec les critéres de répartition des
investissements fixés périodiquement par la société de gestion;

d) lorsque le mandat se rapporte a la gestion d’investissements et est donné a une entreprise d’un pays
tiers, la coopération entre la CSSF et 1’autorité de surveillance de ce pays doit étre assurée;

¢) aucun mandat se rapportant a la fonction principale de gestion des investissements n’est donné au
dépositaire, ni a aucune autre entreprise dont les intéréts peuvent étre en conflit avec ceux de la
société de gestion ou des porteurs de parts;

f) il doit exister des mesures permettant aux personnes qui dirigent I’activité de la société de gestion
de controler effectivement a tout moment ’activité de 1’entreprise a laquelle le mandat est donné;

2) le mandat n’empéche pas les personnes qui dirigent ’activité de la société de gestion de donner a
tout moment des instructions supplémentaires a 1’entreprise a laquelle des fonctions sont déléguées
ni de lui retirer le mandat avec effet immédiat lorsqu’il y va de I’intérét des investisseurs;

h) selon la nature des fonctions a déléguer, I’entreprise a laquelle des fonctions seront déléguées doit
étre qualifiée et capable d’exercer les fonctions en question; et

i) les prospectus de ’OPCVM doivent énumérer les fonctions déléguées par la société de gestion.
(2) Le fait que la société de gestion a délégué des fonctions a des tiers n’a pas d’incidence sur la

responsabilité de la société de gestion ou du dépositaire. La société de gestion ne délégue pas ses
fonctions dans une telle mesure qu’elle deviendrait une société boite aux lettres.
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Art. 111. Dans le cadre de ses activités, une société de gestion visée par le présent chapitre devra
a tout moment, au titre des régles de conduite:

a) agir dans 1’exercice de son activité, loyalement et équitablement au mieux des intéréts des OPCVM
qu’elle gere et de Iintégrité du marché,

b) agir avec la compétence, le soin et la diligence qui s’imposent, au mieux des intéréts des OPCVM
qu’elle gére et de Iintégrité du marché.

¢) avoir et utiliser avec efficacité les ressources et les procédures nécessaires pour mener a bonne fin
ses activités,

d) s’efforcer d’écarter les conflits d’intéréts et, lorsque ces derniers ne peuvent étre évités, veiller a ce
que les OPCVM qu’elle gére soient traités ¢quitablement, et

e) se conformer a toutes les réglementations applicables a 1’exercice de ses activités de maniére a
promouvoir au mieux les intéréts des investisseurs et I’intégrité du marché.

Art. 111bis. (1) Les sociétés de gestion visées par le présent chapitre doivent élaborer et appliquer
des politiques et des pratiques de rémunération qui soient compatibles avec une gestion saine et efficace
des risques, la favorisent et n’encouragent pas une prise de risque incompatible avec les profils de
risque, le réglement ou les documents constitutifs des OPCVM qu’elles gérent, ni ne nuisent a 1’obli-
gation de la société de gestion d’agir au mieux des intéréts de ’OPCVM.

(2) Les politiques et pratiques de rémunération portent notamment sur les composantes fixe et
variable des salaires et les prestations de pension discrétionnaires.

(3) Les politiques et pratiques de rémunération s’appliquent aux catégories de personnel, y compris
la direction générale, les preneurs de risques, les personnes exerc¢ant une fonction de contréle, et tout
salarié qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans la méme tranche de rémunération que la
direction générale et les preneurs de risques dont les activités professionnelles ont une incidence subs-
tantielle sur les profils de risque des sociétés de gestion ou des OPCVM qu’elles gérent.

Art. 111ter. (1) Lorsqu’elles définissent et appliquent les politiques de rémunération visées a
I’article 111bis, les sociétés de gestion respectent les principes suivants d’une maniére et dans une
mesure qui soient adaptées a leur taille et a leur organisation interne, ainsi qu’a la nature, a la portée
et a la complexité de leurs activités:

a) la politique de rémunération est compatible avec une gestion saine et efficace des risques, la favorise
et n’encourage pas une prise de risque qui serait incompatible avec les profils de risque, le réglement
ou les documents constitutifs des OPCVM que la société de gestion gere;

b) la politique de rémunération est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et
aux intéréts de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gere et a ceux des investisseurs dans
ces OPCVM, et comprend des mesures visant a éviter les conflits d’intéréts;

¢) la politique de rémunération est adoptée par I’organe de direction de la société de gestion dans
I’exercice de sa mission de surveillance, lequel adopte et réexamine au moins une fois par an les
principes généraux de la politique de rémunération et est responsable de leur mise en ocuvre et la
supervise. Les taches visées au présent point ne sont exécutées que par des membres de I’organe de
direction qui n’exercent aucune fonction exécutive au sein de la société de gestion concernée et sont
spécialisés dans la gestion des risques et les systémes de rémunération;

d) la mise en oeuvre de la politique de rémunération fait I’objet, au moins une fois par an, d’une évaluation
interne centrale et indépendante qui vise a vérifier qu’elle est conforme aux politiques et procédures
de rémunération adoptées par I’organe de direction dans 1’exercice de sa mission de surveillance;

e) le personnel engagé dans des fonctions de contrdle est rémunéré en fonction de la réalisation des
objectifs liés a ses fonctions, indépendamment des performances des secteurs d’exploitation qu’il
controle;

f) la rémunération des hauts responsables en charge des fonctions de gestion des risques et de confor-
mité est directement supervisée par le comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

g) lorsque la rémunération varie en fonction des performances, son montant total est établi en combi-
nant I’évaluation au regard des performances de la personne et de 1’unité opérationnelle ou de
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I’OPCVM concernés et au regard de leurs risques avec celle des résultats d’ensemble de la société
de gestion lors de I’évaluation des performances individuelles, en tenant compte de critéres finan-
ciers et non financiers;

h) I’évaluation des performances s’inscrit dans un cadre pluriannuel adapté a la période de détention

)

recommandée aux investisseurs de ’OPCVM géré par la société de gestion, afin de garantir qu’elle
porte bien sur les performances a long terme de ’OPCVM et sur ses risques d’investissement et
que le paiement effectif des composantes de la rémunération qui dépendent des performances
s’échelonne sur la méme période;

la rémunération variable garantie est exceptionnelle, ne s’applique que dans le cadre de I’embauche
d’un nouveau membre du personnel et est limitée a la premiére année d’engagement;

D’un équilibre approprié est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale,
la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour qu’une
politique pleinement souple puisse étre exercée en matiere de composantes variables de la rémuné-
ration, notamment la possibilité de ne payer aucune composante variable;

k) les paiements liés a la résiliation anticipée d’un contrat correspondent a des performances réalisées

D

sur la durée et sont congus de maniére a ne pas récompenser 1’échec;

la mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul des composantes variables de la
rémunération individuelle ou collective, comporte un mécanisme global d’ajustement qui intégre
tous les types de risques pertinents actuels et futurs;

m)en fonction de la structure juridique de ’OPCVM et de son réglement ou de ses documents consti-

tutifs, une part importante, et dans tous les cas au moins égale a 50% de toute la composante variable
de la rémunération, consiste en des parts de ’OPCVM concerné, en une participation équivalente,
ou en des instruments liés aux actions ou en des instruments non numéraires équivalents présentant
des incitations aussi efficaces que les instruments visés au présent point, a moins que la gestion
d’OPCVM ne représente moins de 50% du portefeuille total géré par la société de gestion, auquel
cas le seuil minimal de 50% ne s’applique pas.

Les instruments visés au présent point sont soumis a une politique de rétention appropriée visant a
aligner les incitations sur les intéréts de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gére et sur ceux
des investisseurs de ces OPCVM. Le présent point s’applique tant a la part de la composante variable
de la rémunération reportée conformément au point n) qu’a la part de la rémunération variable non
reportée;

n) une part substantielle, et dans tous les cas au moins égale a 40%, de la composante variable de la

rémunération, est reportée pendant une période approprié¢e compte tenu de la période de détention
recommandée aux investisseurs de I’OPCVM concerné; cette part est équitablement proportionnée
a la nature des risques liés a ’OPCVM en question.

La période visée au présent point devrait étre d’au moins trois ans; la rémunération due en vertu de
dispositifs de report n’est acquise au maximum qu’au prorata; si la composante variable de la rému-
nération représente un montant particulierement élevé, le paiement d’au moins 60% de ce montant
est reporté;

0) la rémunération variable, y compris la part reportée, n’est payée ou acquise que si elle est compatible

avec la situation financiére de la société de gestion dans son ensemble et si elle est justifiée par les
performances de 1’unité opérationnelle, de ’OPCVM et de la personne concernés.

Le montant total des rémunérations variables est en général considérablement réduit lorsque la
société de gestion ou I’OPCVM concerné enregistre des performances financiéres médiocres ou
négatives, compte tenu a la fois des rémunérations actuelles et des réductions des versements de
montants antérieurement acquis, y compris par des dispositifs de malus ou de récupération;

p) la politique en matiere de pensions est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs

et aux intéréts a long terme de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gere.

Si le salari¢ quitte la société de gestion avant la retraite, les prestations de pension discrétionnaires
sont conservées par la société de gestion pour une période de cinq ans sous la forme d’instruments
définis au point m). Dans le cas d’un salarié¢ qui atteint 1’age de la retraite, les prestations de pension
discrétionnaires sont versées au salarié sous la forme d’instruments définis au point m), sous réserve
d’une période de rétention de cinq ans;
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q) le personnel est tenu de s’engager a ne pas utiliser des stratégies de couverture personnelle ou des
assurances liées a la rémunération ou a la responsabilité pour contrecarrer I’incidence de 1’aligne-
ment sur le risque incorporé dans ses conventions de rémunération;

r) la rémunération variable n’est pas versée par le biais d’instruments ou de méthodes qui facilitent le
contournement des exigences de la présente loi.

(2) Les principes énoncés au paragraphe ler s’appliquent a tout type d’avantage pay¢ par la société
de gestion, a tout montant payé directement par ’OPCVM lui-méme, y compris les commissions de
performance, et a tout transfert de parts ou d’actions de I’OPCVM, effectués en faveur des catégories
de personnel, y compris la direction générale, les preneurs de risques et les personnes exergant une
fonction de controle, ainsi que tout salarié qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans la méme
tranche de rémunération que la direction générale et les prencurs de risques, dont les activités profes-
sionnelles ont une incidence substantielle sur leur profil de risque ou sur le profil de risque de ’OPCVM
qu’ils gerent.

(3) Les sociétés de gestion qui sont importantes de par leur taille ou la taille des OPCVM qu’elles
gerent, leur organisation interne ainsi que la nature, la portée et la complexité de leurs activités créent
un comité de rémunération. Celui-ci est institu¢ de maniére a ce qu’il puisse faire preuve de compétence
et d’indépendance dans son appréciation des politiques et pratiques de rémunération et des incitations
créées pour la gestion des risques.

Le comité de rémunération institué, le cas échéant, conformément aux orientations de 1’Autorité
européenne des marchés financiers visées a I’article 14bis, paragraphe 4, de la directive 2009/65/CE,
est responsable de la préparation des décisions en matiére de rémunération, notamment celles qui ont
des répercussions sur le risque et la gestion des risques de la société de gestion ou I’OPCVM concerné
et que I’organe de direction est appelé a arréter dans 1’exercice de sa mission de surveillance. Le comité
de rémunération est présidé par un membre de I’organe de direction qui n’exerce pas de fonctions
exécutives au sein de la société de gestion concernée. Les membres du comité de rémunération sont
des membres de I’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives au sein de la société
de gestion concernée.

Dans les sociétés de gestion dans lesquelles la représentation des travailleurs au sein de 1’organe de
direction est prévue par le Code du travail, le comité de rémunération comprend un ou plusieurs repré-
sentants des travailleurs. Lors de la préparation de ses décisions, le comité de rémunération tient compte
des intéréts a long terme des investisseurs et des autres parties prenantes ainsi que de ’intérét public.

Art. 112. Une société de gestion devra prendre des mesures conformément a ’article 53 et établir
des procédures et des modalités appropriées afin de garantir que les plaintes des investisseurs sont
correctement traitées par elle et que ces derniers ne sont pas limités dans 1’exercice de leurs droits
lorsque la société de gestion gere un OPCVM établi dans un autre Etat membre. Ces mesures permettent
aux investisseurs de soumettre une plainte dans la langue officielle ou dans I’une des langues officielles
de leur Etat membre.

La société de gestion devra établir des procédures et des modalités appropriées pour fournir des
informations, a la demande du public ou des autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de
I’OPCVM.

(Loi du 12 juillet 2013)

,»Art. 112bis. (1) Les sociétés de gestion sont autorisées a faire appel a des agents liés au sens de
’article ler, point 1) de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier.

(2) Lorsqu’une société de gestion décide de faire appel a des agents liés, cette société de gestion
doit, dans la limite des activités permises en vertu de la présente loi, se conformer aux mémes regles
que celles applicables aux entreprises d’investissement en vertu de 1’article 37-8 de la loi modifiée du
5 avril 1993 relative au secteur financier. Pour les besoins de 1’application du présent paragraphe, le
terme ,,entreprise d’investissement* contenu a 1’article 37-8 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative

X

au secteur financier, se lit ,,société de gestion®.
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Titre D.
Libre établissement et libre prestation des services

Art. 113. Si une société de gestion agréée au titre du présent chapitre se propose seulement de
commercialiser, sans créer de succursale, les parts de 'OPCVM qu’elle gére selon les conditions
énoncées a I’annexe Il dans un Etat membre autre que 1I’Etat membre d’origine de ’'OPCVM, sans
proposer d’exercer d’autres activités ou de fournir d’autres services, cette commercialisation est sou-
mise aux seules exigences du chapitre 6.

I. Libre établissement et libre prestation de services
dans un autre Etat membre par une société de gestion agréée
conformément au présent chapitre

Art. 114. (1) Outre I’obligation de satisfaire aux conditions prévues aux articles 101 et 102, une
société de gestion agréée conformément au présent chapitre qui désire établir une succursale sur le
territoire d’un autre Etat membre afin d’exercer les activités couvertes par son agrément doit le notifier
a la CSSF.

(2) La notification prévue au paragraphe ler doit s’accompagner des informations et des documents
suivants:

a) ’Etat membre sur le territoire duquel elle envisage d’établir une succursale;

b) un programme précisant les activités et les services au sens de I’article 101, paragraphes 2 et 3,
envisagés ainsi que la structure de 1’organisation de la succursale et comportant une description du
processus de gestion des risques mis en place par la société de gestion. Il comporte également une
description des procédures et des modalités arrétées conformément a I’article 112;

c¢) l’adresse, dans I’Etat membre d’accueil de la société de gestion, a laquelle les documents peuvent
étre obtenus; et

d) le nom des dirigeants de la succursale.

(3) A moins que la CSSF n’ait des raisons de douter, compte tenu des activités envisagées, de I’adé-
quation des structures administratives ou de la situation financiére de la société de gestion, elle
communique, dans les deux mois a compter de la réception de toutes les informations visées au para-
graphe 2, ces informations aux autorités compétentes de 1I’Etat membre d’accueil de la société de
gestion et en avise cette dernié¢re. Elle communique en outre des précisions sur tout systéme d’indem-
nisation destiné a protéger les investisseurs.

Lorsque la CSSF refuse de communiquer les informations visées au paragraphe 2 aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’accueil de la société de gestion, elle fait connaitre les motifs de ce
refus a la société de gestion concernée dans les deux mois suivant la réception de toutes les informa-
tions. Le refus ou I’absence de réponse ouvrent droit a un recours juridictionnel au Luxembourg.

Lorsqu’une société de gestion souhaite exercer I’activité de gestion collective de portefeuille, telle
que visée a I’annexe II, la CSSF joint a la documentation envoyée aux autorités compétentes de 1’Etat
membre d’accueil de la société de gestion, une attestation confirmant que ladite société a été agréée,
,.conformément aux dispositions de la directive 2009/65/CE*3?, une description du champ d’application
de I’agrément accordé a la société de gestion et des précisions relatives a toute restriction éventuelle
sur les types d’OPCVM que cette société est habilitée a gérer.

(4) La société de gestion qui exerce des activités par I’intermédiaire d’une succursale sur le territoire
de I’Etat membre d’accueil respecte les régles arrétées par I’Etat membre d’accueil conformément a
I’article 14 de la directive 2009/65/CE.

(5) Avant que la succursale d’une société de gestion ne commence son activité, les autorités com-
pétentes de I’Etat membre d’accueil de ladite société disposent de deux mois a compter de la réception
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des informations visées au paragraphe 2 pour préparer la surveillance du respect par la société de
gestion des régles relevant de leur compétence.

(6) Dés réception d’une communication des autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil de la
société de gestion ou, en cas d’absence de communication de la part de celles-ci, dés 1’échéance du
délai prévu au paragraphe 5, la succursale peut étre établie et commencer son activité.

(7) En cas de modification de tout ¢lément d’information communiqué conformément au para-
graphe 2, point b), ¢) ou d), la société de gestion notifie, par écrit, cette modification a la CSSF et aux
autorités de son Etat membre d’accueil un mois au moins avant d’effectuer le changement, pour que
la CSSF puisse prendre une décision sur cette modification au titre du paragraphe 3 et les autorités
compétentes de son Etat membre d’accueil au titre du paragraphe 6 de I’article 17 de la directive
2009/65/CE.

(8) En cas de modification des ¢éléments d’information communiqués conformément au para-
graphe 3, alinéa ler, la CSSF en avise les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil de la société
de gestion.

La CSSF met a jour les informations contenues dans 1’attestation visée au paragraphe 3, alinéa 3,
et informe les autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil de la société de gestion de tout chan-
gement dans le champ d’application de 1’agrément accordé a ladite société ou dans les précisions
relatives a toute restriction éventuelle sur les types d’OPCVM que cette société est habilitée a gérer.

Art. 115. (1) Toute société de gestion agréée conformément au présent chapitre qui désire exercer
pour la premicre fois les activités pour lesquelles elle a été agréée sur le territoire d’un autre Etat
membre au titre de la libre prestation de services communique a la CSSF les informations suivantes:

a) I’Etat membre sur le territoire duquel elle envisage d’opérer; et

b) un programme indiquant les activités et les services visés a ’article 101, paragraphes 2 et 3, envi-
sagés et comportant une description du processus de gestion des risques mis en place par la société
de gestion. Il comporte également une description des procédures et des modalités arrétées confor-
mément a 1’article 112.

(2) La CSSF communique aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil de la société de
gestion les informations visées au paragraphe ler, dans un délai d’un mois a compter de la réception
de celles-ci.

La CSSF communique, en outre, des précisions sur tout systéme d’indemnisation applicable, destiné
a protéger les investisseurs.

Lorsqu’une société de gestion souhaite exercer 1’activité de gestion collective de portefeuille, telle
que visée a I’annexe II, la CSSF joint a la documentation envoyée aux autorités compétentes de 1’Etat
membre d’accueil de la société de gestion une attestation confirmant que ladite société a été agréée,
,.,conformément aux dispositions de la directive 2009/65/CE*4°, une description du champ d’application
de I’agrément accordé a la société de gestion et des précisions relatives a toute restriction éventuelle
sur les types d’OPCVM que cette société est habilitée a gérer.

Nonobstant I’article 20 de la directive 2009/65/CE et I’article 54, la société de gestion peut alors
commencer son activité dans son Etat membre d’accueil.

(3) Une société de gestion exergant des activités au titre de la libre prestation des services respecte
les régles arrétées par la CSSF conformément a ’article 111.

(4) En cas de modification du contenu des informations communiquées conformément au para-
graphe ler, point b), la société de gestion notifie, par écrit, cette modification a la CSSF et aux autorités
compétentes de son Etat membre d’accueil avant d’effectuer le changement. La CSSF met a jour les
informations contenues dans 1’attestation visée au paragraphe 2 et informe les autorités compétentes
de I’Etat membre d’accueil de la société de gestion de tout changement dans le champ d’application
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de I’agrément accordé a ladite société ou dans les précisions relatives a toute restriction éventuelle sur
les types d’OPCVM que cette société est habilitée a gérer.

Art. 116. (1) Une société de gestion agréée au sens du présent chapitre exercant des activités de gestion
collective de portefeuille sur une base transfrontaliére, via la création d’une succursale ou dans le cadre
de la libre prestation de services, se conforme a la présente loi en ce qui concerne son organisation,
notamment les modalités de délégation, les procédures de gestion des risques, les régles prudentielles et
la surveillance, les procédures visées a I’article 109 et les obligations de notification lui incombant.

(2) La CSSF est chargée de veiller au respect du paragraphe ler.

(3) Une société de gestion exercant des activités de gestion collective de portefeuille sur une base
transfrontaliére, via la création d’une succursale ou conformément a la libre prestation de services, se
conforme aux régles de I’Etat membre d’origine de ’OPCVM en ce qui concerne la constitution et le
fonctionnement de I’OPCVM, notamment les régles applicables:

a) a la constitution et a ’agrément des OPCVM;
b) a I’émission et au remboursement de parts;

¢) aux politiques et aux limites d’investissements, notamment le calcul du risque global et de I’effet
de levier;

d) aux restrictions relatives aux emprunts, aux préts et aux ventes a découvert;
e) a I’évaluation des actifs et a la comptabilit¢ des OPCVM,;

f) au calcul du prix d’émission ou de remboursement, ainsi qu’aux erreurs dans le calcul de la valeur
nette d’inventaire et I’indemnisation afférente des investisseurs;

g) a la distribution ou au réinvestissement des revenus;

h) aux obligations qui incombent aux OPCVM en matiére de divulgation et de rapports, notamment
en ce qui concerne les prospectus, les informations clés pour l’investisseur et les rapports
périodiques;

i) aux modalités prévues pour la commercialisation;

j) aux relations avec les porteurs de parts;

k) a la fusion et a la restructuration des OPCVM;

1) a la dissolution et a la liquidation des OPCVM,;

m)le cas échéant, au contenu du registre des porteurs de parts;

n) aux frais d’agrément et de surveillance des OPCVM; et

0) a I’exercice des droits de vote des porteurs de parts et des autres droits des porteurs de parts en
relation avec les points a) a m).

(4) La société de gestion se conforme aux obligations prévues par le réglement de gestion ou les
documents constitutifs, ainsi qu’aux exigences mentionnées dans le prospectus.

(5) La société de gestion décide et est responsable de I’adoption et de la mise en oeuvre de toutes
les modalités et de toutes les décisions organisationnelles nécessaires pour assurer le respect des régles
qui s’appliquent a la constitution et au fonctionnement de I’OPCVM ainsi que des obligations prévues
par le réglement de gestion ou les documents constitutifs, ainsi que des exigences mentionnées dans
le prospectus.

(6) La CSSF veille a 1’adéquation des modalités d’organisation de la société de gestion, afin que
cette derniére soit en mesure de se conformer aux obligations et aux régles relatives a la constitution
et au fonctionnement de tous les OPCVM qu’elle gere.

Art. 117. (1) Une société de gestion relevant du présent chapitre qui demande de gérer un OPCVM
établi dans un autre Etat membre fournit aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de
I’OPCVM les documents suivants:

a) le contrat écrit conclu avec le dépositaire, visé a I’article 22, paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE;
et
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b) des informations relatives aux modalités de délégation, en ce qui concerne les fonctions visées a
I’annexe II en mati¢re d’administration et de gestion des placements.

Lorsqu’une société de gestion gere déja un autre OPCVM du méme type dans I’Etat membre d’ori-
gine de I’OPCVM, une référence a la documentation déja fournie est suffisante.

(2) Les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de ’OPCVM peuvent demander a la CSSF
de fournir des éclaircissements et des informations concernant les documents mentionnés au para-
graphe ler, et de vérifier, en se fondant sur D’attestation visée aux articles 114, paragraphe 3,
3eéme alinéa et 115, paragraphe 2, 3e alinéa, si le type d’OPCVM pour lequel I’autorisation est deman-
dée entre ou non dans le champ d’application de 1’agrément accordé a la société de gestion. La CSSF
exprime son avis dans un délai de dix jours ouvrables a compter de la demande initiale.

(3) Toute modification substantielle apportée ultérieurement aux documents visés au paragraphe ler
doit étre notifiée par la société de gestion aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de
I’OPCVM.

Art. 118. (1) L’Etat membre d’accueil des sociétés de gestion peut exiger des sociétés de gestion
qui exercent des activités sur son territoire au titre de la directive 2009/65/CE, qu’elles fournissent les
informations nécessaires aux fins de contrdler leur respect des régles relevant de la responsabilité de
I’Etat membre d’accueil les concernant.

Les sociétés de gestion veillent a ce que les procédures et les modalités visées a 1’article 112 per-
mettent aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de I’OPCVM d’obtenir les informations
visées au présent paragraphe directement aupres de la société de gestion.

(2) Lorsque les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil de la société de gestion constatent
que cette société de gestion ne respecte pas 1’une des régles relevant de leur responsabilité, elles exigent
que la société de gestion concernée mette fin a ce non-respect et en informe la CSSF.

(3) Si la société de gestion concernée refuse de fournir a I’Etat membre d’accueil de la société de
gestion des informations relevant de sa responsabilité ou ne prend pas les dispositions nécessaires pour
mettre fin au non-respect vis¢ au paragraphe ler, les autorités compétentes de son Etat membre d’ac-
cueil en informent la CSSF. La CSSF prend, dans les plus brefs délais, toutes les mesures appropriées
pour que la société de gestion concernée fournisse les informations demandées par 1’Etat membre
d’accueil de la société de gestion conformément au paragraphe ler ou mette fin au non-respect. La
nature de ces mesures est communiquée aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil de la
société de gestion.

(4) Si, en dépit des mesures prises par la CSSF, la société de gestion continue de refuser de fournir
les informations demandées par I’Etat membre d’accueil de la société de gestion conformément au
paragraphe ler ou persiste a enfreindre les dispositions législatives ou réglementaires visées dans ce
méme paragraphe, les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil de la société de gestion
peuvent, aprés en avoir informé la CSSF, prendre les mesures appropriées, y compris au titre des arti-
cles 98 et 99 de la directive 2009/65/CE pour prévenir ou sanctionner de nouvelles irrégularités et, au
besoin, empécher cette société de gestion d’effectuer de nouvelles opérations sur son territoire. Lorsque
le service fourni dans I’Etat membre d’accueil de la société¢ de gestion est la gestion d'un OPCVM,
cet Etat membre peut exiger de ladite société qu’elle cesse de gérer cet OPCVM.

(5) Toute mesure prise en application du paragraphe 3 ou 4 qui comporte des mesures ou des sanc-
tions est diment motivée et communiquée a la société de gestion concernée. Toute mesure de ce type
ouvre le droit & un recours juridictionnel dans I’Etat membre qui 1’a arrétée.

II. Libre établissement et libre prestation de services au Luxembourg
par une société de gestion agréée au titre de la directive 2009/65/CE
dans un autre Etat membre

Art. 119. (1) Une société de gestion agréée par les autorités compétentes d’un autre Etat membre

conformément a la directive 2009/65/CE peut exercer au Luxembourg 1’activité pour laquelle elle a
regu ’agrément tant par la création d’une succursale qu’au titre de la libre prestation de services.
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(2) La création d’une succursale ou la prestation de services telle que décrite ci-avant n’est pas
subordonné a I’obligation d’obtenir un agrément ou de fournir un capital de dotation ou toute autre
mesure d’effet équivalent.

(3) Dans le cadre ainsi fixé, un OPCVM établi au Luxembourg peut, soit désigner une société de
gestion agréée dans un autre Etat membre au titre de la directive 2009/65/CE, soit étre géré par elle

pour autant que la société de gestion se conforme aux conditions fixées a I’article 16 paragraphe 3 de
la directive 2009/65/CE.

Art. 120. (1) Une société de gestion agréée dans un autre Etat membre qui désire ouvrir une suc-
cursale au Luxembourg pour y exercer les activités couvertes par son agrément le notifie aux autorités
compétentes de son Etat d’origine selon les modalités prévues a I’article 17 de la directive 2009/65/CE.

Les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine communiquent a la CSSF les informations
visées a ’article 17 paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE dans un délai de 2 mois a compter de leur
réception.

Cette communication inclut, dans le cas ou la société de gestion entend exercer 1’activité de gestion
collective, une attestation confirmant que ladite société a été agréée conformément aux dispositions de
la directive 2009/65/CE, une description du champ d’application de 1’agrément accordé a la société de
gestion et des précisions relatives a toute restrictions éventuelles sur les types d’OPCVM que cette
société est habilitée a gérer.

(2) La société de gestion devra se conformer a I’article 111. Le contrdle du respect de cette dispo-
sition reléve de la compétence de la CSSF.

(3) La CSSF dispose d’un délai de 2 mois a compter de la réception des informations visées a
I’article 17 de la directive 2009/65/CE pour préparer la surveillance du respect par la société de gestion
des regles relevant de sa compétence.

(4) Dé¢s réception d’'une communication de la CSSF ou en I’absence de communication de celle-ci,
la succursale pourra étre établie et commencer ses activités a 1’échéance du délai prévu au para-
graphe 3.

(5) En cas de modification de tout élément d’information communiqué conformément a I’article 17
paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE, la société de gestion notifie, par écrit, cette modification aux
autorités compétentes de son Etat membre d’origine et a la CSSF un mois au moins avant d’effectuer
le changement, pour que les autorités compétentes de son Etat membre d’origine et la CSSF puissent
prendre une décision sur cette modification conformément aux responsabilités qui leur incombent au
titre de la directive 2009/65/CE respectivement de la présente loi.

Art. 121. (1) Une société de gestion agréée dans un autre Etat membre qui désire exercer pour la
premicre fois au Luxembourg au titre de la libre prestation de services les activités couvertes par son
agrément le communique aux autorités compétentes de son Etat membre d’origine selon les modalités
prévues a I’article 18 de la directive 2009/65/CE.

(2) Les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de la société de gestion communiquent a
la CSSF les informations visées a ’article susmentionné dans un délai d’un mois a compter de la
réception de celles-ci. Celles-ci incluent, dans le cas ou la société de gestion entend exercer 1’activité
de gestion collective, une attestation confirmant que ladite société a été agréée conformément aux
dispositions de la directive 2009/65/CE, une description du champ d’application de 1’agrément accordé
a la société de gestion et des précisions relatives a toute restriction éventuelle sur les types d’OPCVM
que cette société est habilitée a gérer.

(3) Nonobstant les dispositions des articles 20 et 93 de la directive 2009/65/CE, la société de gestion
peut alors commencer ses activités au Luxembourg.

(4) La société de gestion doit respecter les régles arrétées a 1’article 14 de la directive 2009/65/CE.
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(5) En cas de modification de tout ¢lément d’information communiqué conformément a ’article 18,
paragraphe ler, point b, de la directive 2009/65/CE, la société de gestion notifie, par €crit, cette modi-
fication aux autorités compétentes de son Etat membre d’origine et a la CSSF avant d’effectuer le
changement.

Art. 122. (1) Une société de gestion exergant au Luxembourg des activités de gestion collective de
portefeuille sur une base transfrontaliére, via la création d’une succursale ou dans le cadre de la libre
prestation de services, se conforme aux régles de son Etat d’origine en ce qui concerne son organisation,
notamment les modalités de délégation, les procédures de gestion des risques, les régles prudentielles
et la surveillance, les procédures visées a ’article 12 de la directive 2009/65/CE et les obligations de
notification lui incombant.

(2) La société de gestion visée au paragraphe ler se conforme ,,aux régles en vigueur au
Luxembourg“*! en ce qui concerne la constitution et le fonctionnement de I’OPCVM, notamment les
régles applicables:

a) a la constitution et a ’agrément des OPCVM;
b) a I’émission et au remboursement de parts;

¢) aux politiques et aux limites d’investissements, notamment le calcul du risque global et de I’effet
de levier;

d) aux restrictions relatives aux emprunts, aux préts et aux ventes a découvert;
e) a I’évaluation des actifs et a la comptabilit¢ des OPCVM;

f) au calcul du prix d’émission ou de remboursement, ainsi qu’aux erreurs dans le calcul de la valeur
nette d’inventaire et I’indemnisation afférente des investisseurs;

g) a la distribution ou au réinvestissement des revenus;

h) aux obligations qui incombent aux OPCVM en matic¢re de divulgation et de rapports, notamment
en ce qui concerne les prospectus, les informations clés pour l’investisseur et les rapports
périodiques;

i) aux modalités prévues pour la commercialisation;

j) aux relations avec les porteurs de parts;

k) a la fusion et a la restructuration des OPCVM;

1) ala dissolution et a la liquidation des OPCVM,;

m)le cas échéant, au contenu du registre des porteurs de parts;

n) aux frais d’agrément et de surveillance des OPCVM,; et

0) a I’exercice des droits de vote des porteurs de parts et des autres droits des porteurs de parts en
relation avec les points a) a m).

(3) La société de gestion se conforme aux obligations prévues par le réglement de gestion ou les
documents constitutifs, ainsi qu’aux exigences mentionnées dans le prospectus.

(4) La CSSF veille au respect des ,,paragraphes 2 et 342,

(5) La société de gestion décide et est responsable de I’adoption et de la mise en oeuvre de toutes
les modalités et de toutes les décisions organisationnelles nécessaires pour assurer le respect des regles
qui s’appliquent a la constitution et au fonctionnement de I’OPCVM ainsi que des obligations prévues
par le réglement de gestion ou les documents constitutifs, ainsi que des exigences mentionnées dans
le prospectus.

Art. 123. (1) Nonobstant I’article 129, une société de gestion qui demande a gérer un OPCVM établi
au Luxembourg fournit a la CSSF les documents suivants:

a) le contrat écrit conclu avec le dépositaire au sens des articles 17 et 33; et

41 Loi du 12 juillet 2013
42 Loi du 12 juillet 2013
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b) des informations relatives aux modalités de délégation, en ce qui concerne les fonctions visées a
I’annexe Il de la présente loi en matiére d’administration et de gestion des placements.

Lorsqu’une société de gestion gere déja un autre OPCVM du méme type au Luxembourg, une simple
référence a la documentation déja fournie est suffisante.

(2) La CSSF demande le cas échéant aux autorités compétentes de 1I’Etat membre d’origine de la
société de gestion de fournir des éclaircissements et des informations concernant les documents men-
tionnés au paragraphe ler du présent article, et de vérifier, en se fondant sur I’attestation visée aux
articles 120, paragraphe ler et 121, paragraphe 2 si le type d’OPCVM pour lequel 'autorisation est
demandée entre ou non dans le champ d’application de 1’agrément accord¢ a la société de gestion.

(3) La CSSF ne peut rejeter la demande de la société de gestion que si:

a) la société de gestion ne se conforme pas aux regles relevant de leur responsabilité conformément a
Particle 122;

b) la société de gestion n’est pas autorisée par les autorités compétentes de son Etat membre d’origine
a gérer le type d’OPCVM pour lequel une autorisation est demandée; ou

¢) la société de gestion n’a pas fourni les documents visés au paragraphe ler.

Avant de rejeter une demande, la CSSF consulte les autorités compétentes de 1’Etat membre d’ori-
gine de la société de gestion.

(4) Toute modification substantielle apportée ultérieurement aux documents visés au paragraphe ler
doit étre notifiée par la société de gestion a la CSSF.

Art. 124, (1) La société de gestion ayant une succursale au Luxembourg doit fournir a la CSSF a
des fins statistiques un rapport périodique sur les activités exercées sur son territoire.

(2) La société de gestion qui exerce des activités au Luxembourg, via la création d’une succursale
ou dans le cadre de la libre prestation de services, doit fournir a la CSSF les informations nécessaires
aux fins de contrdler le respect par la société de gestion des régles qui s’appliquent a elle et dont le
contrdle reléve de la compétence de la CSSF.

La société de gestion veille a ce que les procédures et les modalités visées a 1’article 15 de la direc-
tive 2009/65/CE permettent a la CSSF d’obtenir les informations visées au présent paragraphe direc-
tement aupres de la société de gestion.

(3) Lorsque la CSSF constate qu’une société¢ de gestion ayant une succursale ou fournissant des
services au Luxembourg ne respecte pas ’'une des régles relevant de sa responsabilité, elle exige que
la société de gestion concernée mette fin & ce non-respect et en informe les autorités compétentes de
I’Etat membre d’origine de la société de gestion.

(4) Si la société de gestion concernée refuse de fournir a la CSSF des informations relevant de sa
responsabilité ou ne prend pas les dispositions nécessaires pour mettre fin au non-respect visé au para-
graphe 3, la CSSF en informe les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de la société de
gestion. Les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion prennent, dans
les plus brefs délais, toutes les mesures appropriées pour que la société de gestion concernée fournisse
les informations demandées par la CSSF conformément au paragraphe 2 ou mette fin au non-respect.
La CSSF se verra communiquer la nature de ces mesures.

(5) Si, en dépit des mesures prises par les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de la
société de gestion ou parce que ces mesures se révelent inadéquates ou font défaut dans cet Etat
membre, la société de gestion continue de refuser de fournir les informations demandées par la CSSF
conformément au paragraphe 2 ou persiste a enfreindre les dispositions législatives ou réglementaires
visées dans ce méme paragraphe, en vigueur au Luxembourg, la CSSF, apres en avoir informé les
autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion, prend les mesures appro-
priées, y compris au titre des articles 147 et 148 pour prévenir ou sanctionner de nouvelles irrégularités
et, au besoin, empécher cette société de gestion d’effectuer de nouvelles opérations au Luxembourg.
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Lorsque le service fourni est la gestion d’un OPCVM, la CSSF peut exiger de ladite société qu’elle
cesse de gérer cet OPCVM.

(Loi du 21 décembre 2012)

,»31 la CSSF estime que 1’autorité compétente de I’Etat membre d’origine de la société de gestion
n’a pas agi de maniére adéquate, elle peut en référer a 1’Autorité européenne des marchés
financiers.*

(6) Toute mesure prise en application du paragraphe 4 ou 5 qui comporte des mesures ou des sanc-
tions est diment justifiée et communiquée a la société de gestion concernée. Toute mesure de ce type
ouvre le droit a un recours juridictionnel au Luxembourg.

(7) Avant d’appliquer la procédure prévue au paragraphe 3, 4 ou 5, la CSSF prend, en cas d’urgence,
toute mesure de précaution nécessaire pour protéger les intéréts des investisseurs et des autres personnes
auxquelles des services sont fournis. Elle en informe la Commission de 1’Union européenne ,, , I’ Auto-
rité européenne des marchés financiers“®® et les autorités compétentes des autres Etats membres
concernés dans les plus brefs délais.

La CSSF pourra étre amenée a modifier ou abroger ces mesures suite a une décision de la Commission
de I’Union européenne prises aprés avoir consulté les autorités compétentes des Etats membres
concerneés.

(8) La CSSF est consultée par les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de
gestion avant tout retrait de 1’agrément délivré a la société de gestion. Dans de tels cas, la CSSF prend
les mesures appropri¢es pour sauvegarder les intéréts des investisseurs. Ces mesures peuvent com-
prendre des décisions empéchant la société de gestion concernée d’effectuer de nouvelles transactions
au Luxembourg.

,»Chapitre 16. — Des autres sociétés de gestion“**

LAt 125-1.“% (1) L’accés a ’activité d’une société de gestion au sens du présent chapitre est
subordonné a un agrément préalable délivré par la CSSF.

La société de gestion doit étre constituée sous forme de société anonyme, de société a responsabilité
limitée, de société coopérative, de société coopérative organisée comme une société anonyme ou de
société en commandite par actions. Son capital doit étre représenté par des titres nominatifs. ,,Les
dispositions de la loi modifiée du 10 aolit 1915 concernant les sociétés commerciales sont applicables
aux i(gciétés de gestion relevant du présent chapitre, pour autant qu’il n’y soit pas dérogé par la présente
loi.*

Les sociétés de gestion agréées sont inscrites par la CSSF sur une liste. Cette inscription vaut agré-
ment et est notifiée par la CSSF a la société de gestion concernée. Les demandes d’inscription doivent
étre introduites aupres de la CSSF avant la constitution de la société de gestion. La constitution de la
société de gestion ne peut étre effectuée qu’apres notification de I’agrément par la CSSF. Cette liste
ainsi que les modifications qui y sont apportées sont publiées au Mémorial par les soins de la CSSF.

(Loi du 12 juillet 2013)

»Sans préjudice de I’application de 1’article 125-2, les sociétés de gestion agréées au titre du présent
article ne peuvent avoir d’autres activités que celles qui sont visées ci-apres:

a) assurer la gestion pour des véhicules d’investissement autres que des FIA au sens de la directive
2011/61/UE;

b) assurer la fonction de société de gestion au sens de 1’article 89, paragraphe 2, pour un ou plusieurs
fonds communs de placement qui se qualifient comme des FIA au sens de la directive 2011/61/UE
ou pour une ou plusieurs sociétés d’investissement a capital variable ou sociétés d’investissement a
capital fixe qui se qualifient comme des FIA au sens de la directive 2011/61/UE. Dans ce cas, la

43 Loi du 21 décembre 2012
44 Loi du 12 juillet 2013
45 Loi du 12 juillet 2013
46 Loi du 12 juillet 2013
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société de gestion devra désigner, pour le compte du ou des fonds communs de placement et /ou du
ou des sociétés d’investissement a capital variable ou sociétés d’investissement a capital fixe concer-
nés, un gestionnaire externe conformément a I’article 88-2, paragraphe 2, point a);

¢) assurer la gestion pour un ou plusieurs FIA, lorsque les actifs gérés ne dépassent pas un des seuils
prévus a I’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs. Dans ce cas, les sociétés de gestion concernées devront:

— identifier les FIA qu’elles gerent auprés de la CSSF;
— fournir a la CSSF des informations sur les stratégies d’investissement des FIA qu’elles gérent;

— communiquer régulicrement a la CSSF des informations sur les principaux instruments qu’elles
négocient et sur les expositions principales et les concentrations les plus importantes des FIA
qu’elles gerent de maniére a permettre a la CSSF de suivre efficacement le risque systémique.

Lorsque les conditions de seuil énoncées ci-avant ne sont plus remplies et que la société de gestion
n’a pas désigné de gestionnaire externe au sens de 1’article 88-2, paragraphe 2, point a), ou lorsque la
société de gestion a choisi de se soumettre a la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs, la société de gestion concernée doit solliciter dans un délai de trente jours
civils un agrément aupres de la CSSF conformément aux procédures prévues au titre du chapitre 2 de
la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.

Les sociétés de gestion ne peuvent en aucun cas &tre autorisées en vertu du présent article a exercer
exclusivement les activités visées au point a) sans fournir également les services visés aux points b)
ou ¢), a moins que les véhicules d’investissement autres que des FIA au sens de la directive 2011/61/UE
ne soient réglementés par des lois sectorielles spécifiques les concernant.

L’administration des propres actifs des sociétés de gestion ne doit avoir qu’un caracteére accessoire.”
Son administration centrale et son siége statutaire doivent étre situés au Luxembourg.

(Loi du 12 juillet 2013)

,,Les sociétés de gestion tombant dans le champ d’application du présent article exergant les activités
visées aux points a) ou c¢) du quatriéme alinéa du présent article sont autorisées a déléguer a des tiers,
en vue de mener leurs activités de manicre plus efficace, I’exercice, pour leur propre compte, d’une
ou, plusieurs de leurs fonctions. Dans ce cas, les conditions préalables suivantes doivent étre
remplies:

a) la CSSF doit étre informée de maniére adéquate;

b) le mandat ne doit pas entraver le bon exercice de la surveillance dont la société de gestion fait 1’objet;
en particulier, il ne doit ni empécher la société de gestion d’agir, ni empécher I’OPC d’étre géré, au
mieux des intéréts des investisseurs;

c) lorsque la délégation se rapporte a la gestion d’investissements, le mandat ne peut étre donné qu’aux
entreprises agréées ou immatriculées aux fins de la gestion de portefeuille et soumises a une sur-
veillance prudentielle; lorsque le mandat est donné a une entreprise d’un pays tiers soumise a une
surveillance prudentielle, la coopération entre la CSSF et I’autorité de surveillance de ce pays doit
étre assurée;

d) lorsque les conditions du point ¢) ne sont pas remplies, la délégation ne pourra devenir effective
que moyennant approbation préalable de la CSSF; et

e) aucun mandat se rapportant a la fonction principale de gestion des investissements n’est donné au
dépositaire.

Les sociétés de gestion tombant dans le champ d’application du présent article exercant des activités
visées au point b) du quatriéme alinéa du présent article sont autorisées a déléguer a des tiers, en vue
de mener leurs activités de maniére plus efficace, I’exercice, pour leur propre compte, d’une ou de
plusieurs de leurs fonctions d’administration et de commercialisation, dans la mesure ou le gestionnaire
externe désigné par la société de gestion concernée n’exerce pas lui-méme les fonctions en question.
Dans ce cas, les conditions préalables suivantes doivent étre remplies:

a) la CSSF doit étre informée de maniére adéquate;

b) le mandat ne doit pas entraver le bon exercice de la surveillance dont la société de gestion fait 1’objet;
en particulier, il ne doit ni empécher la société de gestion d’agir, ni empécher le fonds commun de
placement, la société d’investissement a capital variable ou la société d’investissement a capital fixe
d’étre géré, au mieux des intéréts des investisseurs.*
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(2) La CSSF n’accorde I’agrément a la société qu’aux conditions suivantes:

a) elle doit disposer de moyens financiers suffisants pour Iui permettre d’exercer de manicre effective
son activité et de faire face a ses responsabilités; elle doit notamment disposer d’un capital social
libéré minimal d’une valeur de cent vingt-cinq mille euros (125.000 euros); un réglement CSSF
pourra fixer ce minimum a une valeur supérieure sans toutefois pouvoir dépasser la valeur de six
cent vingt-cinq mille euros (625.000 euros);

b) les fonds visés au paragraphe 2 a) sont a maintenir a la disposition permanente de la société de
gestion et a investir dans son intérét propre;

c) les dirigeants de la société de gestion au sens de I’article 129, paragraphe 5 doivent justifier de leur
honorabilité et de leur expérience professionnelles requises pour 1’accomplissement de leurs
fonctions;

d) I’identité des actionnaires ou associés de référence de la société de gestion doit étre communiquée
a la CSSF;

e) la demande d’agrément doit décrire la structure de I’organisation de la société de gestion.

(3) Le demandeur est informé, dans les six mois & compter de la présentation d’une demande com-
pléte, que I’agrément est octroyé ou refusé. Le refus d’agrément est motivé.

(4) Dés que I'agrément est accordé, la société de gestion peut commencer son activite.

L’octroi de 1’agrément implique pour les membres des organes d’administration, de gestion et de
surveillance de la société de gestion 1’obligation de notifier a la CSSF spontanément par écrit et sous
une forme compléte, cohérente et compréhensible tout changement concernant les informations subs-
tantielles sur lesquelles la CSSF s’est fondée pour instruire la demande d’agrément.

(5) La CSSF ne peut retirer I’agrément a une société de gestion relevant du présent chapitre que

lorsque celle-ci:

a) ne fait pas usage de I’agrément dans un délai de douze mois, y renonce expressément ou a cessé
d’exercer ’activité couverte par le présent chapitre depuis plus de six mois;

b) a obtenu I’agrément au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier;

c¢) ne remplit plus les conditions d’octroi de 1’agrément:

d) a enfreint de maniére grave et/ou systématique les dispositions adoptées en application de la présente
loi; ou

e) reléve d’un des autres cas de retrait prévus par la présente loi.

(6) La société de gestion ne peut pas utiliser pour ses besoins propres les actifs des OPC qu’elle gere.

(7) Les avoirs des OPC gérés ne font pas partie de la masse en cas de faillite de la société de gestion.
Ils ne peuvent étre saisis par les créanciers propres a la société de gestion.

(Loi du 12 juillet 2013)

»Art. 125-2. (1) Les sociétés de gestion agréées au titre du présent article qui, en tant que société
de gestion désignée, gérent un ou plusieurs FIA au sens de la directive 2011/61/UE, sans avoir désigné
de gestionnaire externe au sens de 1’article 88-2, paragraphe 2, point a), doivent en outre, lorsque les
actifs gérés a ce titre dépassent un des seuils prévus a I’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, obtenir un agrément préalable de
la CSSF en tant que gestionnaire de FIA au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.

(2) Les sociétés de gestion visées au présent article ne peuvent avoir d’autres activités que celles
qui sont mentionnées a I’annexe I de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-

tissement alternatifs ainsi que les activités accessoires visées a 1’article 5, paragraphe 4 de cette loi.

(3) En ce qui concerne les FIA qu’elles geérent au titre du présent article, les sociétés de gestion,
en tant que société de gestion désignée, sont soumises a I’ensemble des régles prévues par la loi du
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12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, dans la mesure ou ces
régles leur sont applicables.*

Art. 126. ,,(1)“47 L’article 104 est applicable aux sociétés de gestion tombant dans le champ d’appli-
cation du présent chapitre.

+(2)“*® En cas de liquidation non judiciaire d’une société de gestion, le ou les liquidateurs doivent
étre agréés par la CSSF. Le ou les liquidateurs doivent présenter toutes les garanties d’honorabilité et
de qualification professionnelles.

(Loi du 12 juillet 2013)

»Art. 126-1. (1) Le tribunal d’arrondissement siégeant en matiére commerciale prononce sur la
demande du procureur d’Etat, agissant d’office ou a la requéte de la CSSF, la dissolution et la
liquidation des sociétés de gestion, dont les inscriptions sur (i) la liste prévue a I’article 125, para-
graphe ler et, le cas échéant, (ii) la liste prévue a ’article 7, paragraphe ler de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs auront été définitivement refusées ou
retirées.

(2) La décision de la CSSF portant retrait des listes mentionnées dans le paragraphe ler entraine de
plein droit, a partir de sa notification a la société de gestion concernée, jusqu’au jour ou la décision
sera devenue définitive, le sursis a tout paiement par cette société de gestion et I’interdiction sous peine
de nullité de procéder a tous actes autres que conservatoires, sauf autorisation de la CSSF.*

Chapitre 17. — Des sociétés de gestion autres que celles

agréées par les autorités compétentes d’un autre Etat

membre conformément a la directive 2009/65/CE,
d’origine communautaire ou non communautaire

Art. 127. (1) Les sociétés de gestion autres que celles agréées par les autorités compétentes d’un
autre Etat membre conformément a la directive 2009/65/CE, d’origine communautaire ou non com-
munautaire, qui désirent établir une succursale au Luxembourg, sont soumises aux mémes regles
d’agrément que les sociétés de gestion relevant du chapitre 16.

(2) Aux fins de I’application du paragraphe précédent, le respect des conditions requises pour 1’agré-
ment est apprécié dans le chef de 1’établissement étranger.

(3) L’agrément pour une activité de société de gestion d’OPC ne peut étre accordé qu’a des succur-
sales 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 ¢quivalentes a celles exigées de la part d’une société de gestion de droit
luxembourgeois relevant du chapitre 16.

(4) L’exigence de I’honorabilité et de 1’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.

Chapitre 18. — De I’exercice de activité de société de gestion
par des banques multilatérales de développement

Art. 128. Les banques multilatérales de développement figurant sur la liste a I’annexe VI, point 20,
de la directive 2006/48/CE telle que modifiée et qui sont habilitées de par leur statut a prester I’activité
de gestion collective de portefeuille, sont autorisées a exercer ’activité de gestion d’OPC au titre de
Larticle 125-14%9,

47 Loi du 12 juillet 2013
48 Loi du 12 juillet 2013
49 Loi du 12 juillet 2013
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Les institutions visées a 1’alinéa précédent sont tenues de fournir a la CSSF, en ce qui concerne les
OPC qui tombent sous sa surveillance, les informations requises par la CSSF aux fins de la surveillance
prudentielle du ou des OPC gérés.

Dans le cas d’OPC gérés par une des institutions visées au ler alinéa, qui revétent la forme d’un
fonds commun de placement, les dispositions du présent article ne s’appliquent que pour autant que le
reglement de gestion des OPC concernés est soumis a la loi luxembourgeoise.

PARTIE V

Dispositions générales applicables aux OPCVM
et aux autres OPC

Chapitre 19. — Agrément

Art. 129. (1) Les OPC relevant des articles 2, 87 et de 1’,,article 100, paragraphe ler*>0 doivent,
pour exercer leurs activités au Luxembourg, étre agréés préalablement par la CSSF conformément a
la présente loi.

Un OPCVM relevant de D’article 2 juridiquement empéché de commercialiser ses parts au
Luxembourg, notamment par une disposition contenue dans le réglement de gestion ou dans les docu-
ments constitutifs, ne sera pas agréé par la CSSF.

(2) Un OPC n’est agréé que si la CSSF approuve les documents constitutifs respectivement le
réglement de gestion et le choix du dépositaire.

(Loi du 12 juillet 2013)

»(2bis) Outre les conditions prévues au paragraphe 2 et sous réserve des dérogations prévues a
I’article 3 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs,
un OPC relevant de la partie II n’est agréé que si son gestionnaire externe désigné conformément a
I’article 88-2, paragraphe 2, point a) a été préalablement agréé¢ conformément a cet article.

Un OPC relevant de la partie II qui est géré de maniére interne au sens de 1’article 88-2, para-
graphe 2, point b) doit, outre I’agrément requis au titre de ’article 129, paragraphe ler et, sous réserve
des dérogations prévues a I’article 3 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs, étre agréé conformément a 1’article 88-2, paragraphe 2, point b).*

(3) Outre les conditions du paragraphe 2 un OPCVM relevant de ’article 2 n’est agréé par la CSSF
qu’aux conditions suivantes:

a) Un fonds commun de placement n’est agréé que si la CSSF a approuvé la demande de la société de
gestion de gérer ce fonds commun de placement. Une société¢ d’investissement ayant désigné une
société de gestion n’est agréée que si la CSSF a approuvé la demande de la société de gestion dési-
gnée de gérer cette société d’investissement.

b) Sans préjudice du point a), si ’OPCVM établi au Luxembourg est géré par une société de gestion
qui releve de la directive 2009/65/CE et qui a été agréée par les autorités compétentes d’un autre
Etat membre conformément a la directive 2009/65/CE, la CSSF statue sur la demande de la société
de gestion de gérer ’OPCVM, conformément a I’article 123.

(4) La CSSF ne peut refuser d’agréer un OPCVM relevant de I’article 2 que lorsque:

a) elle établit que la société d’investissement ne satisfait pas aux conditions préalables définies au
chapitre 3, ou

b) la société de gestion n’est pas agréée pour la gestion d’OPCVM au titre du chapitre 15, ou
c) la société de gestion n’est pas agréée pour la gestion d’OPCVM dans son Etat membre d’origine.

Sans préjudice de 1’article 27, paragraphe ler, la société de gestion ou, le cas échéant, la société
d’investissement est informée, dans un délai de deux mois suivant la présentation d’une demande
compléte, de I’octroi ou du refus de I’agrément de ’OPCVM.

50 Loi du 12 juillet 2013
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(5) Les dirigeants de I’OPC et du dépositaire doivent avoir I’honorabilité et I’expérience suffisante
eu égard également au type d’OPC concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants, ainsi que de toute
personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,dirigeants”, on entend les personnes qui représentent, en vertu de la loi ou des documents
constitutifs, I’OPC ou le dépositaire ou qui déterminent effectivement la conduite de I’activité de
I’OPC.

(6) ,,Tout remplacement de la société de gestion, du gestionnaire ou du dépositaire, ainsi que toute
modification du réglement de gestion ou des documents constitutifs de la société d’investissement sont
subordonnés a I’approbation de la CSSF.*3!

(7) ,,L’octroi de I’agrément au titre du paragraphe ler implique pour les membres des organes
d’administration, de gestion et de surveillance de la société de gestion, du gestionnaire, ou, le cas
échéant de la société d’investissement, 1’obligation de notifier a la CSSF spontanément par écrit et sous
une forme compléte, cohérente et compréhensible tout changement concernant les informations subs-
tantielles sur lesquelles la CSSF s’est fondée pour instruire la demande d’agrément ainsi que de tout
changement concernant les dirigeants mentionnés au paragraphe 5 ci-dessus.*>?

Art. 130. (1) Les OPC agréés sont inscrits par la CSSF sur une liste. Cette inscription vaut agrément
et est notifiée par la CSSF a I’OPC concerné. Pour les OPC relevant des articles 2 et 87 les demandes
d’inscription doivent étre introduites auprés de la CSSF dans le mois qui suit leur constitution ou
création. Cette liste ainsi que les modifications qui y sont apportées sont publiées au Mémorial par les
soins de la CSSF.

(2) Linscription et le maintien sur la liste visée au paragraphe ler sont soumis a la condition que
soient observées toutes les dispositions législatives, réglementaires ou conventionnelles qui concernent
I’organisation et le fonctionnement des OPC ainsi que la distribution, le placement ou la vente de leurs
titres.

Art. 131. Les OPC luxembourgeois de type autre que fermé¢, les OPCVM communautaires harmo-
nisés et les OPC étrangers en cas d’offre au public au Luxembourg sont dispensés de 1’obligation de
publication d’un prospectus telle que prévue a la partie III de la loi relative aux prospectus pour valeurs
mobiliéres. Le prospectus que ces OPC établissent conformément a la réglementation applicable aux
OPC est valable aux fins d’une offre au public de valeurs mobili¢res ou en vue de I’admission de
valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché réglementé.

Art. 132. Le fait qu’un OPC est inscrit sur la liste visée a I’article 130, paragraphe ler ne doit en
aucun cas et sous quelque forme que ce soit, étre décrit comme une appréciation positive faite par la
CSSF de la qualité des titres offerts en vente.

Chapitre 20. — Organisation de la surveillance

A. — Autorité compétente pour la surveillance

Art. 133. (1) L’autorité chargée d’exercer les attributions qui sont prévues par la présente loi est la
CSSF.

(2) La CSSF exerce ces attributions exclusivement dans 1’intérét public.

(3) La CSSF est compétente pour régler sur une base extrajudiciaire les litiges en mati¢re de consom-
mation concernant 1’activité des OPC régis par la présente loi.

Art. 134. (1) Toutes les personnes exer¢ant 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

51 Loi du 12 juillet 2013
52 Loi du 12 juillet 2013
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a l’article 16 de la loi du 23 décembre 1998 portant création d’une commission de surveillance du
secteur financier, telle que modifiée. Ce secret implique que les informations confidentielles qu’ils
recoivent a titre professionnel ne peuvent étre divulguées a quelque personne ou autorité que ce soit,
excepté sous une forme sommaire ou abrégée de fagon a ce qu’aucun OPC, aucune société de gestion
ni aucun dépositaire ne puisse étre identifié individuellement, sans préjudice des cas relevant du droit
pénal.

(Loi du 12 juillet 2013)

,»Toutefois, lorsqu’un OPC ou une entreprise qui concourt a son activité a été déclaré en faillite ou
que sa liquidation forcée a été ordonnée, les informations confidentielles qui ne concernent pas les tiers
impliqués dans les tentatives de sauvetage peuvent étre divulguées dans le cadre de procédures civiles
et commerciales.*

(2) Le paragraphe ler ne fait pas obstacle a ce que la CSSF échange avec les autorités de surveillance
des autres Etats membres de 1’Union européenne des informations dans les limites prévues par la
présente loi ,,ou transmet ces informations a 1’ Autorité européenne des marchés financiers conformé-
ment au réglement (UE) n° 1095/2010 ou au Comité européen du risque systémique*>3.

Sont assimilées aux autorités de surveillance des Etats membres de 1’Union européenne les autorités
de surveillance des Etats parties a 1’Accord sur I’Espace économique européen autres que les Etats
membres de 1’Union européenne, dans les limites définies par cet accord et des actes y afférents.

(3) Le paragraphe ler ne fait pas obstacle a ce que la CSSF échange des informations avec:
— les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance prudentielle des OPC,

— les autres autorités, organismes et personnes visés au paragraphe 5, a I’exception des centrales de
risques, et établis dans des pays tiers,

— les autorités de pays tiers visées au paragraphe 6.

La communication d’informations par la CSSF autorisée par le présent paragraphe est soumise aux
conditions suivantes:

— les informations communiquées doivent &tre nécessaires a 1’accomplissement de la fonction des
autorités, organismes et personnes qui les recoivent,

— les informations communiquées doivent &tre couvertes par le secret professionnel des autorités,
organismes et personnes qui les regoivent et le secret professionnel de ces autorités, organismes et
personnes doit offrir des garanties au moins équivalentes au secret professionnel auquel la CSSF est
soumise,

— les autorités, organismes et personnes qui recoivent des informations de la part de la CSSF, ne
peuvent les utiliser qu’aux fins pour lesquelles elles leur ont ét¢ communiquées et doivent étre en
mesure d’assurer qu’aucun autre usage n’en sera fait,

— les autorités, organismes et personnes qui recoivent des informations de la part de la CSSF, accordent
le méme droit d’information a la CSSF,

— la divulgation par la CSSF d’informations recues de la part d’autorités d’origine communautaire
compétentes pour la surveillance prudentielle des OPC, ne peut se faire qu’avec I’accord explicite
de ces autorités et, le cas échéant, exclusivement aux fins pour lesquelles ces autorités ont marqué
leur accord.

Par pays tiers au sens du présent paragraphe, il faut entendre les Etats autres que ceux visés au
paragraphe 2.

(4) La CSSF qui, au titre des paragraphes 2 et 3, regoit des informations confidentielles, ne peut les
utiliser que dans I’exercice de ses fonctions aux fins de:

— vérifier que les conditions d’accés a I’activité des OPCVM, des sociétés de gestion et des dépositaires
et de toute autre société concourant a leur activité sont remplies et faciliter le contrdle de 1’exercice
de ’activité, des procédures administratives et comptables, ainsi que des mécanismes de contrdle
interne; ou

— imposer des sanctions; ou

53 Loi du 21 décembre 2012
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— former un recours administratif contre une décision de la CSSF; ou

— poursuivre dans le cadre de procédures juridictionnelles engagées contre les décisions prises par la
CSSF au titre de la présente loi.

(5) Les paragraphes ler et 4 ne font pas obstacle a:
a) I’échange d’informations a I’intérieur de I’Union européenne ou au Luxembourg, entre la CSSF et:

— les autorités investies de la mission publique de surveillance des établissements de crédit, des
entreprises d’investissement, des compagnies d’assurances et d’autres institutions financiéres
ainsi que les autorités chargées de la surveillance des marchés financiers,

— les organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou d’autres procédures similaires concernant
des OPC, des sociétés de gestion et des dépositaires ou d’autres sociétés concourant a leur
activite,

— les personnes chargées du contrdle 1égal des comptes des établissements de crédit, des entreprises
d’investissement, d’autres établissements financiers ou des compagnies d’assurances,

(Loi du 21 décembre 2012)

— ,,I’Autorité européenne des marchés financiers, 1’ Autorité bancaire européenne, I’ Autorité euro-
péenne des assurances et des pensions professionnelles et le Comité européen du risque
systémique,*

pour I’accomplissement de leur mission,

b) la transmission, a I’intérieur de I’Union européenne ou au Luxembourg, par la CSSF aux organismes
chargés de la gestion des systémes d’indemnisation des investisseurs ou de centrales des risques,
des informations nécessaires a 1’accomplissement de leur fonction.

La communication d’informations par la CSSF autorisée par le présent paragraphe est soumise a la
condition que ces informations tombent sous le secret professionnel des autorités, organismes et per-
sonnes qui les regoivent, et, n’est autorisée que dans la mesure ou le secret professionnel de ces auto-
rités, organismes et personnes offre des garanties au moins équivalentes au secret professionnel auquel
est soumise la CSSF. En particulier, les autorités 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.

Sont assimilés aux Etats membres de 1’Union européenne les Etats parties a 1’Accord sur I’Espace
économique européen autres que les Etats membres de 1’Union européenne, dans les limites définies
par cet accord et des actes y afférents.

(6) Les paragraphes ler et 4 ne font pas obstacle aux échanges d’informations, a I’intéricur de
I’Union européenne ou au Luxembourg, entre la CSSF et:

— les autorités chargées de la surveillance des organes impliqués dans la liquidation, la faillite et autres
procédures similaires concernant des établissements de crédit, des entreprises d’investissement, des
compagnies d’assurances, des OPC, des sociétés de gestion et des dépositaires,

— les autorités chargées de la surveillance des personnes en charge du contréle 1égal des comptes des
établissements de crédit, des entreprises d’investissement, des compagnies d’assurances et d’autres
établissements financiers.

La communication d’informations par la CSSF autorisée par le présent paragraphe est soumise aux
conditions suivantes:

— les informations communiquées sont destinées a 1’accomplissement de la mission de surveillance
des autorités qui les regoivent;

— les informations communiquées doivent étre couvertes par le secret professionnel des autorités qui
les recoivent et le secret professionnel de ces autorités doit offrir des garanties au moins équivalentes
au secret professionnel auquel est soumise la CSSF,

— les autorités qui recoivent des informations de la part de la CSSF, ne peuvent les utiliser qu’aux fins
pour lesquelles elles leur ont ét¢ communiquées et doivent étre en mesure d’assurer qu’aucun autre
usage n’en sera fait,

— la divulgation par la CSSF d’informations regues de la part d’autorités de surveillance visées aux
paragraphes 2 et 3 ne peut se faire qu’avec ’accord explicite de ces autorités et, le cas échéant,
exclusivement aux fins pour lesquelles ces autorités ont marqué leur accord.
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Sont assimilés aux Etats membres de 1’Union européenne les Etats parties a 1’ Accord sur I’Espace
économique européen autres que les Etats membres de 1’Union européenne, dans les limites définies
par cet accord et des actes y afférents.

(7) Le présent article ne fait pas obstacle a ce que la CSSF transmette aux banques centrales et aux
autres organismes a vocation similaire en tant qu’autorités monétaires des informations destinées a
I’accomplissement de leur mission.

La communication d’informations par la CSSF autorisée par le présent paragraphe est soumise a la
condition que ces informations tombent sous le secret professionnel des autorités qui les regoivent et
n’est autorisée que dans la mesure ou le secret professionnel de ces organismes offre des garanties au
moins équivalentes au secret professionnel auquel est soumise la CSSF. En particulier, les autorités qui
recoivent 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.

Le présent article ne fait en outre pas obstacle a ce que les autorités ou organismes visés au présent
paragraphe communiquent a la CSSF les informations qui lui sont nécessaires aux fins du para-
graphe 4. Les informations regues par la CSSF tombent sous son secret professionnel.

(8) Le présent article ne fait pas obstacle a ce que la CSSF communique I’information visée aux
paragraphes ler a 4 a une chambre de compensation ou un autre organisme similaire reconnu par la
loi pour assurer des services de compensation ou de réglement des contrats sur un des marchés au
Luxembourg, si la CSSF estime qu’une telle communication est nécessaire afin de garantir le fonction-
nement régulier de ces organismes par rapport a des manquements, méme potentiels, d’un intervenant
sur ce marché.

La communication d’informations par la CSSF autorisée par le présent paragraphe est soumise a la
condition que ces informations tombent sous le secret professionnel des organismes qui les regoivent et
n’est autorisée que dans la mesure ou le secret professionnel de ces organismes offre des garanties au
moins équivalentes au secret professionnel auquel est soumise la CSSF. En particulier, les organismes
qui regoivent des informations de la part de la CSSF ne peuvent les utiliser qu’aux fins pour lesquelles
elles leur ont ét¢ communiquées et doivent étre en mesure d’assurer qu’aucun autre usage n’en sera fait.

Les informations regues par la CSSF en vertu des paragraphes 2 et 3 ne peuvent étre divulguées,
dans le cas visé au présent paragraphe, sans le consentement exprés des autorités de surveillance qui
ont divulgué ces informations a la CSSF.

Art. 134bis. Le traitement des données a caractére personnel en application de la présente loi est
effectué¢ conformément a la loi modifiée du 2 aott 2002 relative a la protection des personnes a I’égard
du traitement des données a caractére personnel.

B. — Coopération avec les autorités compétentes
des autres Etats membres

Art. 135. (1) La CSSF coopére avec les autorités compétentes des autres Etats membres en vue de
I’accomplissement de leurs attributions au titre de la directive 2009/65/CE ou de I’exercice des pouvoirs
qui leur sont conférés au titre de la directive précitée ou au titre de leur droit national.

La CSSF coopére avec les autres autorités compétentes, y compris lorsque les pratiques faisant
I’objet d’une enquéte ne constituent pas une violation d’une régle en vigueur au Luxembourg.

(2) La CSSF communique aux autorités compétentes des autres Etats membres sans délai les infor-
mations requises aux fins de 1’accomplissement de leurs attributions au titre de la directive 2009/65/CE.

(Loi du 21 décembre 2012)

,»(2bis) La CSSF coopére avec I’ Autorité européenne des marchés financiers aux fins de la directive
2009/65/CE, conformément au réglement (UE) n° 1095/2010.

La CSSF fournit dans les plus brefs délais a I’ Autorité européenne des marchés financiers toutes les
informations nécessaires a 1’accomplissement des missions de celle-ci, conformément a I’article 35 du
reglement (UE) n° 1095/2010.»
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(3) Lorsque la CSSF a de bonnes raisons de soupgonner que des actes enfreignant les dispositions
de la directive 2009/65/CE sont ou ont été commis sur le territoire d’un autre Etat membre par des
entités qui ne sont pas soumises a sa surveillance, elle le notifie aux autorités compétentes de cet autre
Etat membre d’une manicére aussi circonstanciée que possible.

(4) Les autorités compétentes d’un Etat membre peuvent requérir la coopération de la CSSF dans
le cadre d’une activité de surveillance ou aux fins d’une vérification sur place ou dans le cadre d’une
enquéte au Luxembourg dans le cadre des pouvoirs qui lui sont conférés au titre de la directive 2009/65/
CE. Lorsque la CSSF recoit une demande concernant une vérification sur place ou une enquéte, elle
y donne suite:

a) en procédant elle-méme a la vérification ou a I’enquéte;

b) en permettant aux autorités compétentes de 1’Etat membre requérant de procéder a la vérification
ou a I’enquéte;

¢) en permettant a des contréleurs Iégaux des comptes ou a des experts de procéder a la vérification
ou a I’enquéte.

(5) Si la vérification ou I’enquéte est effectuée par la CSSF, les autorités compétentes de 1’Etat
membre qui ont requis la coopération peuvent demander que leur propre personnel accompagne le
personnel de la CSSF effectuant la vérification ou I’enquéte. Cependant, la vérification ou 1’enquéte
est intégralement placée sous le contrdle de la CSSF.

Si la vérification ou I’enquéte est effectuée par les autorités compétentes d’'un Etat membre au
Luxembourg, la CSSF peut demander que son propre personnel accompagne le personnel effectuant
la vérification ou 1’enquéte.

(6) La CSSF peut refuser d’échanger des informations conformément au paragraphe 2 ou de donner
suite a une demande de coopérer a une enquéte ou a une vérification sur place conformément au para-
graphe 4 uniquement lorsque:

a) cette enquéte, cette vérification sur place ou cet échange d’informations risque de porter atteinte a
la souveraineté, a la sécurité ou a I’ordre public du Luxembourg;

b) une procédure judiciaire a déja été engagée a I’encontre des mémes personnes et pour les mémes
faits au Luxembourg;

¢) un jugement définitif a déja été rendu a 1’encontre des mémes personnes et pour les mémes faits au
Luxembourg;

d) le fait de donner suite a la demande est susceptible de nuire a la propre enquéte de la CSSF ou, le
cas échéant, a une enquéte pénale en cours.

(7) La CSSF notifie aux autorités compétentes qui ont présenté la demande toute décision prise au
titre du paragraphe 6. Cette notification contient des informations sur les motifs de la décision.

Art. 136. (1) La CSSF, dans la mesure ou un OPCVM est établi au Luxembourg, est seule habilitée
a prendre des mesures a I’égard de cet OPCVM en cas de violation de dispositions législatives, régle-
mentaires ou administratives ainsi que de régles prévues par le réglement de gestion ou les documents
constitutifs de la société d’investissement.

(2) Toute décision de retrait de I’agrément ou toute autre mesure grave prise a 1’égard de ’OPCVM
ou toute suspension de 1’émission, du rachat ou du remboursement de ses parts qui lui serait imposée
est communiquée sans délai par la CSSF aux autorités des Etats membres d’accueil de ’OPCVM et,
dans le cas ou la société de gestion d’'un OPCVM est établie dans un autre Etat membre, aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion.

(3) La CSSF en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine de ’OPCVM et les autorités
compétentes de 1I’Etat membre d’origine de la société de gestion peuvent prendre des mesures a 1I’égard
de la société de gestion en cas de violation par celle-ci des régles relevant de leur responsabilité
respective.
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(4) La CSSF doit prendre les mesures appropriées si les autorités compétentes de 1’Etat membre
d’accueil d’un OPCVM dont les parts sont commercialisées sur le territoire de cet Etat membre 1’infor-
ment qu’elles ont des raisons claires et démontrables d’estimer que cet OPCVM viole les obligations
qui lui incombent en vertu des dispositions arrétées en application de la directive 2009/65/CE qui ne
leur conférent pas de pouvoirs.

Art. 137. (1) La CSSF peut prendre des mesures a 1’égard d'un OPCVM dont les parts sont com-
mercialisées au Luxembourg en cas de violation des dispositions législatives, réglementaires ou admi-
nistratives en vigueur et qui n’entrent pas dans le champ d’application de la présente loi ou des
obligations prévues aux articles 59 et 61.

(2) La CSSF se verra communiquer sans délai par les autorités compétentes de 1’Etat membre d’ori-
gine de I’OPCVM toute décision de retrait de 1’agrément ou toute autre mesure grave prise a 1’égard
de ’OPCVM ou toute suspension de I’émission, du rachat ou du remboursement de ses parts qui lui
serait imposée. Ces informations Iui seront également communiquées dans ["’hypothése ou la société
de gestion de ’OPCVM est établie au Luxembourg.

(3) La CSSF informe les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de I’OPCVM si elle a
des raisons claires et démontrables d’estimer que cet OPCVM viole les obligations qui lui incombent
en vertu des dispositions arrétées en application de la directive 2009/65/CE qui ne lui conférent pas
de pouvoirs.

(4) Si, en dépit des mesures prises par les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de
I’OPCVM, celui-ci continue d’agir d’une maniere clairement préjudiciable aux intéréts des investis-
seurs au Luxembourg, la CSSF pourra:

a) apres avoir informé les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de ’OPCVM prendre
toutes les mesures appropriées requises pour protéger les investisseurs, y compris empécher
I’OPCVM concerné de poursuivre la commercialisation de ses parts au Luxembourg; ou

(Loi du 21 décembre 2012)

,»b) s’il y a lieu, en référer a I’ Autorité européenne des marchés financiers, qui peut agir dans le cadre
des pouvoirs qui lui sont conférés par I’article 19 du réglement (UE) n°® 1095/2010.¢

La CSSF doit informer la Commission de I’Union européenne ,,et I’ Autorité européenne des marchés
financiers*>* sans délai des mesures appropriées prises en application du point a).

Art. 138. Lorsque, par voie de prestation de services ou par I’établissement de succursales, une
société de gestion opére dans un ou plusieurs Etats membres d’accueil de la société de gestion, la CSSF
collabore étroitement avec les autorités compétentes concernées.

Elle communique sur demande toutes les informations concernant la gestion et la structure de pro-
priété de ces sociétés de gestion qui sont de nature a faciliter leur surveillance, ainsi que tout rensei-
gnement susceptible de rendre plus aisé le contréle de ces sociétés.

Art. 139. (1) Lorsque la CSSF est ’autorité compétente pour la société de gestion, elle coopére,
afin d’assurer la collecte par les autorités de I’Etat membre d’accueil de la société de gestion des
informations visées a 1’article 21, paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE.

(2) Dans la mesure ou cela s’avere nécessaire pour 1’exercice des pouvoirs de surveillance de la
CSSF en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine de la société de gestion, les autorités
compétentes de I’Etat membre d’accueil de la société de gestion I’informent de toute mesure prise par
ce dernier conformément a I’article 21, paragraphe 5 de la directive 2009/65/CE, qui comporte des
mesures ou des sanctions imposées a une société de gestion ou des restrictions aux activités d’une
société de gestion.

(3) La CSSF en tant qu’autorité d’origine de la société de gestion notifie sans délai aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine de I’OPCVM tout probléme décelé au niveau de la société de
gestion et susceptible d’affecter substantiellement la capacité de la société de gestion a s’acquitter
diment de ses missions concernant I’OPCVM et de toute violation des obligations prévues par le
chapitre 15.

54 Loi du 21 décembre 2012
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(4) La CSSF se verra notifier par les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de ’'OPCVM
tout probléme décelé au niveau de ’'OPCVM et susceptible d’affecter substanticllement la capacité de
la société de gestion a s’acquitter diiment de ses missions ou a se conformer aux obligations prévues
par la directive 2009/65/CE qui relévent de la responsabilité de I’Etat membre d’origine de ’OPCVM.

Art. 140. Lorsque ’OPCVM est ¢établi au Luxembourg, la CSSF doit notifier sans délai aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion tout probléme décelé au niveau de
I’OPCVM et susceptible d’affecter substantiellement la capacité de la société de gestion a s’acquitter
diment de ses missions ou a se conformer aux obligations prévues par la présente loi qui relévent de
la responsabilité de la CSSF.

Art. 141. (1) Lorsqu’une société de gestion agréée dans un autre Etat membre exerce son activité
sur le territoire du Luxembourg par voie de prestation de services ou par le biais d’une succursale, la
CSSF informe les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine de la société de gestion, dans la
mesure ou cela s’avére nécessaire pour I’exercice de leurs pouvoirs de surveillance, de toute mesure
prise par la CSSF conformément a 1’article 124 paragraphe 5, qui comporte des mesures ou des sanc-
tions imposées a une société de gestion ou des restrictions aux activités d’une société de gestion.

(2) Lorsqu’une société de gestion agréée dans un autre Etat membre exerce son activité sur le ter-
ritoire du Luxembourg par le biais d’une succursale, la CSSF veille a ce que les autorités compétentes
de I’Etat membre d’origine de la société de gestion puissent, apres en avoir informé la CSSF, procéder
elles-mémes ou par I’intermédiaire de personnes qu’elles mandatent a cet effet a la vérification sur
place des informations visées a I’article 109 de la directive 2009/65/CE.

(3) Le paragraphe 2 ne porte pas préjudice au droit de la CSSF de procéder, dans I’exercice des
responsabilités qui lui incombent au titre de la présente loi, a la vérification sur place des succursales
établies au Luxembourg.

C. — Pouvoirs de surveillance et de sanction

Art. 142. (1) Les décisions a prendre par la CSSF en exécution de la présente loi sont motivées par
écrit et, sauf péril en la demeure, interviennent apres instruction contradictoire. Elles sont notifiées par
lettre recommandée ou signifiées par voie d’huissier.

(2) Les décisions de la CSSF concernant 1’octroi, le refus ou la révocation des agréments prévus
par la présente loi peuvent étre déférées au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond. Le
recours doit étre introduit sous peine de forclusion dans le délai d’un mois a partir de la notification
de la décision attaquée.

(3) La décision de la CSSF portant retrait de la liste prévue a I’article 130, paragraphe ler, d’un
OPC visé par les articles 2 et 87 entraine de plein droit, a partir de sa notification a 1’organisme concerné
et a charge de celui-ci, jusqu’au jour ou la décision sera devenue définitive, le sursis a tout paiement
par cet organisme et interdiction sous peine de nullité, de procéder a tous actes autres que conserva-
toires, sauf autorisation du commissaire de surveillance. La CSSF exerce de plein droit la fonction de
commissaire de surveillance, a moins qu’a sa requéte, le tribunal d’arrondissement siégeant en maticre
commerciale nomme un ou plusieurs commissaires de surveillance. La requéte motivée, appuyée des
documents justificatifs, est déposée a cet effet au greffe du tribunal dans I’arrondissement duquel I’orga-
nisme a son siége.

Le tribunal statue a bref délai.

S’il s’estime suffisamment renseigné, il prononce immédiatement en audience publique sans entendre
les parties. S’il ’estime nécessaire, il convoque les parties au plus tard dans les trois jours du dépot de
la requéte, par les soins du greffier. Il entend les parties en chambre du conseil et prononce en audience
publique.

A peine de nullité, I’autorisation écrite des commissaires de surveillance est requise pour tous les
actes et décisions de I’organisme.

Le tribunal peut toutefois limiter le champ des opérations soumises a 1’autorisation.
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Les commissaires peuvent soumettre a la délibération des organes sociaux toutes propositions qu’ils
jugent opportunes. Ils peuvent assister aux délibérations des organes d’administration, de direction, de
gestion ou de surveillance de 1’organisme.

Le tribunal arbitre les frais et honoraires des commissaires de surveillance; il peut leur allouer des
avances.

Le jugement prévu par le paragraphe ler de I’article 143 met fin aux fonctions du commissaire de
surveillance qui devra, dans le mois a compter de son remplacement, faire rapport aux liquidateurs
nommes par le jugement sur I’emploi des valeurs de 1’organisme et leur soumettre les comptes et pieces
a appui.

Lorsque la décision de retrait est réformée par I’instance de recours visée au paragraphe 2 ci-dessus,
le commissaire de surveillance est réputé démissionnaire.

Art. 143. (1) Le tribunal d’arrondissement siégeant en matiére commerciale prononce sur la demande
du procureur d’Etat, agissant d’office ou a la requéte de la CSSF, la dissolution et la liquidation des
OPC visés par les articles 2 et 87, dont I’inscription a la liste prévue a ’article 130 paragraphe ler aura
été définitivement refusée ou retirée.

Le tribunal d’arrondissement si¢geant en matiére commerciale prononce sur la demande du procu-
reur d’Etat, agissant d’office ou a la requéte de la CSSF, la dissolution et la liquidation d’un ou de
plusieurs compartiments d’OPC visés par les articles 2 et 87, dans les cas ou 1’autorisation concernant
ce compartiment aura définitivement été refusée ou retirée.

En ordonnant la liquidation, le tribunal nomme un juge-commissaire ainsi qu’un ou plusieurs liqui-
dateurs. Il arréte le mode de liquidation. Il peut rendre applicables dans la mesure qu’il détermine les
régles régissant la liquidation de la faillite. Le mode de liquidation peut étre modifié par décision
ultérieure, soit d’office, soit sur requéte du ou des liquidateurs.

Le tribunal arbitre les frais et honoraires des liquidateurs; il peut leur allouer des avances. Le juge-
ment pronongant la dissolution et ordonnant la liquidation est exécutoire par provision.

(2) Le ou les liquidateurs peuvent intenter et soutenir toutes actions pour 1’organisme, recevoir tous
paiements, donner mainlevée avec ou sans quittance, réaliser toutes les valeurs mobili¢res de 1’orga-
nisme et en faire le réemploi, créer ou endosser tous effets de commerce, transiger ou compromettre
sur toutes contestations. Ils peuvent aliéner les immeubles de 1’organisme par adjudication publique.

Ils peuvent, en outre, mais seulement avec ’autorisation du tribunal, hypothéquer ses biens, les
donner en gage, aliéner ses immeubles, de gré a gré.

(3) A partir du jugement, toutes actions mobilieéres ou immobiliéres, toutes voies d’exécution sur les
meubles ou les immeubles ne pourront étre suivies, intentées ou exercées que contre les liquidateurs.

Le jugement de mise en liquidation arréte toutes saisies, a la requéte des créanciers chirographaires
et non privilégiés sur les meubles et immeubles.

(4) Apres le paiement ou la consignation des sommes nécessaires au paiement des dettes, les liqui-
dateurs distribuent aux porteurs de parts les sommes ou valeurs qui leur reviennent.

(5) Les liquidateurs peuvent convoquer de leur propre initiative et doivent convoquer sur demande
des porteurs de parts représentant au moins le quart des avoirs de I’organisme une assemblée générale
des porteurs de parts a I’effet de décider si, au lieu d’une liquidation pure et simple, il y a lieu de faire
apport de I’actif de ’organisme en liquidation a un autre OPC. Cette décision est prise, a condition
que I’assemblée générale soit composée d’un nombre de porteurs de parts représentant la moitié au
moins des parts émises ou du capital social, a la majorité des deux tiers des voix des porteurs de parts
présents ou représentés.

(6) Les décisions judiciaires pronongant la dissolution et ordonnant la liquidation d’un OPC sont
publiées au Mémorial et dans deux journaux a diffusion adéquate dont au moins un journal luxembour-
geois, désignés par le tribunal. Ces publications sont faites a la diligence du ou des liquidateurs.

(7) En cas d’absence ou d’insuffisance d’actif, constatée par le juge-commissaire, les actes de pro-
cédure sont exempts de tous droits de greffe et d’enregistrement et les frais et honoraires des liquida-
teurs sont a charge du Trésor et liquidés comme frais judiciaires.
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(8) Les liquidateurs sont responsables tant envers les tiers qu’envers I’OPC de 1’exécution de leur
mandat et des fautes commises par leur gestion.

(9) Lorsque la liquidation est terminée, les liquidateurs font rapport au tribunal sur I’emploi des
valeurs de I’organisme et soumettent les comptes et piéces a I’appui. Le tribunal nomme des commis-
saires pour examiner les documents.

I1 est statué, apres le rapport des commissaires, sur la gestion des liquidateurs et sur la cléture de la
liquidation.

Celle-ci est publiée conformément au paragraphe 6 ci-dessus.

Cette publication comprend en outre:

— D’indication de I’endroit désigné par le tribunal ou les livres et documents sociaux doivent étre
déposés pendant cinq ans au moins;

— D’indication des mesures prises conformément a ’article 145 en vue de la consignation des sommes et
valeurs revenant aux créanciers, aux porteurs de parts ou associé¢s dont la remise n’a pu leur étre faite.

(10) Toutes les actions contre les liquidateurs d’OPC, pris en cette qualité, se prescrivent par cinq
ans a partir de la publication de la cloture des opérations de liquidation prévue au paragraphe 9.

Les actions contre les liquidateurs, pour faits de leurs fonctions, se prescrivent par cinq ans a partir
de ces faits ou, s’ils ont été celés par dol, a partir de la découverte de ces faits.

(11) Les dispositions du présent article s’appliquent également aux OPC qui n’ont pas demandé leur
inscription sur la liste prévue a I’article 130 paragraphe ler dans le délai y imparti.

Art. 144. (1) Les OPC sont, apres leur dissolution, réputés exister pour leur liquidation. En cas de
liquidation non judiciaire, ils restent soumis a la surveillance de la CSSF.

(2) Toutes les pieces émanant d’un OPC en état de liquidation mentionnent qu’il est en liquidation.

Art. 145. (1) En cas de liquidation non judiciaire d’un OPC, le ou les liquidateurs doivent étre agréés
par la CSSF. Le ou les liquidateurs doivent présenter toutes les garanties d’honorabilité et de qualifi-
cation professionnelles.

(2) Lorsque le liquidateur n’accepte pas sa mission ou n’est pas agré¢, le tribunal d’arrondissement
siégeant en maticre commerciale désigne le ou les liquidateurs, a la requéte de toute partie intéressée
ou de la CSSF. Le jugement désignant le ou les liquidateurs est exécutoire par provision, sur minute
et avant I’enregistrement, nonobstant appel ou opposition.

Art. 146. En cas de liquidation volontaire ou forcée d’un OPC au sens de la présente loi, les sommes
et valeurs revenant a des titres dont les détenteurs ne se sont pas présentés lors de la cloture des opé-
rations de liquidation sont déposées a la Caisse de Consignation au profit de qui il appartiendra.

Art. 147. (1) Aux fins de I’application de la présente loi, la CSSF est investie de tous les pouvoirs
de surveillance et d’enquéte nécessaires a 1’exercice de ses fonctions.

(2) Les pouvoirs de la CSSF incluent le droit:

a) d’accéder a tout document, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir une copie;

b) d’exiger de toute personne qu’elle fournisse des informations et, si nécessaire, convoquer et entendre
toute personne pour en obtenir des informations;

¢) de procéder a des inspections sur place ou des enquétes par elle-méme ou par ses délégués aupres
des personnes soumises a sa surveillance au titre de la présente loi;

d) d’exiger,
i) dans la mesure permise par la législation luxembourgeoise, les enregistrements des échanges de

données existants détenus par un opérateur de télécommunications lorsqu’il est raisonnablement

permis de suspecter une infraction et que ces enregistrements peuvent étre importants pour une
enquéte portant sur une infraction a la présente loi;
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ii) les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électroniques ou autres
échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion, une société d’inves-
tissement, un dépositaire ou par toute autre entité régie par la présente loi.

e) d’enjoindre de cesser toute pratique contraire aux dispositions arrétées pour la mise en oeuvre de la
présente loi;

f) derequérir le gel ou la mise sous séquestre d’actifs aupres du Président du Tribunal d’arrondissement
de et a Luxembourg statuant sur requéte;

g) de prononcer ’interdiction temporaire de 1’exercice d’activités professionnelles a 1’encontre des
personnes soumises a sa surveillance prudentielle, ainsi que des membres des organes d’adminis-
tration, de direction et de gestion, des salariés et des agents liés a ces personnes;

h) d’exiger des sociétés d’investissement, des sociétés de gestion ou des dépositaires agréés qu’ils
fournissent des informations;

i) d’arréter tout type de mesure propre a assurer que les sociétés d’investissement, les sociétés de
gestion et les dépositaires continuent de se conformer aux exigences de la présente loi;

j) d’exiger, dans I’intérét des porteurs de parts ou dans 1’intérét du public, la suspension de I’émission,
du rachat ou du remboursement des parts;

k) de retirer I’agrément octroyé a un OPC, a une société de gestion ou a un dépositaire;
1) de transmettre des informations au Procureur d’Etat en vue de poursuites pénales; et

m)de donner instruction a des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifications
ou des enquétes.

(Loi du 12 juillet 2013)

»(3) Le magistrat présidant la Chambre du tribunal d’arrondissement siégeant en matiére commer-
ciale, a la requéte des organisations visées par 1’article L. 313-1 et suivant du Code de la consommation
introduit par la loi du 8 avril 2011, ou de la CSSF, peut ordonner toute mesure destinée a faire cesser
les actes contraires aux dispositions de la présente loi visés au deuxieme alinéa du présent paragraphe.
L’action en cessation est introduite selon la procédure applicable devant le tribunal des référés. Le
magistrat présidant la Chambre du tribunal d’arrondissement siégeant en matiére commerciale statue
comme juge du fond. Le délai d’appel est de quinze jours.

Les actes visés a 1’alinéa ler sont les suivants:

a) le fait de procéder ou de faire procéder a des opérations de collecte de I’épargne aupres du public
en vue de placement sans que I’OPC n’ait été inscrit sur la liste prévue a I’article 130;

b) le fait d’exercer des activités de société de gestion d’OPC sans étre agréé conformément aux dis-
positions du chapitre 15, 16 ou 17;

c) le fait de faire état d’une appellation ou d’une qualification donnant I’apparence d’activités soumises
a la présente loi sans disposer de I’agrément prévu a I’article 130.*

Art. 148. (1) La CSSF est compétente pour prononcer les sanctions et autres mesures administratives
énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie I et de la partie I, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires ainsi
que toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF;

— les membres de 1’organe de direction des entités visées au ler tiret ainsi que toute autre personne
physique responsable de 1’infraction;

— les liquidateurs en cas de liquidation volontaire d’un OPC.
dans les cas suivants:
— le refus de fournir les documents comptables ou autres renseignements demandés;

— la fourniture des documents ou autres renseignements qui se révelent étre incomplets, inexacts ou
faux;

— lorsqu’il est fait obstacle a 1’exercice des pouvoirs de surveillance, d’inspection et d’enquéte de la
CSSF;

— le non-respect des regles régissant les publications des bilans et situations comptables;
— le manquement a se conformer aux injonctions de la CSSF;
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— un comportement qui risque de mettre en péril la gestion saine et prudente de 1’établissement
concerng;

— le non-respect des dispositions de 1’article 132.

(2) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe ler, la CSSF peut imposer aux OPCVM
relevant de la partie I, a leurs sociétés de gestion, a leurs dépositaires, aux membres de 1’organe de
direction ainsi qu’a toute autre personne physique responsable de I’infraction les sanctions et autres
mesures administratives énumérées au paragraphe 4 dans les cas suivants:

a) lorsqu’il y a acquisition, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de gestion
relevant du chapitre 15, ou une augmentation de cette participation qualifiée de telle fagon que la
proportion de droits de vote ou de parts de capital détenue atteigne ou dépasse les seuils de 20%,
de 30% ou de 50% ou que la société de gestion en devienne une filiale (ci-aprés dénommée ,,acqui-
sition envisagée™), sans notification écrite a la CSSF de la société de gestion dans laquelle il est
envisagé d’acquérir une participation qualifiée ou de I’augmenter, en infraction avec ’article 108,
paragraphe ler;

b) lorsqu’il y a cession, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de gestion
relevant du chapitre 15, ou une réduction de cette participation, de telle fagon que la proportion des
droits de vote ou de parts de capital détenue passe sous les seuils de 20%, de 30% ou de 50%, ou
que la société de gestion en cesse d’étre une filiale, sans notification écrite a la CSSF, en infraction
avec l’article 108, paragraphe ler;

c) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 a obtenu 1’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction avec l’article 102, paragraphe 5,
point b);

d) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 a obtenu 1’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction avec I’article 27, paragraphe ler;

e) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, ayant eu connaissance d’acquisitions ou de
cessions de participations dans son capital qui font franchir vers le haut ou vers le bas 1’un des seuils
de participation visés a ’article 11, paragraphe ler, de la directive 2014/65/UE, n’informe pas la
CSSF de ces acquisitions ou de ces cessions, en infraction avec 1’article 108, paragraphe ler;

f) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne communique pas a la CSSF, au moins une
fois par an, les noms des actionnaires et des associé¢s qui détiennent des participations qualifiées,
ainsi que le montant de ces participations, en infraction avec 1’article 108, paragraphe ler;

g) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les procédures et dispositifs
imposés en vertu des dispositions de I’article 109, paragraphe ler, point a);

h) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les exigences structurelles et
organisationnelles imposées en vertu des dispositions de 1’article 109, paragraphe ler, point b);

i) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 ne respecte pas les procédures et dispo-
sitifs imposés en vertu des dispositions de 1’article 27, paragraphe 3;

j) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
I’article 27 ne respecte pas les exigences en matiere de délégation de ses fonctions a des tiers impo-
sées en vertu des dispositions de 1’article 110;

k) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
I’article 27 ne respecte pas les régles de conduite imposées en vertu des dispositions de 1’article 111;

1) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions de
I’article 18, paragraphes ler a 5, ou de ’article 34, paragraphes ler a 5;

m)lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 ou, pour chacun des fonds communs de
placement qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de manicre
répétée, les obligations concernant les politiques de placement établies par les dispositions du cha-
pitre 5;

n) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
I’article 27 omet d’utiliser les méthodes de gestion des risques et d’évaluation précise et indépen-
dante de la valeur des instruments dérivés de gré a gré établies par les dispositions de 1’article 42,
paragraphe ler;
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0) lorsqu’une société d’investissement au sens de I’article 27 ou, pour chacun des fonds communs de
placement qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de manicre
répétée, les obligations concernant I’information des investisseurs imposées en vertu des dispositions
des articles 47 et 150 a 163;

p) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, qui commercialise dans un autre Etat membre
des parts d’un OPCVM qu’elle gere, ou une société d’investissement au sens de 1’article 27, qui
commercialise ses parts dans un autre Etat membre, ne respecte pas les obligations de notification
établies par I’article 54, paragraphe ler.

(3) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe ler, la CSSF peut imposer aux OPC
relevant de la partie II, a leurs sociétés de gestion, a leurs dépositaires, aux membres de I’organe de
direction ainsi qu’a toute autre personne physique responsable de I’infraction les sanctions et autres
mesures administratives énumérées au paragraphe 4 dans les cas suivants:

a) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 a obtenu 1’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction avec I’article 125-1er, paragraphe 5,
point b);

b) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 ne respecte pas les exigences en matiere de
délégation de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de I’article 125-1;

¢) lorsqu’une SICAV relevant du chapitre 12 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation
de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de ’article 95, paragraphes 2 et 3;

d) lorsqu’un OPC qui n’a pas la forme juridique de fonds commun de placement ou de SICAV relevant
du chapitre 13 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de ses fonctions a des tiers
prévues par les dispositions de 1’article 99, paragraphes 6bis et 6ter;

e) lorsquun OPC respectivement sa société de gestion ne respecte pas, de manicre répétée, les
obligations concernant I’information des investisseurs imposées en vertu des dispositions des
articles 150 a 158;

f) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions de I’ar-
ticle 18, paragraphes ler a 5, ou de I’article 34, paragraphes ler a 5;

2) lorsqu’une société de gestion relevant de 1’article 125-2 a obtenu I’agrément en tant que gestionnaire
de FIA au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction avec
I’article 10, paragraphe ler, point b), de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs;

h) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les exigences organisation-
nelles imposées en vertu des dispositions des articles 16 et 17 de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

1) lorsqu’une société de gestion relevant de 1’article 125-2 du chapitre 16 ne respecte pas les procédures
et mesures de protection contre les conflits d’intéréts imposées en vertu des dispositions de 1’ar-
ticle 13 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs;

j) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les régles de conduite
imposées en vertu des dispositions de I’article 11, paragraphe ler, de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

k) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les procédures et systémes
de gestion des risques imposés en vertu des dispositions de 1’article 14 de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

1) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les exigences en matiere de
délégation de ses fonctions a des tiers imposées en vertu des dispositions de 1’article 18 de la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

m)lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas de maniére répétée, pour
chacun des FIA qu’elle gére, les obligations concernant I’information des investisseurs imposées en
vertu des dispositions des articles 20 a 21 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs;

n) lorsqu’une société de gestion relevant de 1’article 125-2, qui commercialise dans un autre Etat
membre des parts d’un FIA qu’elle gére, ne respecte pas les obligations de notification établies par
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I’article 30 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs.

(4) Dans les cas visés aux paragraphes ler a 3, la CSSF peut imposer les sanctions et autres mesures
administratives suivantes:

a) une déclaration publique qui précise 1’identité de la personne responsable de ’infraction et la nature
de I’infraction;

b) une injonction ordonnant a la personne responsable de mettre un terme au comportement en cause
et de s’abstenir de le réitérer;

¢) dans le cas d’un OPC ou d’une société de gestion, une suspension ou un retrait de 1’agrément de
I’OPC ou de la société de gestion;

d) ’interdiction temporaire ou, en cas d’infractions graves répétées, permanente, pour un membre de
I’organe de direction de la société de gestion ou de I’OPC ou pour toute autre personne physique
employée aupres de la société de gestion ou de I’OPC dont la responsabilité est engagée, d’exercer
des fonctions de gestion dans ces entités ou d’autres entités de ce type;

e) dans le cas d’une personne morale, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000 euros
ou d’un montant maximal de 10% du chiffre d’affaires annuel total de la personne morale tel qu’il
ressort des derniers comptes disponibles approuvés par 1’organe de direction; lorsque la personne
morale est une entreprise mére ou une filiale de I’entreprise mére qui est tenue d’établir des comptes
financiers 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
selon le droit de ’Union pertinent en matiére comptable, tel qu’il ressort des derniers comptes
consolidés disponibles approuvés par I’organe de direction de I’entreprise mere ultime;

f) dans le cas d’une personne physique, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000 euros;

g) a titre d’alternative aux points e) et f), une amende d’ordre d’un montant maximal égal a au moins
deux fois I’avantage retiré de ’infraction, si celui-ci peut étre déterminé, méme si ce montant dépasse
les montants maximaux prévus aux points e) et f).

Art. 149. (1) La CSSF publie sur son site internet, toute décision qui ne fait pas I’objet d’un recours
et imposant une sanction ou mesure administrative pour cause d’infraction aux dispositions de la pré-
sente loi, sans délai injustifié, aprés que la personne a qui la sanction ou mesure a été infligée a été
informée de cette décision. La publication contient au moins des informations sur le type et la nature
de I’infraction et sur I’identité des personnes responsables. Cette obligation ne s’applique pas aux
décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquéte.

Cependant, si la publication de I’identité des personnes morales ou des données a caractére personnel
des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF a I’issue d’une évaluation au cas par
cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données ou si une telle publication com-
promet la stabilité des marchés financiers ou une enquéte en cours, la CSSF peut:

a) retarder la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les motifs
de la non-publication cessent d’exister;

b) publier la décision imposant la sanction ou mesure de maniére anonyme, en conformité avec la
législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données a
caractere personnel en cause; ou

¢) ne pas publier la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées aux
points a) et b) sont jugées insuffisantes:

i) pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise;

ii) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-
nées sont jugées mineures.

Au cas ou la CSSF décide de publier une sanction ou mesure de maniére anonyme, la publication
des données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est prévu que, au cours
de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) Lorsque la décision imposant une sanction ou une mesure fait I’objet d’un recours juridictionnel,
la CSSF publie aussi immédiatement cette information sur son site internet, ainsi que toute information
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ultérieure sur les suites réservées audit recours. Toute décision qui annule une décision antérieure
imposant une sanction ou une mesure est, elle aussi, publiée.

(3) Toute publication d’une sanction ou d’une mesure au titre du présent article demeure sur le site
internet de la CSSF pendant une durée minimale de cinq ans et une durée maximale de dix ans a
compter de sa publication.

(4) Conformément a 1’article 99sexies, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE, lorsque la CSSF
rend publiques des sanctions ou mesures administratives concernant un OPCVM, une société de gestion
d’OPCVM ou un dépositaire d’OPCVM, elle notifie celles-ci simultanément a 1’ Autorité européenne
des marchés financiers.

Art. 149bis. Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions ou mesures administratives et le mon-
tant des amendes d’ordre, elle veille a ce qu’elles soient effectives, proportionnées et dissuasives et
elle tient compte de toutes les circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant:

a) de la gravité et de la durée de I’infraction;
b) du degré de responsabilité de la personne responsable de 1’infraction;

¢) de la solidité financiere de la personne responsable de I’infraction, telle qu’elle ressort par exemple
de son chiffre d’affaires total dans le cas d’une personne morale ou des revenus annuels dans le cas
d’une personne physique;

d) de I'importance des avantages obtenus ou des pertes évitées par la personne responsable de I’infrac-
tion, ainsi que des dommages causés a d’autres personnes et, le cas échéant, des dommages causés
au fonctionnement des marchés ou de I’économie au sens large, dans la mesure ou il est possible
de les déterminer;

e) du degré de coopération avec la CSSF dont a fait preuve la personne responsable de 1’infraction;
f) des infractions antérieures commises par la personne responsable de 1’infraction;

g) des mesures prises, apres I’infraction, par la personne responsable de I’infraction pour éviter qu’elle
ne se reproduise.

Art. 149¢ter. (1) La CSSF met en place des mécanismes efficaces et fiables pour encourager le
signalement des infractions réelles ou potentielles aux dispositions de la présente loi, y compris des
canaux de communication s{irs pour le signalement de ces infractions.

(2) Les mécanismes visés au paragraphe ler comprennent au moins:
a) des procédures spécifiques pour la réception des signalements d’infractions et leur suivi;

b) une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations et d’autres types de
traitement inéquitable, pour les salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires ainsi que
de toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF qui
signalent des infractions commises au sein de ces entités;

¢) la protection des données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les infractions que
pour la personne physique prétendument responsable de 1’infraction, conformément a la loi modifiée
du 2 aotit 2002 relative a la protection des personnes a 1’égard du traitement des données a caractére
personnel,;

d) des régles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité¢ a la personne qui signale une
infraction, saufsi la divulgation d’informations est exigée dans le cadre d’un complément d’enquéte
ou d’une procédure judiciaire ultérieure.

(3) Le signalement d’infractions par des salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires
ainsi que de toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF,
visé au paragraphe ler, ne constitue pas une infraction a une quelconque restriction a la divulgation
d’informations, requise par un contrat ou par une disposition législative, réglementaire ou administra-
tive, et n’entraine, pour la personne effectuant le signalement, aucune responsabilité d’aucune sorte
relative a ce signalement.
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(4) Les OPC, les sociétés de gestion, les dépositaires ainsi que toute entreprise concourant aux
activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF doivent instaurer des procédures appropriées
permettant a leurs salariés de signaler en interne les infractions aux dispositions de la présente loi, par
une voie spécifique, indépendante et autonome.

Chapitre 21. — Obligations concernant ’information des investisseurs
A. — Publication d’un prospectus et de rapports périodiques

Art. 150. (1) La société d’investissement et la société de gestion pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gére, doivent publier:

— un prospectus,
— un rapport annuel par exercice, et
— un rapport semi-annuel couvrant les six premiers mois de 1’exercice.

(2) Les rapports annuel et semestriel doivent étre publiés dans les délais suivants, a compter de la
fin de la période a laquelle ces rapports se référent:

— quatre mois pour le rapport annuel,
— deux mois pour le rapport semestriel.

,» Toutefois, pour les organismes de placement collectif soumis a la partie II, le délai de quatre mois
pour la publication du rapport annuel visé au ler tiret est porté a six mois et le délai de deux mois pour
la publication du rapport semestriel visé au 2éme tiret est porté a trois mois.*>>

(3) L’obligation de publier un prospectus au sens de la présente loi n’est pas applicable aux orga-
nismes de placement collectif du type fermé.

Art. 151. (1) Le prospectus doit contenir les renseignements qui sont nécessaires pour que les
investisseurs puissent juger en pleine connaissance de cause I’investissement qui leur est proposé, et
notamment les risques inhérents a celui-ci. Le prospectus comporte une description claire et facile a
comprendre du profil de risque du fonds, indépendamment des instruments dans lesquels il investit.

Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le prospectus doit également
comporter:

a) soit les détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description
de la maniére dont les rémunérations et les avantages sont calculés, I’identité des personnes respon-
sables de I’attribution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de
rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

b) soit un résumé de la politique de rémunération et une déclaration indiquant que les détails de la
politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la maniére dont les
rémunérations et les avantages sont calculés, I’identité des personnes responsables de 1’attribution
des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rémunération, lorsqu’un
tel comité existe, sont disponibles sur un site internet — y compris une référence a ce site internet — et
qu’un exemplaire sur papier sera mis a disposition gratuitement sur demande.

(2) Le prospectus comporte au moins les renseignements prévus a I’annexe I, schéma A, de la pré-
sente loi, pour autant que ces renseignements ne figurent pas déja dans les documents constitutifs
annexés au prospectus conformément a ’article 152, paragraphe ler.

(3) Le rapport annuel doit contenir un bilan ou un état de 1’actif et du passif, un compte ventilé des
revenus et des dépenses de ’exercice, un rapport sur les activités de 1’exercice €coulé et les autres
renseignements prévus a ’annexe I, schéma B, de la présente loi, ainsi que toute information signifi-
cative permettant aux investisseurs de porter, en connaissance de cause, un jugement sur I’évolution
de l’activité et les résultats de I’OPC.

55 Loi du 12 juillet 2013
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Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le rapport annuel doit également
mentionner:

a) le montant total des rémunérations pour l’exercice, ventilé en rémunérations fixes et variables,
payées par la société de gestion et la société d’investissement a son personnel, et le nombre de
bénéficiaires, ainsi que, le cas échéant, tout montant payé¢ directement par ’OPCVM lui-méme, y
compris les éventuelles commissions de performance;

b) le montant agrégé des rémunérations, ventilé par catégories de salariés ou d’autres membres du
personnel visées a 1’article 111bis, paragraphe 3;

¢) une description de la maniére dont les rémunérations et les avantages ont été calculées;

d) les résultats des examens visés a I’article 111zer, paragraphe ler points c) et d) y compris toute
irrégularité qui s’est produite;
e) toute modification importante de la politique de rémunération adoptée.

(4) Le rapport semestriel doit contenir au moins les renseignements prévus aux chapitres [ a IV de
I’annexe I, schéma B, de la présente loi. Lorsqu’un OPC a versé ou se propose de verser des acomptes
sur dividendes, les données chiffrées doivent indiquer le résultat aprés déduction des impdts pour le
semestre concerné et les acomptes sur dividendes versés ou proposés.

(5) Les schémas tels que prévus par les paragraphes 2 a 4 peuvent étre différenciés par la CSSF
pour les OPC relevant des articles 87 et 100, suivant que ces OPC présentent certaines caractéristiques
ou remplissent certaines conditions.

Art. 152. (1) Le réglement de gestion ou les documents constitutifs de la société d’investissement
font partie intégrante du prospectus auquel ils doivent étre annexés.

(2) Toutefois, les documents visés au paragraphe ler peuvent ne pas étre annexés au prospectus, a
condition que le porteur de parts soit informé que, a sa demande, ces documents lui seront envoyés ou
qu’il sera informé de 1’endroit ou il pourra les consulter dans chaque Etat membre ou les parts sont
mises sur le marché.

Art. 153. Les ¢éléments essentiels du prospectus doivent étre tenus a jour.

Art. 154. (1) Les OPC luxembourgeois doivent faire controler, par un réviseur d’entreprises agrée,
les données comptables contenues dans leur rapport annuel.

L attestation du réviseur d’entreprises agréé et le cas échéant ses réserves sont reproduites intégra-
lement dans chaque rapport annuel.

Le réviseur d’entreprises agréé doit justifier d’une expérience professionnelle adéquate.
(2) Le réviseur d’entreprises agréé est nommé et rémunéré par 1’OPC.

(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 controle des données comptables contenues dans le
rapport annuel d’'un OPC ou d’une autre mission légale auprés d’un OPC, lorsque ce fait ou cette
décision est de nature a:

— constituer une violation substantielle des dispositions de la présente loi ou des dispositions régle-
mentaires prises pour son exécution; ou

— porter atteinte a la continuité de 1’exploitation de I’OPC, ou d’une entreprise qui concourt a son
activité; ou
— entrainer le refus de la certification des comptes ou 1’émission de réserves y relatives.

Le réviseur d’entreprises agréé est également tenu d’informer rapidement la CSSF, dans I’accom-
plissement des missions visées a 1’alinéa précédent auprés d’un OPC, de tout fait ou décision concernant
I’OPC et répondant aux critéres énumérés a 1’alinéa précédent, dont il a eu connaissance en s’acquittant
du contréle des données comptables contenues dans leur rapport annuel ou d’une autre mission légale
aupres d’une autre entreprise liée a cet OPC par un lien de contrdle ou liée a une entreprise qui concourt
a son activité.
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Si dans 1’accomplissement de sa mission, le réviseur d’entreprises agréé obtient connaissance du
fait que I’information fournie aux investisseurs ou a la CSSF dans les rapports ou autres documents
de I’OPC, ne décrit pas d’une maniere fidele la situation financiére et 1’état du patrimoine de I’OPC,
il est obligé d’en informer aussitot la CSSF.

Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu de fournir a la CSSF tous les renseignements ou
certifications que celle-ci requiert sur les points dont le réviseur d’entreprises agréé a ou doit avoir
connaissance dans le cadre de I’exercice de sa mission. Il en va de méme si le réviseur d’entreprises
agréé obtient connaissance que les actifs de I’OPC ne sont pas ou n’ont pas été investis selon les regles
prévues par la loi ou le prospectus.

La divulgation de bonne foi a la CSSF par un réviseur d’entreprises agréé de faits ou décisions visés
au présent paragraphe ne constitue pas une violation du secret professionnel, ni une violation d’une
quelconque restriction a la divulgation d’informations imposée contractuellement et n’entraine de
responsabilité d’aucune sorte pour le réviseur d’entreprises agréé.

(Loi du 21 décembre 2012)

,,Chaque OPC luxembourgeois soumis a la surveillance de la CSSF, et dont les comptes sont soumis
au controle d’un réviseur d’entreprises agréé, est tenu de communiquer spontanément a la CSSF les
rapports et commentaires écrits émis par le réviseur d’entreprises agréé dans le cadre de son contrdle
des documents comptables annuels.

La CSSF peut fixer des régles quant a la portée du mandat de controle des documents comptables
annuels et quant au contenu des rapports et commentaires écrits du réviseur d’entreprises agréé, prévus
a ’alinéa précédent, sans préjudice des dispositions légales régissant le contenu du rapport du contrd-
leur légal des comptes.*

La CSSF peut demander a un réviseur d’entreprises agréé d’effectuer un contréle portant sur un ou
plusieurs aspects déterminés de 1’activité et du fonctionnement d’un OPC. Ce contréle se fait aux frais
de ’OPC concerné.

(4) La CSSF refuse ou retire 1’inscription sur la liste des OPC, I’OPC dont le réviseur d’entreprises
agréé ne remplit pas les conditions ou ne respecte pas les obligations fixées au présent article.

(5) L’institution des commissaires aux comptes prévue aux articles 61, 109, 114 et 200 de la loi du
10 aotit 1915 concernant les sociétés commerciales, telle que modifiée, est supprimée pour les sociétés
d’investissement luxembourgeoises. Les administrateurs ou le directoire, selon le cas, sont seuls com-
pétents dans tous les cas ou la loi du 10 aoGt 1915 concernant les sociétés commerciales, telle que
modifiée, prévoit I’intervention des commissaires aux comptes et des administrateurs ou le directoire,
selon le cas, ou gérants réunis.

L’institution des commissaires prévue a I’article 151 de la loi du 10 aott 1915 concernant les sociétés
commerciales, telle que modifiée, est supprimée pour les sociétés d’investissement luxembourgeoises.
Lorsque la liquidation sera terminée, un rapport sur la liquidation sera établi par le réviseur d’entreprises
agréé. Ce rapport sera présenté lors de I’assemblée générale lors de laquelle les liquidateurs feront leur
rapport sur I’emploi des valeurs sociales et soumettront les comptes et pieces a 1’appui. La méme
assemblée se prononcera sur 1’acceptation des comptes de liquidation, sur la décharge et sur la cloture
de la liquidation.

(Loi du 12 juillet 2013)

,,L obligation d’établir un rapport sur la liquidation au sens de 1’alinéa précédent est applicable
également aux OPC qui revétent la forme d’un fonds commun de placement. La décision de mise en
liquidation du fonds commun de placement et la décision relative a la cléture de la liquidation doivent
étre déposées au registre de commerce et des sociétés et leur publication au Mémorial est faite par une
mention du dépot au registre de commerce et des sociétés de ces décisions, conformément aux dispo-
sitions de la loi modifiée du 10 aott 1915 concernant les sociétés commerciales.*

(6) Les données comptables contenues dans les rapports annuels des OPC étrangers visés a 1’ar-
ticle 100 doivent étre soumises au controle d’un expert indépendant présentant toutes les garanties
d’honorabilité et de qualification professionnelles.

Les paragraphes 2, 3 et 4 sont applicables au cas visé au présent paragraphe.
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Art. 155. (1) Les OPC doivent transmettre a la CSSF leurs prospectus et toute modification apportée
a ceux-ci, ainsi que leurs rapports annuel et semi-annuel. Sur demande, I’OPC doit fournir ces docu-
ments aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion.

(2) La CSSF pourra publier ou faire publier les prédits documents par tous moyens qu’elle jugera
adéquats.

Art. 156. (1) Le prospectus et les derniers rapports annuel et semestriel publiés doivent étre fournis
sans frais aux investisseurs qui le demandent.

(2) Le prospectus peut étre fourni sur un support durable ou au moyen d’un site web. En tout état
de cause, un exemplaire sur papier doit étre fourni sans frais aux investisseurs qui le demandent.

(3) Les rapports annuel et semestriel sont mis a la disposition des investisseurs de la maniére indiquée
dans le prospectus et également dans les informations clés pour 1’investisseur visées a I’article 159 en
ce qui concerne les OPCVM. En tout état de cause, un exemplaire sur papier des rapports annuels et
semestriels doit étre fourni sans frais aux investisseurs qui le demandent.

B. — Publication d’autres renseignements

Art. 157. (1) Les OPCVM visés a I’article 2 doivent rendre public le prix d’émission, de vente et
de rachat de leurs parts chaque fois qu’ils émettent, vendent et rachétent leurs parts, et ce au moins
deux fois par mois. La CSSF peut toutefois permettre a un OPCVM de porter ce rythme a une fois par
mois, a condition que cette dérogation ne porte pas préjudice aux intéréts des porteurs de parts.

(2) Les OPC visés a ’article 87 doivent rendre public le prix d’émission, de vente et de rachat de
leurs parts chaque fois qu’ils émettent, vendent et rachétent leurs parts, et ce au moins une fois par
mois. La CSSF peut toutefois accorder des dérogations y relatives, sur demande diiment justifiée.

Art. 158. Toutes les communications publicitaires destinées aux investisseurs doivent étre clairement
identifiables en tant que telles. Elles doivent étre correctes, claires et non trompeuses. En particulier,
une communication publicitaire assortie d’une invitation a acheter des parts d’OPC qui comprend des
informations spécifiques concernant un OPC, ne peut pas comporter de mentions qui soient en contra-
diction avec les informations fournies par le prospectus et avec les informations clés pour 1’investisseur
visées a I’article 159 en ce qui concerne les OPCVM ou qui atténuent la portée de ces informations.
Elles doivent mentionner I’existence du prospectus et la disponibilité des informations clés pour I’inves-
tisseur visées a I’article 159 en ce qui concerne les OPCVM. Elle précise ou et dans quelle langue les
investisseurs et les investisseurs potentiels peuvent obtenir ces informations et documents ou comment
ils peuvent y avoir acces.

C. — Informations clés pour I’investisseur a établir
par les OPCVM

Art. 159. (1) Les sociétés d’investissement et les sociétés de gestion pour chacun des fonds communs
de placement qu’elles gérent, doivent établir un document bref contenant les informations clés pour
I’investisseur. Ce document est dénommé ,,informations clés pour 1’investisseur* dans la présente loi.

Lorsque ’OPCVM est établi au Luxembourg ou y commercialise ses parts conformément au
chapitre 7, les mots ,,informations clés pour I’investisseur doivent étre mentionnés clairement sur ledit
document dans une des langues luxembourgeoise, frangaise, allemande ou anglaise.

(2) Les informations clés pour I’investisseur comprennent les informations appropriées sur les
caractéristiques essentielles de ’OPCVM concerné, devant étre fournies aux investisseurs afin que
ceux-ci puissent raisonnablement comprendre la nature et les risques du produit d’investissement qui
leur est proposé et, par voie de conséquence, prendre des décisions en mati¢re de placement en pleine
connaissance de cause.
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(3) Les informations clés pour I’investisseur fournissent des informations sur les éléments essentiels
suivants de ’OPCVM concerné:

a) I’identification de I’OPCVM et la mention suivant laquelle la CSSF est I’autorité compétente pour
la surveillance de I’OPCVM au titre de la présente loi;

b) une bréve description de ses objectifs de placement et de sa politique de placement;
¢) une présentation de ses performances passées ou, le cas échéant, de scénarios de performances;
d) les colits et les frais liés; et

e) le profil risque/rémunération de I’investissement, y compris des orientations et des mises en garde
appropriées sur les risques inhérents a I’investissement dans ’OPCVM concerné.

Ces ¢léments essentiels doivent étre compréhensibles pour I’investisseur sans renvoi a d’autres
documents.

(4) Les informations clés pour 1’investisseur doivent indiquer clairement ot et comment obtenir des
informations supplémentaires sur 1’investissement proposé, y compris ou et comment le prospectus et
les rapports annuels et semestriels peuvent étre obtenus, sur demande, sans frais et a tout moment, ainsi
que la langue dans laquelle ces informations sont disponibles pour les investisseurs.

Les informations clés pour 1’investisseur comprennent également une déclaration indiquant que les
détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la manicre
dont les rémunérations et les avantages sont calculés, I’identité des personnes responsables de 1’attri-
bution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rémunération,
lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles sur un site internet — y compris une référence a ce site
internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a disposition gratuitement sur demande.

(5) Les informations clés pour I’investisseur doivent étre rédigées de maniére concise et dans un
langage non technique. Elles sont établies dans un format commun, permettant des comparaisons, et
sont présentées de telle maniére qu’elles puissent étre comprises par les investisseurs de détail.

(6) Les informations clés pour I’investisseur doivent étre utilisées sans adaptation ni ajout, a part
leur traduction, dans tous les Etats membres ou ’OPCVM a fait I’objet d’une notification pour la
commercialisation de ses parts conformément a 1’article 54.

Art. 160. (1) Les informations clés pour I’investisseur sont des informations précontractuelles. Elles
doivent étre correctes, claires et non trompeuses. Elles doivent étre cohérentes avec les parties corres-
pondantes du prospectus.

(2) Aucune personne n’encourra une responsabilité civile sur la seule base des ,,informations clés
pour ’investisseur>®, y compris les traductions de celles-ci, sauf si ces informations sont trompeuses,
inexactes ou incohérentes avec les parties correspondantes du prospectus. ,,Les informations clés pour
I’investisseur doivent contenir un avertissement clair selon lequel personne n’encourt une responsabilité
civile sur la seule base des informations clés pour 1’investisseur, y compris en ce qui concerne les
traductions de celles-ci, sauf si ces informations sont trompeuses, inexactes ou incohérentes avec les
parties correspondantes du prospectus.©>’

Art. 161. (1) Les sociétés d’investissement et les sociétés de gestion pour chacun des fonds communs
de placement qu’elles gérent, qui vendent des OPCVM soit directement, soit par I’intermédiaire d’une
autre personne physique ou morale qui agit pour leur compte et sous leur responsabilité pleine et incon-
ditionnelle, doivent fournir aux investisseurs les informations clés pour ceux-ci en temps utile avant la
souscription proposée de parts de ces OPCVM. ,,Les informations clés pour 1’investisseur ne doivent
pas nécessairement étre fournies aux investisseurs dans un Etat autre qu’un Etat membre, & moins que
I’autorité compétente de cet Etat ne requiére que ces informations soient fournies aux investisseurs.

Un OPC, autre qu’un OPCVM, est autoris¢ a établir un document contenant les informations clés
pour I’investisseur au sens de la présente loi. Dans pareil cas, le document en question doit contenir

56 Loi du 12 juillet 2013
57 Loi du 12 juillet 2013
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une mention expresse selon laquelle ’OPC qui établit les informations clés pour I’investisseur n’est
pas un OPCVM relevant de la directive 2009/65/CE.“>3

(2) Les sociétés d’investissement et, pour chacun des fonds communs de placement qu’elles gérent,
les sociétés de gestion qui ne vendent des OPCVM aux investisseurs ni directement, ni par une autre
personne physique ou morale qui agit pour leur compte et sous leur responsabilité pleine et incondi-
tionnelle, doivent fournir, sur leur demande les informations clés pour 1’investisseur aux fabricants de
produits et aux intermédiaires qui vendent de tels OPCVM a des investisseurs ou les conseillent sur
des investissements dans de tels OPCVM ou dans des produits présentant une exposition a de tels
OPCVM. Les intermédiaires qui vendent des OPCVM ou conseillent les investisseurs sur d’éventuels
investissements dans des OPCVM devront fournir a leurs clients ou clients potentiels les informations
clés pour I’investisseur.

(3) Les informations clés pour I’investisseur sont fournies sans frais aux investisseurs.

Art. 162. Les informations clés pour I’investisseur peuvent étre fournies sur un support durable ou
au moyen d’un site web. En tout état de cause, un exemplaire sur papier doit étre fourni sans frais aux
investisseurs qui le demandent.

En outre, une version actualisée des informations clés pour I’investisseur doit étre publiée sur le site
web de la société d’investissement ou de la société de gestion.

Art. 163. (1) Les OPCVM doivent transmettre a la CSSF leurs informations clés pour I’investisseur
et toute modification apportée a celles-ci.

(2) Les ¢léments essentiels des informations clés pour 1’investisseur sont tenus a jour.
D. — Protection du nom

Art. 164. (1) Aucune entité ne peut faire état d’appellations ou d’une qualification donnant I’appa-
rence d’activités relevant de la présente loi, si elle n’a obtenu 1’agrément prévu par 1’article 130. Les
OPC visés au chapitre 7 et a ’article 100 peuvent faire usage de 1’appellation qu’ils portent confor-
mément a leur loi nationale. Ces organismes devront cependant faire suivre I’appellation qu’ils utilisent
d’une spécification adéquate, s’il existe un risque d’induction en erreur.

(2) Le tribunal siégeant en matiére commerciale du lieu ou est situé I’OPC ou du lieu ou il est fait
usage de I’appellation, a la requéte du ministére public, peut interdire a quiconque de faire usage de
I’appellation telle que définie au paragraphe ler, lorsque les conditions prescrites par la présente loi
ne sont pas ou ne sont plus remplies.

(3) Le jugement ou I’arrét coulé en force de chose jugée qui prononce cette interdiction est publié
par les soins du ministére public et aux frais de la personne condamnée, dans deux journaux luxem-
bourgeois ou étrangers a diffusion adéquate.

Chapitre 22. — Dispositions pénales

Art. 165. Sont punis d’une peine d’emprisonnement d’un mois a un an et d’une amende de cinq
cents a vingt-cinq mille euros ou d’une de ces peines seulement:

(1) ceux qui ont procédé ou fait procéder a 1I’émission ou au rachat des parts du fonds commun de
placement dans les cas visés aux articles 12, paragraphe 3, 22, paragraphe 3 et a 1’article 90 dans
la mesure ou cet article rend applicables au chapitre 11 les articles 12, paragraphe 3 et 22, para-
graphe 3;

(2) ceux qui ont émis ou racheté des parts du fonds commun de placement a un prix différent de celui
qui résulterait de I’application des critéres prévus aux articles 9, paragraphe ler, 9, paragraphe 3,
11, paragraphe 3 et a I’article 90 dans la mesure ou cet article rend applicables au chapitre 11 les
articles 9, paragraphe ler et 9, paragraphe 3;

58 Loi du 12 juillet 2013
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(3) ceux qui, comme administrateurs ou membres du directoire, selon le cas, gérants ou commissaires
de la société de gestion ou du dépositaire, ont fait des préts ou avances au moyen d’avoirs du fonds
commun de placement sur des parts du méme fonds, ou qui ont fait, par un moyen quelconque,
aux frais du fonds commun de placement, des versements en libération des parts ou admis comme
faits des versements qui ne se sont pas effectués réellement.

Art. 166. (1) Sont punis d’un emprisonnement d’un mois a six mois et d’'une amende de cinq cents
a vingt-cinq mille euros ou d’une de ces deux peines seulement:

a) les administrateurs ou membres du directoire, selon le cas, ou gérants de la société de gestion qui
ont omis d’informer sans retard la CSSF que I’actif net du fonds commun de placement est devenu
inférieur respectivement aux deux tiers et au quart du minimum légal des actifs nets du fonds
commun de placement;

b) les administrateurs ou membres du directoire, selon le cas, ou gérants de la société de gestion qui
ont contrevenu a ’article 10 et aux articles 41 a 52, a I’article 90 dans la mesure ou cet article rend
applicable au chapitre 11 I’article 10 et aux réglements pris en exécution de 1’article 91.

(2) Sont punis d’une amende de cinq cents a vingt-cinq mille euros ceux qui en violation de 1’arti-
cle 164 ont fait état d’une appellation ou d’une qualification donnant I’apparence d’activités soumises
a la présente loi s’ils n’ont pas obtenu 1’agrément prévu par ’article 130.

Art. 167. Sont punis d’une amende de cinq cents a dix mille euros les administrateurs ou membres
du directoire, selon le cas, ou gérants de la société de gestion ou de la société d’investissement qui
n’ont pas fait établir le prix d’émission et de rachat des parts de I’OPC aux périodes fixées ou qui n’ont
pas rendu public ce prix, conformément a I’article 157.

Art. 168. Sont punis d’une peine d’emprisonnement d’un mois a un an et d’une amende de cinq
cents a vingt-cinq mille euros ou d’une de ces peines seulement les fondateurs, administrateurs ou
membres du directoire, selon le cas, ou gérants d’une société d’investissement qui ont contrevenu aux
dispositions des articles 28, paragraphe 2, 28, paragraphe 4 et 28, paragraphe 10; de 1’article 39 dans
la mesure ou il rend applicables au chapitre 4 les articles 28, paragraphe 2, 28, paragraphe 4 et 28,
paragraphe 10; des articles 41 a 52; de D’article 95 dans la mesure ou il rend applicables au
chapitre 12 les articles 28, paragraphe 2, point a), 28, paragraphe 4 et 28, paragraphe 10; des réglements
pris en exécution de 1’article 96 et des réglements pris en exécution de 1’article 99.

Art. 169. Sont punis d’une peine d’emprisonnement d’un mois a un an et d’une amende de cinq
cents a vingt-cinq mille euros ou d’une de ces peines seulement les administrateurs ou membres du
directoire, selon le cas, ou gérants d’une société d’investissement qui n’ont pas convoqué 1’assemblée
générale extraordinaire conformément a I’article 30; a I’article 39 dans la mesure ou il rend applicable
au chapitre 4 I’article 30; a I’article 95 dans la mesure ou il rend applicable au chapitre 12 ’article 30
et a larticle 98, paragraphes 2 a 4.

Art. 170. Sont punis d’un emprisonnement de trois mois a deux ans et d’une amende de cing cents
a cinquante mille euros ou d’une de ces peines seulement ceux qui ont procédé ou fait procéder a des
opérations de collecte de I’épargne aupres du public en vue de placement sans que I’OPC pour lequel
ils ont agi ait été inscrit sur la liste.

Art. 170-1. Sont punis d’un emprisonnement de trois mois a deux ans et d’une amende de cinq
cents a cinquante mille euros ou d’une de ces peines seulement ceux qui exercent 1’activité de société
de gestion au sens des chapitres 15, 16 et 17 respectivement ’activité d’une société d’investissement
au sens de I’article 27 sans agrément préalable par la CSSF.

Art. 171. (1) Sont punis d’une peine d’emprisonnement d’un mois a un an et d’une amende de cinq
cents a vingt-cinq mille euros, ou d’une de ces peines seulement, les dirigeants des OPC visés aux
articles 97 et 100 qui n’ont pas observé les conditions qui leur ont été imposées par la présente loi.

(2) Sont punis des mémes peines ou d’une de celles-ci seulement les dirigeants des OPC visés aux

articles 2 et 87 qui, nonobstant les dispositions de 1’article 142 paragraphe 3, ont fait des actes autres
que conservatoires, sans y étre autorisés par le commissaire de surveillance.
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Chapitre 23. — Dispositions fiscales

Art. 172. Les dispositions fiscales de la présente loi s’appliquent aux OPC assujettis a la présente
loi, ainsi qu’aux OPC assujettis a la loi modifiée du 20 décembre 2002 concernant les organismes de
placement collectif.

Art. 173. (1) Sans préjudice de la perception des droits d’enregistrement et de transcription et de
I’application de la 1égislation nationale portant sur la taxe sur la valeur ajoutée, il n’est dii d’autre impot
par les OPC situés ou établis au Luxembourg au sens de la présente loi, en dehors de la taxe d’abon-
nement mentionnée ci-apres aux articles 174 a 176.

(2) Les distributions effectuées par ces organismes se font sans retenue a la source et ne sont pas
imposables dans le chef des contribuables non résidents.

Art. 174. (1) Le taux de la taxe d’abonnement annuelle due par les organismes visés par la présente
loi est de 0,05%.

(2) Ce taux est de 0,01% pour:

a) les organismes dont I’objet exclusif est le placement collectif en instruments du marché monétaire
et en dépots aupres d’établissements de crédit;

b) les organismes dont 1’objet exclusif est le placement collectif en dépots aupres d’établissements de
crédit;

c) les compartiments individuels d’OPC a compartiments multiples visés par la présente loi et pour les
classes individuelles de titres créées a I’intérieur d’un OPC ou a I’intérieur d’un compartiment d’un
OPC a compartiments multiples, si les titres de ces compartiments ou classes sont réservés a un ou
plusieurs investisseurs institutionnels.

Art. 175. Sont exonérés de la taxe d’abonnement:

a) la valeur des avoirs représentée par des parts détenues dans d’autres OPC pour autant que ces parts
ont déja été soumises a la taxe d’abonnement prévue par 1’article 174 ou par 1’article 68 de la loi
du 13 février 2007 concernant les fonds d’investissement spécialisés;

b) les OPC ainsi que les compartiments individuels d’OPC a compartiments multiples:
(i) dont les titres sont réservés a des investisseurs institutionnels, et

(i1) dont I’objectif exclusif est le placement collectif en instruments du marché monétaire et en
dépdts aupres d’établissements de crédit, et

(iii) dont I’échéance résiduelle pondérée du portefeuille ne dépasse pas 90 jours, et
(iv) qui bénéficient de la notation la plus élevée possible d’une agence de notation reconnue.

S’il existe plusieurs classes de titres a I’intérieur de I’OPC ou du compartiment, I’exonération n’est
applicable qu’aux classes dont les titres sont réservés a des investisseurs institutionnels;

¢) les OPC dont les titres sont réservés a (i) des institutions de retraite professionnelle, ou véhicules
d’investissement similaires, créés sur ’initiative d’un ou de plusieurs employeurs pour le bénéfice
de leurs salariés et (ii) des sociétés dun ou de plusieurs employeurs investissant les fonds qu’ils
détiennent, pour fournir des prestations de retraite a leurs salariés;

d) les OPC ainsi que les compartiments individuels d’OPC a compartiments multiples dont 1’objectif
principal est I’investissement dans les institutions de la micro-finance;

e) les OPC ainsi que les compartiments individuels d’OPC a compartiments multiples:

(1) dont les titres sont cotés ou négociés sur au moins une bourse de valeurs ou un autre marché
réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu et ouvert au public; et

(i) dont I’objectif exclusif est de reproduire la performance d’un ou de plusieurs indices.

S’il existe plusieurs classes de titres a I’intérieur de I’OPC ou du compartiment, 1’exonération n’est
applicable qu’aux classes respectant la condition visée au sous-point (i).

Art. 176. (1) La base d’imposition de la taxe d’abonnement est constituée par la totalité des avoirs
nets des OPC évalués au dernier jour de chaque trimestre.
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(2) Un réglement grand-ducal détermine les conditions d’application du taux d’imposition de 0,01%
et de I’exonération et fixe les critéres auxquels doivent répondre les instruments du marché monétaire
visés aux articles 174 et 175.

(3) Un réglement grand-ducal fixe les critéres auxquels doivent répondre les OPC ainsi que les
compartiments individuels d’OPC a compartiments multiples visés au point d) de I’article 175.

(4) Sans préjudice des critéres alternatifs ou supplémentaires que pourra fixer un réglement grand-
ducal, I’indice visé au sous-point (ii) du point e) de I’article 175 doit constituer un étalon représentatif
du marché auquel il se référe et faire I’objet d’une publication appropriée.

(5) Toute condition de poursuite d’un objectif exclusif posée par ’article 174 (2) et Iarticle 175 ne
fait pas obstacle a la gestion de liquidités a titre accessoire, le cas échéant, moyennant le placement en
titres émis par des organismes visés aux paragraphes 2 a) et 2 b) de I’article 174, ni a ’'usage de techniques
et instruments employés a des fins de couverture ou aux fins d’une gestion efficace du portefeuille.

(6) Les dispositions des articles 174 a 176 s’appliquent mutatis mutandis aux compartiments indi-
viduels d’un OPC a compartiments multiples.

Art. 177. L’administration de 1’enregistrement a dans ses attributions le contréle fiscal des OPC.

Si, a une date postérieure a la constitution des OPC visés par la présente loi, ladite administration
constate que ces OPC se livrent a des opérations qui dépassent le cadre des activités autorisées par la
présente loi, les dispositions fiscales prévues aux articles 172 a 175 cessent d’étre applicables.

En outre, il peut étre percu par I’administration de I’enregistrement une amende fiscale d’un maxi-
mum de 0,2% sur le montant intégral des avoirs des OPC.

Art. 178. L’article 156, numéro 8, littera c¢) de la loi modifiée du 4 décembre 1967 concernant
I’impdt sur le revenu est modifié et complété comme suit: ,,c) Ne sont toutefois pas visés aux
numéros 8a et 8b, les revenus provenant de la cession d’une participation dans un organisme de pla-
cement collectif revétant la forme sociétaire, dans une société d’investissement en capital a risque ou
dans une société de gestion de patrimoine familiale.

Art. 179. Sont exempts de I’imp6t sur le revenu des collectivités, de I’impdt commercial communal
et de I’impot sur la fortune les OPC établis en dehors du territoire du Luxembourg lorsqu’ils ont leur
centre de gestion effective ou leur administration centrale sur le territoire du Luxembourg.

Chapitre 24. — Dispositions spéciales relatives a la forme juridique

Art. 180. (1) Les sociétés d’investissement inscrites sur la liste prévue a l’article 130, para-
graphe ler, pourront étre transformées en SICAV et leurs statuts pourront étre mis en harmonie avec
les dispositions du chapitre 3 ou le cas échéant, du chapitre 12 de la présente loi, par résolution d’une
assemblée générale réunissant les deux tiers des voix des porteurs de parts présents ou représentés,
quelle que soit la portion du capital représenté.

(2) Les fonds communs de placement visés par le chapitre 2 ou le cas échéant, par le chapitre 11
peuvent, aux mémes conditions que celles prévues au paragraphe ler ci-dessus, se transformer en une
SICAV régie par le chapitre 3 ou le cas échéant, par le chapitre 12.

Art. 181. (1) Les OPC peuvent comporter des compartiments multiples correspondant chacun a une
partie distincte du patrimoine de ’OPC.

(2) Dans le réglement de gestion ou les documents constitutifs de I’OPC cette possibilité et les
modalités y relatives doivent étre prévues expressément. Le prospectus d’émission doit décrire la

politique d’investissement spécifique de chaque compartiment.

(3) Les parts des OPC a compartiments multiples peuvent étre de valeur inégale avec ou sans mention
de valeur, selon la forme juridique choisie.
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(4) Les fonds communs de placement composés de plusieurs compartiments peuvent arréter par un
réglement de gestion distinct les caractéristiques et les régles applicables a chaque compartiment.

(5) Les droits des porteurs de parts et des créanciers relatifs a un compartiment ou nés a 1’occasion
de la constitution, du fonctionnement ou de la liquidation d’un compartiment sont limités aux actifs
de ce compartiment, sauf clause contraire du réglement de gestion ou des documents constitutifs.

Les actifs d’un compartiment répondent exclusivement des droits des investisseurs relatifs a ce
compartiment et de ceux des créanciers dont la créance est née a 1’occasion de la constitution, du
fonctionnement ou de la liquidation de ce compartiment, sauf clause contraire du réglement de gestion
ou des documents constitutifs.

Dans les relations entre porteurs de parts, chaque compartiment est traité comme une entité a part,
sauf clause contraire du réglement de gestion ou des documents constitutifs.

(6) Chaque compartiment d’un OPC peut étre liquidé séparément sans qu’une telle liquidation ait
pour effet d’entrainer la liquidation d’un autre compartiment. Seule la liquidation du dernier compar-
timent de I’OPC entraine la liquidation de I’OPC au sens de I’article 145-1. Dans ce cas, lorsque ’OPC
revét une forme sociétaire, dés la survenance du fait entrainant 1’état de liquidation de I’OPC, et sous
peine de nullité, I’émission des parts est interdite sauf pour les besoins de la liquidation.

(7) Lautorisation d’un compartiment d’OPC visés par les articles 2 et 87 est soumise a la condition
que soient observées toutes les dispositions législatives, réglementaires ou conventionnelles qui
concernent son organisation et son fonctionnement. Le retrait de I’autorisation d’un compartiment
n’entraine pas le retrait de ’OPC de la liste prévue a ’article 130, paragraphe ler.

(8) Un compartiment d’un OPC peut, aux conditions prévues dans le réglement de gestion ou les
documents constitutifs ainsi que dans le prospectus, souscrire, acquérir et/ou détenir des titres a émettre
ou émis par un ou plusieurs autres compartiments du méme OPC, sans que cet OPC, lorsqu’il est
constitué sous forme sociétaire, soit soumis aux exigences que pose la loi du 10 aolt 1915 concernant
les sociétés commerciales, telle que modifiée, en matiére de souscription, acquisition et/ou détention
par une société de ses propres actions mais sous réserve toutefois que:

— le compartiment cible n’investit pas a son tour dans le compartiment qui est investi dans ce com-
partiment cible; et

— la proportion d’actifs que les compartiments cibles dont 1’acquisition est envisagée, peuvent investir
globalement, conformément a leur réglement de gestion ou leurs documents constitutifs, dans des
parts d’autres compartiments cibles du méme OPC ne dépasse pas 10%; et

— le droit de vote éventuellement attaché aux titres concernés sera suspendu aussi longtemps qu’ils
seront détenus par le compartiment en question et sans préjudice d’un traitement approprié dans la
comptabilité et les rapports périodiques; et

— en toutes hypothéses, aussi longtemps que ces titres seront détenus par I’OPC leur valeur ne sera
pas prise en compte pour le calcul de ’actif net de I’OPC aux fins de vérification du seuil minimum
des actifs nets imposé par la présente loi.*>?

(...)%0

Art. 182. Toutes les dispositions de la présente loi se référant a la ,,société anonyme* doivent étre
entendues en ce sens qu’elles visent également la ,,société européenne (SE)*.

Chapitre 25. — Dispositions transitoires
Art. 183. (abrogé par la loi du [ ])
Art. 184. (abrogé par la loi du [ ])

Art. 185. (abrogé par la loi du [ ])

59 Loi du 12 juillet 2013
60 Loi du 12 juillet 2013
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Art. 186. (abrogé par la loi du [ ])

(Loi du 12 juillet 2013)

»Art. 186-1. (1) Sans préjudice des dispositions transitoires prévues a l’article 58 de la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs ou prévues, s’il s’agit
d’un gestionnaire établi dans un pays tiers, a 1’article 45 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux ges-
tionnaires de fonds d’investissement alternatifs, les OPC soumis a la partie II et dont la gestion reléve
d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs ou du chapitre II de la directive 2011/61/UE, créés avant la date
du 22 juillet 2013, auront jusqu’au 22 juillet 2014 pour se conformer aux dispositions figurant au
chapitre 10bis. Pour ces OPC, les articles 78, 79, 80, 81, 83, 86 et 87 de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs ne sont applicables qu’a partir de la date de leur
mise en conformité a ces dispositions du chapitre 10bis, ou a partir du 22 juillet 2014 au plus tard.

(2) Sans préjudice des dispositions transitoires prévues a I’article 58 de la loi du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs ou prévues, s’il s’agit d’un gestionnaire
¢établi dans un pays tiers, a I’article 45 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs, les OPC soumis a la partie 11, créés entre le 22 juillet 2013 et le 22 juillet
2014, se qualifient comme FIA au sens de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs a partir de leur date de création. Ces OPC de la partie II dont la gestion
reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs ou du chapitre II de la directive 2011/61/UE doivent se conformer
aux dispositions figurant au chapitre 10bis a partir de leur création. Par dérogation a ce principe, ces
OPC de la partie II, créés entre le 22 juillet 2013 et le 22 juillet 2014 avec un gestionnaire externe qui
exerce des activités de gestionnaire avant le 22 juillet 2013, disposent jusqu’au 22 juillet 2014 au
plus tard pour se conformer aux dispositions figurant au chapitre 10bis. Pour ces derniers OPC, les
articles 78, 79, 80, 81, 83, 86 et 87 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs ne sont applicables qu’a partir de la date de leur mise en conformité aux
dispositions du chapitre 10bis ou a partir du 22 juillet 2014 au plus tard.

(3) Tous les OPC soumis a la partie II créés apres le 22 juillet 2014 seront de plein droit régis par
le chapitre 10bis. Ces OPC de la partie II, ou le cas échéant leur gestionnaire, sont, sous réserve des
dérogations prévues a ’article 3 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs et de la dérogation prévue a ’article 45 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, soumis de plein droit aux dispositions de la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.

(4) Les OPC soumis a la partie II créés avant le 22 juillet 2013 qui se qualifient au sens de la loi
du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs comme FIA de type
fermé et qui ne réalisent pas d’investissements supplémentaires apres cette date, peuvent ne pas étre
gérés par un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissement alternatifs. Ces OPC de la partie II doivent se conformer aux seuls
articles de la présente loi qui sont applicables aux OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des
dérogations prévues a ’article 3 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs, a I’exception de I’article 128.

(5) Les OPC soumis a la partie II qui se qualifient au sens de la loi du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs comme FIA de type fermé et dont la période de
souscription pour les investisseurs s’est terminée avant le 22 juillet 2011 et qui sont constitués pour
une période expirant au plus tard trois ans apres le 22 juillet 2013, peuvent ne pas se conformer aux
dispositions de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs,
a I’exception de I’article 20 et, le cas échéant, des articles 24 a 28 de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, ou soumettre une demande aux fins d’obtenir
un agrément au titre de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs.

(6) Sous réserve de I’application de l’article 58 (3) et (4) de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, les sociétés de gestion agréées au titre du cha-
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pitre 15, qui avant la date du 22 juillet 2013 assurent, en tant que société de gestion désignée, la gestion
d’un ou de plusieurs FIA au sens de la directive 2011/61/UE, auront jusqu’au 22 juillet 2014 pour se
conformer aux dispositions de I’article 101-1.

(7) Sous réserve de I’application de I’article 58 (3) et (4) de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, les sociétés de gestion agréées au titre du cha-
pitre 16, qui avant la date du 22 juillet 2013 assurent, en tant que société de gestion désignée, la gestion
d’un ou de plusieurs FIA au sens de la directive 2011/61/UE, dans le cas visé a I’article 125-2, auront
jusqu’au 22 juillet 2014 pour se conformer aux dispositions de I’article 125-2 en question.*

Art. 186-2. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2 a 4, les OPCVM soumis
a la partie I ainsi que leurs dépositaires auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer
aux nouvelles dispositions des articles 17 a 20, 33 a 35, 37 et 39 en fonction de la forme juridique
adoptée par ’OPCVM en question.

La disposition du présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPCVM créés avant ’entrée en
vigueur de la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux
OPCVM créés apres 1’entrée en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les fonds communs de placement relevant du chapitre 2 ainsi que pour leurs dépositaires,
qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe ler, les
anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la présente loi avant sa
modification par la loi du [ ] portant transposition de la directive 2014/91/UE:

»Art. 17. (1) La garde des actifs d’un fonds commun de placement doit étre confiée a un
dépositaire.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son si¢ge statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a son
siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier.

(4) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou
partie des actifs dont il a la garde.

(5) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir I’honorabilité et I’expérience requises eu égard
également au type de fonds commun de placement concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants,
ainsi que de toute personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a
la CSSF.

Par ,,dirigeants”, on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement 1’orientation de son activité.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans 1’exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a la
CSSF de surveiller le respect de la présente loi par le fonds commun de placement.

Art. 18. (1) Le dépositaire accomplit toutes opérations concernant 1’administration courante des
actifs du fonds commun de placement.
(2) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, I’émission, le rachat et ’annulation des parts effectués pour le compte du
fonds commun de placement ou par la société de gestion ont lieu conformément a la loi et au
réglement de gestion,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts est effectué conformément a la loi et au réglement
de gestion,

¢) exécuter les instructions de la société de gestion, sauf si elles sont contraires a la loi ou au régle-
ment de gestion,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs du fonds commun de placement la contre-
partie lui est remise dans les délais d’usage,
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e) s’assurer que les produits du fonds commun de placement regoivent 1’affectation conforme au
réglement de gestion.

(3) Lorsque I’Etat membre d’origine de la société de gestion n’est pas le méme que celui du fonds
commun de placement, le dépositaire doit signer avec ladite société de gestion un accord écrit qui
régit le flux des informations considérées comme nécessaires pour lui permettre de remplir les
fonctions décrites aux articles 17 (1) et (4) et 18 (2) et dans d’autres dispositions législatives régle-
mentaires ou administratives applicables au dépositaire.

Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a 1’égard de la société
de gestion et des porteurs de parts, de tout préjudice subi par eux résultant de I’inexécution injusti-
fiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations.

(2) A I’égard des porteurs de parts, la responsabilité est mise en cause par I’intermédiaire de la
société de gestion. Si la société de gestion n’agit pas, nonobstant sommation écrite d’un porteur de
parts, dans un délai de trois mois a partir de cette sommation, ce porteur de parts peut mettre en
cause directement la responsabilité du dépositaire.

Art. 20. La société de gestion et le dépositaire doivent, dans I’exercice de leurs fonctions respec-
tives, agir de fagon indépendante et exclusivement dans I’intérét des ,,porteurs de parts®.

(3) Pour les SICAV relevant du chapitre 3 ainsi que pour leurs dépositaires, qui ne se seront pas
encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe ler du présent article, les anciennes
dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la présente loi avant sa modification
par la loi du [ ] portant transposition de la directive 2014/91/UE:

»Art. 33. (1) La garde des actifs d’une SICAV doit étre confiée a un dépositaire.

(2) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou
partie des actifs dont il a la garde.

(3) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, I’émission, le rachat et I’annulation des parts effectués par la SICAV ou
pour son compte ont lieu ,,conformément a la loi et aux statuts de la SICAV®;

b) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est remise
dans les délais d’usage;

¢) s’assurer que les produits de la SICAV recoivent ’affectation conforme aux statuts.

(4) Dans le cas d’une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque I’Etat membre d’ori-
gine de la société de gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, le dépositaire doit signer
avec ladite société de gestion un accord écrit qui régit le flux des informations considérées comme
nécessaires pour lui permettre de remplir les fonctions décrites a 1’article 33 (1), (2) et (3) et dans
d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives applicables au dépositaire.

Art. 34. (1) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y étre établi,
s’il a son sie¢ge statutaire dans un autre Etat membre.

(2) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier.

(3) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir ’honorabilité et 1’expérience requises eu égard
également au type de SICAV concerné. A cette fin, 1’identité des dirigeants, ainsi que de toute per-
sonne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,dirigeants®, on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(4) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans 1’exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a la
CSSF de surveiller le respect de la présente loi par la SICAV.

Art. 35. Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a 1’égard de la société
d’investissement et des porteurs de parts de tout préjudice subi par eux résultant de I’inexécution
injustifiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations.
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Art. 37. Le dépositaire doit, dans I’exercice de ses fonctions, agir exclusivement dans 1’intérét
des porteurs de parts.*

(4) Pour les autres sociétés d’investissement en valeurs mobiliéres relevant du chapitre 4 ainsi que
pour leurs dépositaires, qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au
paragraphe ler, les anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la
présente loi avant sa modification par la loi du [ ] portant transposition de la directive 2014/91/UE:

»Art. 39. Les articles 26, 27, 28, sauf les paragraphes 8§ et 9, 30, 33, 34, 35, 36 et 37 sont appli-
cables aux sociétés d’investissement tombant dans le champ d’application du présent chapitre®.

Art. 186-3. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2 et 3, les OPC soumis a
la partie II auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions de
I’article 88-3.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPC créés avant I’entrée en vigueur de la loi du
XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPC créés apres 1’entrée
en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ne se seront
pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe ler, les dispositions de
I’article 19 de la loi du 12 juillet 2013 précitée restent d’application.

(3) Pour les OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a 1’article 3
de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ne seront
pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe ler, les anciennes dispositions
reprises sous ’article 186-2, paragraphes 2 a 4 restent en vigueur en fonction de la forme juridique
adoptée par I’OPC en question.

Art. 186-4. Les sociétés de gestion relevant du chapitre 15 ainsi que les SICAV au sens de

I’article 27 de ladite loi auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles
dispositions des articles 111bis et 111zer.

Le présent article s’applique aussi bien aux sociétés de gestion et aux SICAV créées avant 1’entrée
en vigueur de la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux
sociétés de gestion et aux SICAV créées apres 1’entrée en vigueur de ladite loi.

Chapitre 26. — Dispositions finales

Art. 187. (abrogé par la loi du [ ])

Art. 188. (abrogé par la loi du [ ])

Art. 189. (abrogé par la loi du [ ])

Art. 190. (abrogé par la loi du [ ])

Art. 191. (abrogé par la loi du [ ])

Art. 192. (abrogé par la loi du [ ])

Art. 193. La référence a la présente loi peut se faire sous forme abrégée en recourant a I’intitulé
suivant: ,,Loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif*.

Art. 194. La présente loi entre en vigueur le premier jour du mois suivant sa publication au
M¢émorial.

Mandons et ordonnons que la présente loi soit insérée au Mémorial pour étre exécutée et observée
par tous ceux que la chose concerne.
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de la vérification des données
comptables visées a I’article 148

ANNEXE I
SCHEMA A
1. Information concernant le|1. Information concernant la|1. Information concernant Ila
fonds commun de placement société de gestion, y compris société d’investissement
une indication quant au point
de savoir si la société de
gestion est établie dans un
Etat membre autre que
PEtat membre d’origine de
I'OPCVM
1.1. Dénomination 1.1. Dénomination ou raison sociale, | 1.1. Dénomination ou raison sociale,
forme juridique, siége statutaire forme juridique, siége statutaire
et siege de I’administration cen- et siege de I’administration cen-
trale si celui-ci est différent du trale si celui-ci est différent du
siége statutaire siége statutaire
1.2. Date de constitution du fonds | 1.2. Date de constitution de la|1.2. Date de constitution de la
commun de placement. société. Indication de la durée, si société. Indication de la durée, si
Indication de la durée, si elle est celle-ci est limitée elle est limitée
limitée
1.3. Lorsqu’un fonds commun de | 1.3. Si la société gére d’autres fonds | 1.3. Lorsqu’une société d’investisse-
placement a différents comparti- communs de placement, indica- ment a différents compartiments
ments, indication de ces tion de ces autres fonds d’investissement, indication de
compartiments ces compartiments
1.4. Indication du lieu ou I’on peut se 1.4. Indication du lieu ou I’on peut se
procurer le réglement de ges- procurer les documents constitu-
tion, s’il n’est pas annexé, et les tifs, s’ils ne sont pas annexeés, et
rapports périodiques les rapports périodiques
1.5. Indications succinctes concer- 1.5. Indications succinctes concer-
nant le régime fiscal applicable nant le régime fiscal applicable
au fonds commun de placement, a la société, si elles revétent un
si elles revétent un intérét pour intérét pour le porteur de parts.
le porteur de parts. Indications de I’existence de
Indications de I’existence de retenues a la source effectuées
retenues a la source effectuées sur les revenus et gains en capi-
sur les revenus et gains en capi- tal versés par la société aux por-
tal versés par le fonds commun teurs de parts
de placement aux porteurs de
parts
1.6. Date de cloture des comptes et 1.6. Date de cloture des comptes et
des distributions des distributions
1.7. Identité des personnes chargées 1.7. Identité des personnes chargées

de la vérification des données
comptables visées a I’article 148
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1.8. Identité et fonctions dans la|1.8. Identit¢ et fonctions dans la

société des membres des organes société des membres des organes
d’administration, de direction et d’administration de direction et
de surveillance. de surveillance.
Mention des principales activi- Mention des principales activi-
tés exercées par ces personnes tés exercées par ces personnes
en dehors de la société en dehors de la société
lorsqu’elles sont significatives lorsqu’elles sont significatives
par rapport a celle-ci par rapport a celle-ci

1.9. Montant du capital souscrit avec | 1.9. Capital
indication du capital libéré

1.10. Mention de la nature et des 1.10. Mention de la nature et des
caractéristiques principales des caractéristiques principales des
parts, avec notamment les indi- parts, avec notamment les indi-
cations suivantes: cations suivantes:

— nature du droit (réel, de — titres originaux ou certificats
créance ou autre) que la part représentatifs de ces titres,
représente, inscription sur un registre ou

— titres originaux ou certificats un compte,
représentatifs de ces titres, — caractéristiques des parts:
inscription sur un registre ou nominatives ou au porteur.
un compte, Indication des coupures éven-

— caractéristiques des parts: tuellement prévues,
nominatives ou au porteur. — description du droit de vote
Indication des coupures éven- des porteurs de parts,
tuellement prévues, — circonstances dans lesquelles

— description du droit de vote la liquidation de la société
des participants, s’il existe, d’investissement peut étre

— circonstances dans lesquelles décidée et modalités de la
la liquidation du fonds peut 11qu1dat19n, notamment quant
étre décidée et modalités de la aux droits des porteurs de
liquidation, notamment quant parts
aux droits des porteurs de
parts

1.11. Indication éventuelle des bourses 1.11. Indication éventuelle des bourses
ou des marchés ou les parts sont ou des marchés ou les parts sont
cotées ou négociées cotées ou négociées

1.12. Modalités et conditions d’émis- 1.12. Modalités et conditions d’émis-
sion et de vente des parts sion et de vente des parts

1.13. Modalités et conditions de rachat 1.13. Modalités et conditions de rachat
ou de remboursement des parts ou de remboursement des parts
et cas dans lesquels il peut étre et cas dans lesquels il peut étre
suspendu.  Lorsqu’un  fonds suspendu. Lorsqu’une société
commun de placement a diffé- d’investissement a différents
rents compartiments d’investis- compartiments d’investisse-
sement, indication des modalités ment, indication des modalités
permettant a un porteur de parts permettant a un porteur de parts

de passer d’un compartiment a de passer d’un compartiment a

un autre et des frais prélevés a un autre et des frais prélevés a

cette occasion cette occasion

1.14. Description des régles régissant la 1.14. Description des régles régissant

détermination et 1’affectation des
revenus

la détermination et 1’affectation
des revenus
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1.15.

Description des objectifs d’in-
vestissement du fonds commun
de placement y compris les
objectifs financiers (par
exemple: recherche de plus-
values en capital ou de revenus),
de la politique de placement (par
exemple: spécialisation dans
certains secteurs géographiques
ou industriels), limites de cette
politique de placement et indica-
tion des techniques et instru-
ments ou capacités d’emprunts
susceptibles d’étre utilisés dans
la gestion du fonds commun de
placement

1.15.

Description des objectifs d’in-
vestissement de la société y
compris les objectifs financiers
(par exemple: recherche de plus-
values en capital ou de revenus),
de la politique de placement (par
exemple: spécialisation dans
certains secteurs géographiques
ou industriels), limites de cette
politique de placement et
indication des techniques et
instruments ou des capacités
d’emprunts susceptibles d’étre
utilisés dans la gestion de la
société

1.16.

Régles pour I’évaluation des
actifs

1.16.

Régles pour I’évaluation des
actifs

1.17.

Détermination des prix de vente
ou d’émission et de rembourse-
ment ou de rachat des parts, en
particulier:

— méthode et fréquence du
calcul de ces prix,

— informations concernant les
frais relatifs aux opérations
de vente ou d’émission et de
rachat ou de remboursement
des parts,

— mode, lieux et fréquence de
publication de ces prix

1.17.

Détermination des prix de vente
ou d’émission et de rembourse-
ment ou de rachat des parts, en
particulier:

— méthode et fréquence du
calcul de ces prix,

— informations concernant les
frais relatifs aux opérations
de vente ou d’émission, de
rachat ou de remboursement
des parts,

— indication portant sur les
moyens, les lieux et la fré-
quence ou ces prix sont
publiés

1.18.

Indication portant sur le mode,
le montant et le calcul des rému-
nérations mises a charge du
fonds commun de placement au
profit de la société de gestion, du
dépositaire ou des tiers et des
remboursements par le fonds
commun de placement de frais a
la société de gestion, au déposi-
taire ou a des tiers

1.18.

Indication portant sur le mode,
le montant et le calcul des rému-
nérations mises a charge de la
société au profit de ses diri-
geants et membres des organes
d’administration, de direction et
de surveillance, au dépositaire
ou aux tiers et le remboursement
par la société de frais a ses diri-
geants, au dépositaire ou a des
tiers

Informations concernant le dépositaire:

2.1. Identité du dépositaire de ’OPCVM et description de ses missions et des conflits d’intéréts qui

pourraient se produire

2.2. Description des éventuelles fonctions de garde déléguées par le dépositaire, liste des délégataires
et sous-délégataires et identification des conflits d’intéréts susceptibles de résulter d’une telle

délégation

2.3. Déclaration indiquant que des informations actualisées concernant les points 2.1 et 2.2 seront
mises a disposition des investisseurs sur demande
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3.1.
3.2

3.3.

5.2.
5.3.

II.
I11.
HIV.
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Indications sur les firmes de conseil ou les conseillers d’investissement externes, lorsque le
recours a leurs services est prévu par contrat et payé par prélévement sur les actifs de ’OPCVM:

Dénomination ou raison sociale de la firme ou nom du conseiller

Clauses importantes du contrat avec la société de gestion ou la société d’investissement de nature
a intéresser les porteurs de parts, a I’exclusion de ceux relatifs aux rémunérations

Autres activités significatives

Informations sur les mesures prises pour effectuer les paiements aux porteurs de parts, le rachat
ou le remboursement des parts ainsi que la diffusion des informations concernant ’OPCVM. Ces
informations doivent, en tout état de cause, étre données au Luxembourg. En outre, lorsque les
parts sont commercialisées dans un autre Etat membre, ces informations visées ci-avant sont
données en ce qui concerne cet Etat membre dans le prospectus qui y est diffusé

Autres informations concernant les placements:

Performances historiques de I’OPCVM (le cas échéant) — cette information peut étre reprise dans
le prospectus ou étre jointe a celui-ci.

Profil de I’investisseur-type pour lequel ’OPCVM a été congu.

Lorsqu’une société d’investissement ou un fonds commun de placement a différents comparti-
ments d’investissement, les informations visées aux points 5.1 et 5.2 doivent étre fournies pour
chaque compartiment.

Informations d’ordre économique:

Dépenses et commissions éventuelles, autres que les charges visées au point 1.17, ventilés selon
qu’ils doivent étre payés par le porteur de parts ou sur les actifs de ’OPCVM

SCHEMA B
Informations a insérer dans les rapports périodiques

Etat du patrimoine

— valeurs mobiliéres,

— avoirs bancaires,

— autres actifs,

— total des actifs,

— passif,

— valeur nette d’inventaire

Nombre de parts en circulation

Valeur nette d’inventaire par part

Portefeuille-titres, une ventilation étant faite entre:

a) les valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse de valeurs;
b) les valeurs mobiliéres négociées sur un autre marché réglementé;

c) les valeurs mobilicres visées a ’article 41, paragraphe ler, point d);

d) les autres valeurs mobilieres visées a I’article 41, paragraphe 2, point a);

et avec une analyse selon les critéres les plus appropriés, compte tenu de la politique de placement
de ’OPCVM (par exemple, selon les critéres économiques ou géographiques ou par devises), en
pourcentage par rapport a I’actif net; pour chacun des placements précités, sa quote-part rapportée
au total des actifs de ’OPCVM.

Indication des changements intervenus dans la composition du portefeuille-titres, au cours de la
période de référence.“0!

61 Loi du 12 juillet 2013
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V. Indication des mouvements intervenus dans les actifs de I’'OPCVM au cours de la période de
référence, y compris les données suivantes:

revenus de placement,

autres revenus,

frais de gestion,

frais de dépot,

autres frais, taxes et impots,

revenu net,

montants distribués et revenus réinvestis,

augmentation ou diminution du compte capital,

plus-values ou moins-values de placements,

toute autre modification affectant 1’actif et le passif de ’OPCVM,

couts de transaction, qui sont les colts supportés par un OPCVM au titre d’opérations sur
son portefeuille.«62

VI. Tableau comparatif portant sur les trois derniers exercices et comportant pour chaque exercice,
en fin de celui-ci

— la valeur nette d’inventaire totale,

— la valeur nette d’inventaire par part.

VIL. Indication détaillée par catégorie d’opérations au sens de [’article 42 réalisées par ['OPCVM
au cours de la période de référence, du montant des engagements qui en découlent

*

ANNEXE II

FONCTIONS INCLUSES DANS I’ACTIVITE DE GESTION
COLLECTIVE DE PORTEFEUILLE

— Gestion de portefeuille

— Administration:

a) services juridiques et de gestion comptable du fonds;

b) demandes de renseignement des clients;

c¢) évaluation du portefeuille et détermination de la valeur des parts (y compris les aspects
fiscaux);

d) controle du respect des dispositions réglementaires;

e) tenue du registre des porteurs de parts;

f) répartition des revenus;

g) émission et rachat de parts;
h) dénouement des contrats (y compris envoi des certificats);

i) enregistrement et conservation des opérations.

— Commercialisation

62 Loi du 12 juillet 2013
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N° 6845

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2015-2016

PROJET DE LOI

du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépo-
sitaire, des politiques de rémunération et des sanctions

- portant modification de:

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

- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissements alternatifs

AVIS DE LA CHAMBRE DE COMMERCE
(6.11.2015)

Le projet de loi sous avis (ci-aprés dénommé, le ,,Projet™) vise pour I’essentiel a transposer la
directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive
2009/65/CE portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et administratives concer-
nant certains organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres (OPCVM), pour ce qui est des
fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération et des sanctions (ci-aprés dénommée, la
»Directive UCITS V*). Cette transposition s’opere par la modification de deux lois préexistantes, a
savoir, d’une part, la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement col-
lectif (en abrégé ci-apres, la ,,Loi OPC“)l et, d’autre part, la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissements alternatifs (en abrégé ci-apres, la ,,Loi AIFM“)Z.

La Directive UCITS V, et, par voie de conséquence, le Projet, dans son volet transposition, s’arti-
culent autour de trois axes.

Tout d’abord, le Projet vise a préciser le régime du dépositaire, tant au niveau de ses critéres d’éli-
gibilité, que de son role, de ses possibilités de (sous-)délégation et enfin de sa responsabilité, notamment
en cas de perte de titres. Le Projet est fortement inspiré des exigences issues de la Loi AIFM sur ces
points. En effet, avec I’entrée en vigueur de la Loi AIFM, un régime trés complet encadrant la fonction
du dépositaire a vu le jour en 2013 prévoyant un nombre important de régles visant a augmenter la
sécurité et la protection des actifs des fonds a travers la chaine de détention (custody). D’un point de
vue prescriptif, il convient de constater que ce régime AIFM était trés en avance, en termes de standards
européens de gouvernance, sur le régime prévu dans le cadre de la Directive UCITS IV qui visait

1 Voir I’avis de la Chambre de Commerce du 25 novembre 2010 sur le projet de loi n°® 6170.
Voir I’avis de la Chambre de Commerce du 14 février 2013 sur le projet de loi n® 6471.

3 Directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant coordination des dispositions législa-
tives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres
(OPCVM).
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pourtant une clientéle d’investisseurs privés. Dans un souci de cohérence vis-a-vis des textes européens,
il était donc inévitable qu’une version mise a jour du régime dépositaire UCITS voie également le jour.

Le deuxiéme volet du Projet a trait a la mise en place de politiques de rémunération par les sociétés
de gestion afin d’éviter une prise de risques excessive par I’introduction de ratio entre rémunération
fixe et variable et d’autres ratios directement au sein de la rémunération variable.

Enfin, le Projet vient harmoniser le régime des sanctions administratives au travers notamment de
I’établissement d’une liste commune d’infractions prédéfinies et d’un régime de publication des sanc-
tions. Mais I’innovation majeure réside dans la mise en place de mécanismes visant a encourager le
signalement des infractions.

La transposition de la Directive UCITS V dans le Projet semble fidele, ce que la Chambre de
Commerce salue, d’autant plus que le texte est lui méme trés proche de celui de la Loi AIFM, ce qui
permet ainsi de créer un régime opérationnel pratiquement identique pour les différents types de fonds
(hedge, private equity ou OPCVM plus classiques). Du point de vue de la Chambre de Commerce,
cette cohérence est un ¢élément clé du succes de ce texte et de son implémentation relativement
plus aisée que si les dépositaires avaient du appliquer un nouveau cadre réglementaire et/ou des
régles différentes. La Chambre de Commerce regrette toutefois que les mesures techniques, dites de
niveau 2, ne sont toujours pas connues a quelques mois de 1’entrée en vigueur de ce nouveau régime.
Cela aurait éclairé le travail des auteurs du Projet, facilité le travail de mise en conformité des ressor-
tissants et permis une meilleure appréciation du texte par la Chambre de Commerce.

La Chambre de Commerce tient également a souligner le fait qu’au Luxembourg, la décision retenue
de se reposer sur des banques pour assurer cette fonction de dépositaire, lui parait offrir davantage de
garantie pour les investisseurs: non seulement les régles UCITS s’appliquent, mais également tout le
corpus de régles prudentielles bancaires.

D’un point de vue économique, la Chambre de Commerce note que ce régime comporte toute une
série de nouvelles contraintes quant au fonctionnement du dépositaire, ce qui risque de rendre son coftit
plus élevé, particuliérement s’agissant du processus de due diligence envers les différentes contrepar-
ties. Méme si les concepts retenus sont proches de ceux figurant dans la Loi AIFM, il ne faudra pas
sous-estimer la mise en oeuvre opérationnelle de ce texte qui se révélera étre une tiche ardue, compte
tenu des volumes a traiter et du temps extrémement limité pour sa mise en oeuvre.

La Chambre de Commerce reléve un autre point épineux. Il s’agit de la reprise, a ’article 5 du
Projet, du considérant 21 de la Directive UCITS V portant sur les role et position des ,,Securities
Settlement System* et ,, Central Securities Depositaries . Dans la mesure ou I’articulation entre les
différents niveaux de custody, régles de ségrégation ou de détention de titres pour le compte des fonds
et les responsabilités associées est une maticre complexe et mal résolue pour I’heure par les textes
européens, la Chambre de Commerce met en garde, au vu des conséquences potentielles d’une inter-
prétation erronée d’un considérant européen transformé en article de loi, que le texte luxembourgeois,
en imposant potentiellement la fin du modéle de custody basé sur les comptes omnibus, ne risque de
prévoir une interprétation qui ne serait pas souhaitable d’un point de vue macroéconomique.

Le Projet transpose par ailleurs les changements introduits par 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 mieux connue sous la dénomination de ,,Directive
MiFID 2% C’est ainsi que le Projet modifie la Loi AIFM précitée afin de permettre a un gestionnaire
de fonds d’investissements alternatifs d’offrir ses services d’investissements tels que la gestion de
portefeuille discrétionnaire ou individualisée sur une base transfrontaliére, ce que la Chambre de
Commerce salue.

La Chambre de Commerce note que le Projet ne se contente pas de transposer les exigences
européennes, mais va plus loin.

Tout d’abord, le Projet étend les régles applicables aux dépositaires visés par la Loi OPC a tous les
fonds non soumis a la Loi AIFM. La Chambre de Commerce note qu’il y aura dés lors au Luxembourg
deux régimes. D une part, il aura le régime AIFM pour les fonds qui, de par leur nature, sont qualifiés
de tels, ou qui appliquent un opt-in. D’autre part, le régime UCITS V s’appliquera pour tous les autres,
en ce compris les fonds dits ,,Partie 11 de la Loi OPC*. Cette assimilation aux obligations UCITS V
entrainera deux spécificités additionnelles que sont d’une part, des sanctions plus sévéres et d’autre
part, ’inclusion de tiers tels les auditeurs dans le régime de responsabilité des fonds.
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Bien qu’il ait été justifiable de conserver des régimes différenciés, cette simplification vers un
standard plus protecteur, semble, aux yeux de la Chambre de Commerce et sur base des informations
dont elle dispose, 1égitime. En effet, le fort rapprochement entre les exigences des textes AIFM et
UCITS V pour les dépositaires peut étre positif dans la mesure ou cela augmentera la cohérence et la
mise en place de régles plus aisées a mettre en oeuvre.

Finalement, la Chambre de Commerce note que le Projet est I’occasion d’introduire, dans la Loi
AIFM, I’obligation pour les gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs de faire contrdler leurs
données comptables par un réviseur d’entreprises agréé, a I’instar de ce qui est actuellement prévu pour
les sociétés de gestion relevant de la Loi OPC.

Apres consultation de ses ressortissants, la Chambre de Commerce peut marquer son accord sur le
Projet sous réserve de la prise en compte de ses remarques.
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N° 68452

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2015-2016

PROJET DE LOI

du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépo-
sitaire, des politiques de rémunération et des sanctions

- portant modification de:

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

- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissements alternatifs

% * %

AVIS DU CONSEIL D’ETAT
(19.1.2016)

Par dépéche du 6 aotit 2015, le Premier ministre, ministre d’Etat, a soumis a ’avis du Conseil d’Etat
le projet de loi sous objet qui a été élaboré par le ministre des Finances.

Au texte du projet de loi proprement dit, étaient joints un exposé des motifs, un commentaire des
articles, une fiche d’évaluation d’impact, une fiche financiére, un tableau de correspondance entre la
directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la direc-
tive 2009/65/CE portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et administratives
concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres (OPCVM), pour ce qui
est des fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération et des sanctions (directive ,,UCITS V*,
ci-apres désignée ,,directive 2014/91/UE®) a transposer et le projet de loi sous examen, ainsi que le
texte coordonné de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif.

Le texte de la directive 2014/91/UE n’a pas été transmis au Conseil d’Etat, contrairement a la cir-
culaire 501 du 9 aoit 2011 de la ministre aux Relations avec le Parlement (cf. point 2. ,,Procédure de
saisine du Conseil d’Etat et transposition des directives européennes®). Le Conseil d’Etat regrette
encore que le tableau de correspondance communiqué est erroné et que la version coordonnée de la
loi précitée du 17 décembre 2010 ne met pas en évidence les dispositions du projet de loi sous examen.

L’avis de la Chambre de commerce a été communiqué au Conseil d’Etat par dépéche du 11 novembre
2015.
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CONSIDERATIONS GENERALES

Le projet de loi sous avis a pour objet de transposer en droit luxembourgeois la directive 2014/91/
UE ainsi que de modifier la loi précitée du 17 décembre 2010 et la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissements alternatifs. Le délai de transposition de la direc-
tive 2014/91/UE a été fixé au 18 mars 2016. Les dispositions de la directive 2014/91/UE a transposer
concernent essentiellement trois volets: (i) un nouveau régime concernant les missions et responsabi-
lités des dépositaires d’OPCVM, (ii) des régles relatives a la rémunération des gestionnaires d’OPCVM
visant a éviter la prise de risque excessive et (iii) des régles concernant les sanctions administratives
en cas de manquement aux obligations incombant aux OPCVM et a leurs gestionnaires. Des actes
délégués de la Commission européenne sont attendus pour compléter I’arsenal législatif par des mesures
d’exécution.

Le projet de loi vise également a apporter certaines modifications a la loi précitée du 17 décembre
2010 et a la loi précitée du 12 juillet 2013 qui ne sont pas liées a la transposition de la directive 2014/91/
UE. Les auteurs du projet de loi ont prévu en particulier d’aligner le régime dépositaire applicable aux
organismes de placement collectif (OPC) de la partie II de la loi précitée du 17 décembre 2010 sur
celui applicable aux OPCVM de la partie 1.

Le projet de loi vise enfin a introduire 1’obligation pour les gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs d’avoir recours a un réviseur d’entreprises agréé pour le contrdle de leur comptes ainsi que
de leur permettre d’offrir certains services de maniére transfrontaliére en transposant les dispositions
afférentes 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
(directive ,,MiFID 2%, ci-aprés la ,directive 2014/65/UE®).

*

EXAMEN DES ARTICLES

Article 1"
Sans observation.

Article 2
Cet article introduit de nouvelles définitions dans la loi précitée du 17 décembre 2010.
Parmi ces nouvelles définitions se trouve la définition du terme ,,organe de direction® au point 6.

Le Conseil d’Etat note que I’article 1°" de la directive 2014/91/UE définit le terme ,organe de
direction® comme suit:

., ['organe investi du pouvoir ultime de décision au sein d’une société de gestion, d’une société
d’investissement ou d’un dépositaire, comprenant les fonctions de surveillance et de gestion, ou
uniquement la fonction de gestion lorsque ces deux fonctions sont séparées. Lorsque, en vertu
du droit national, la société de gestion, la société d’investissement ou le dépositaire dispose de
différents organes ayant des fonctions spécifiques, les exigences que la présente directive impose
a l’organe de direction ou a l’organe de direction dans [’exercice de sa mission de surveillance,
en plus ou au lieu de s’ appliquer a celui-ci, s’ appliquent aux membres des autres organes de la
societé de gestion, de la société d’investissement ou du dépositaire, respectivement responsables
en vertu du droit national applicable*.

En ce qui concerne la deuxiéme partiec de la définition, le quatriéme considérant de la direc-
tive 2014/91/UE explique les raisons de son introduction comme suit:

,,Si certaines mesures doivent étre prises par l’organe de direction, il convient de s’ assurer
que, dans les cas ou, en vertu du droit national, la société de gestion ou la société d’investissement
dispose de différents organes auxquels sont attribuées des fonctions spécifiques, les exigences
applicables a l’organe de direction ou a l’organe de direction dans [’exercice de sa mission de
surveillance, en plus ou au lieu de s appliquer a celui-ci, s appliquent a ces organes, par exemple
I’assemblée générale.
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Or, I’article 2, point 6, du projet de loi dispose ce qui suit:
. ... yyorgane de direction“: Sont visés:

a) aux fins de ['application de I’article 11lter, les membres du conseil d’administration ou du
directoire, selon le cas, respectivement les membres de tout autre organe qui représentent, en
vertu de la loi ou des documents constitutifs, la société de gestion ou [’'OPCVM;

b) aux fins de I’application de [’article 148:

— les membres du conseil d’administration, du directoire ou du conseil de surveillance, selon
le cas, respectivement les membres de tout autre organe qui représentent, en vertu de la loi
ou des documents constitutifs, I’'OPC, la société de gestion, le dépositaire ou toute entreprise
concourant aux activites de I’'OPC soumise a la surveillance de la CSSF; ou

— les personnes qui déterminent effectivement la conduite de [’activité des entités visées au
1 tiret au sens de ['article 129, paragraphe 5; .

La définition du projet de loi souléve des difficultés a plusieurs égards.

D’un c6té, le fait de donner au méme terme deux significations différentes en fonction du contexte
dans lequel il est utilisé ne contribue pas a la bonne lecture du texte et risque a tout le moins de créer
une confusion, voire une insécurité juridique.

D’un autre c6té, le Conseil d’Etat est d’avis que la définition proposée est imprécise et que son
contenu ne correspond pas a celui de la définition de la directive 2014/91/UE. En effet, la définition
de la directive 2014/91/UE vise 1’organe investi du pouvoir de décision ultime qui exerce les fonctions
de surveillance et de gestion de la société ou, en cas de structure de gestion dualiste avec séparation
des organes de gestion et de surveillance, I’organe qui exerce uniquement les fonctions de gestion. En
droit luxembourgeois, 1’organe visé¢ par la définition d’,,organe de direction de la directive 2014/91/
UE est (i) dans le cas d’une société¢ anonyme, le conseil d’administration ou, en cas de structure de
gestion dualiste, le directoire et (ii) dans le cas d’un autre type de société, 1’organe représentant la
société en vertu de la loi et des documents constitutifs, comme par exemple le conseil de gérance dans
le cas d’une société a responsabilité limitée. Or, le texte de la définition de I’,,organe de direction® du
projet de loi porte a confusion et diverge de la définition de la directive 2014/91/UE, en particulier
parce que:

(1) 1l pourrait étre interprété en ce sens que le conseil de surveillance d’une société anonyme tombe
dans le champ d’application de la définition de I’organe de direction au titre de la définition appli-
cable a I’article 111¢er de la loi précitée du 17 décembre 2010, et

(i1) il énumere, au titre de la définition applicable a I’article 148 de la loi précitée du 17 décembre
2010, des entités — ,, foute entreprise concourant aux activités de I’'OPC soumise a la surveillance
de la CSSF* — et des personnes — ,,les personnes qui déterminent effectivement la conduite de
lactivité des entités “ — qui ne sont pas des organes de sociétés, et ce contrairement a la définition
de I’organe de direction de la directive 2014/91/UE.

Pour les raisons qui précédent, le Conseil d’Etat doit donc s’opposer formellement au texte de la
définition de 1’organe de direction du projet de loi.

Le Conseil d’Etat suggére d’adopter une définition unique de 1’,,organe de direction® qui sera appli-
cable a toutes les références faites a ce terme dans la loi. Il y aurait par exemple lieu d’écrire a 1I’endroit
de I’article 2, point 6, du projet de loi:

, - s,0rgane de direction”: Sont visés:
a) En ce qui concerne les sociétés anonymes, le conseil d’administration ou le directoire, selon
le cas,

b) En ce qui concerne les autres types de sociétés, |’organe qui représente, en vertu de la loi et
des documents constitutifs, la société de gestion ou I’'OPCVM; .

En outre, quant a la définition de I’organe de direction pour les besoins de 1’article 148 de la loi
précitée du 17 décembre 2010 sur les sanctions administratives, le Conseil d’Etat suggére de se référer
dans cet article 148 a I’,,organe de direction™ tel que ce terme sera défini et d’y énumérer en plus les
autres organes de société ou personnes physiques ou morales susceptibles de faire I’objet des sanctions
prévues dans cet article.
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Articles 3 a7

Ces articles transposent les dispositions de la directive 2014/91/UE concernant les nouvelles régles
relatives aux obligations des dépositaires de fonds commun de placement (FCP).

Article 3

Cet article modifie 1’article 17 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et transpose les dispositions
de I’article 22, paragraphes 1 et 2, de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a ét¢ modifiée par la
directive 2014/91/UE. 1l apporte également des adaptations de I’article 17 précité par rapport a
I’article 26bis de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE.

L’article 3, point 4, alinéa 2, dispose que ,,les termes ,,ainsi que par la société de gestion* sont
insérés apres les termes ,,par le fonds commun de placement “. Or, les termes ,,par le fonds commun
de placement® sont supprimés par I’article 3, point 4, alinéa 3, du projet de loi. Il y a donc lieu de
supprimer la modification de I’article 3, point 4, alinéa 2, du projet de loi comme étant superflue. Le
Conseil d’Etat constate d’ailleurs que la disposition de 1’article 3, point 4, alinéa 2, du projet de loi n’a
pas été transcrite dans le texte coordonné de loi.

Le Conseil d’Etat n’a pas d’autres observations a formuler.

Article 4

Cet article du projet de loi transpose notamment I’article 22, paragraphes 3 a 8, de la directive
2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE par modification de 1’article 18
de la loi précitée du 17 décembre 2010.

Le Conseil d’Etat note en ce qui concerne Iarticle 18, paragraphe 2, point d), de la loi précitée du
17 décembre 2010 que le texte du projet de loi se référe aux ,,délais d’usage®, alors que la directive
2014/91/UE se référe aux ,,délais habituels™. Il y a lieu de reprendre les termes de la directive 2014/91/
UE en vue d’assurer une transposition exacte.

En ce qui concerne Darticle 18, paragraphe 4, point b) ii), du projet de loi, le Conseil d’Etat demande
a ce que la référence a la ,,société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement™
soit remplacée par une référence au ,,fonds commun de placement®, afin d’assurer la cohérence de ce
texte avec ’article 18, paragraphe 4, point b) i), du projet de loi. Le Conseil d’Etat constate d’ailleurs
que le texte coordonné de loi reprend les termes ,,fonds commun de placement™ conformément a
I’observation formulée ci-avant.

Article 5

Sans observation.

Article 6

Cet article du projet de loi modifie I’article 19 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et transpose
I’article 24 de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a ét¢ modifiée par la directive 2014/91/UE. L article
a trait aux dispositions relatives au nouveau régime de responsabilité du dépositaire d’un FCP.

Le nouvel article 19, paragraphe 5, de la loi précitée du 17 décembre 2010 prévoit que ,, /I]es por-
teurs de parts du fonds commun de placement peuvent invoquer la responsabilité du dépositaire
directement ou indirectement par le biais de la société de gestion, pour autant que cela n’entraine pas
la répétition des recours ou l’inégalité de traitement des porteurs de parts. *

La disposition précitée correspond bien a la transposition du texte de la directive 2014/91/UE.
Nonobstant ce fait, le Conseil d’Etat s’interroge sur la signification précise et, surtout, la mise en ceuvre
pratique de cette disposition. Or, le Conseil d’Etat se pose en particulier les questions de savoir, d’une
part, sur quelle base 1égale une action directe d’un porteur de parts s’exercerait (action en responsabilité
contractuelle ou délictuelle?) et, d’autre part, a quel titre la société de gestion agirait pour les porteurs
de parts (s’agirait-il d’un mandat d’agir en justice, au nom et pour compte d’autrui?). Le Conseil d’Etat
se demande par ailleurs ce qu’il faut entendre par ,, la répétition des recours ou l’inégalité de traitement
des porteurs de parts“ et constate que le texte de loi ne fournit aucune précision sur la question de
savoir comment il y a lieu de les éviter. Le projet de loi et le commentaire des articles passent sous
silence les conditions et les modalités de la mise en ceuvre par les porteurs de parts de la responsabilité
du dépositaire, de sorte que les conditions d’application de cette disposition restent floues.
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Compte tenu du fait que la transposition d’une directive ne vise pas seulement la transposition
formelle, mais toutes les mesures qui concourent a la mise en ceuvre effective de la directive, il convien-
drait d’apporter des précisions quant a la portée et aux modalités d’application de D’article 19,
paragraphe 5, de la loi précitée du 17 décembre 2010 en droit national.

Articles 7 et 8

Sans observation.

Articles 9 a 13

Ces articles transposent les dispositions de la directive 2014/91/UE concernant les nouvelles régles
relatives aux obligations des dépositaires de sociétés d’investissement a capital variable (SICAV).

La directive 2014/91/UE ayant créé¢ un cadre juridique uniforme applicable aux dépositaires
d’OPCVM, quelle que soit la forme juridique de ’OPCVM en question, il en découle en effet que les
dispositions applicables aux dépositaires des SICAV sont les mémes que celles applicables aux dépo-
sitaires de FCP.

Article 9

Sans observation.

Article 10

Cet article du projet de loi transpose 1’article 22, paragraphes 3 a 8, de la directive 2009/65/CE telle
qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE par modification de ’article 34 de la loi précitée du
17 décembre 2010.

Le Conseil d’Etat note en ce qui concerne 1’article 34, paragraphe 1, point d), de la loi précitée du
17 décembre 2010 que le texte du projet de loi se référe aux , délais d’usage”, alors que la
directive 2014/91/UE se réfere aux ,,délais habituels”. 11 y a lieu de reprendre les termes de la
directive 2014/91/UE en vue d’assurer une transposition exacte.

A T’article 34, paragraphe 1, les points c) et ¢) de la loi précitée du 17 décembre 2010 devraient
se référer a ,,la loi et aux statuts et non a ,,la loi ou aux statuts®.

Article 11
Sans observation.

Article 12

Cet article du projet de loi modifie I’article 35 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et transpose
I’article 24 de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a ét¢ modifiée par la directive 2014/91/UE.
Larticle a trait au nouveau régime de responsabilité du dépositaire d’une SICAV.

Le Conseil d’Etat renvoie a ses observations au sujet de I’article 6 du projet de loi qui s’appliquent
mutatis mutandis au nouvel article 35, paragraphe 5 de la loi précitée du 17 décembre 2010 en ce qui
concerne le régime de responsabilité des dépositaires de SICAV.

Articles 13 et 14
Sans observation.

Article 15

Le Conseil d’Etat se demande si la référence a ,l’article 17, paragraphe 1¢, a I’article 33,
paragraphe 1°" dans ’article 88-3 de la loi précitée du 17 décembre 2010 devrait étre remplacée par
»l’article 17, a ’article 33, en omettant la référence aux paragraphes.

Articles 16 a 18

Le Conseil d’Etat constate que le projet de loi ne modifie pas 1’article 101-1, paragraphe 4, de la
loi précitée du 17 décembre 2010 qui exige que ,,les sociétés de gestion désignées comme gestionnaires
de FIA [se soumettent] a ’ensemble des régles prévues par la loi du 12 juillet 2013 relative aux ges-
tionnaires de fonds d’investissement alternatifs, dans la mesure ou ces régles leur sont applicables.*
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Cet article devra étre complété pour préciser que pour les sociétés de gestion gérant des OPC de
partie II, ce ne sera plus le régime de dépositaire prévu par la loi précitée du 12 juillet 2013 qui s’appli-
quera, mais le régime tiré de la transposition de la directive 2014/91/UE.

Articles 19 et 20

L’article 19 introduit un nouvel article 111bis concernant les politiques et pratiques de rémunération
dans la loi précitée du 17 décembre 2010 et transpose 1’article 14bis de la directive 2009/65/CE telle
qu’elle a été modifi¢e par la directive 2014/91/UE. 1l n’appelle pas d’observation quant au fond.

Le Conseil d’Etat n’a pas d’observation quant au fond des deux articles sous examen. Il note, par
contre, que 1’application des régles de rémunérations aux tiers qui prennent des décisions d’investis-
sement ayant une incidence sur le profil de risque de ’OPCVM en raison d’une délégation de fonctions,
fait encore 1’objet de discussions au niveau européen a I’heure actuelle.

Articles 21 a 22

Les observations faites par le Conseil d’Etat sur Iarticle 101-1, paragraphe 4, de la loi précitée du
17 décembre 2010 a I’endroit des articles 16 a 18 de la loi en projet s’appliquent également a
I’article 125-2, paragraphe 3 de cette loi du 17 décembre 2010.

Article 23

Cet article introduit un nouvel article 134bis dans la loi précitée du 17 décembre 2010 qui refléte
I’article 104bis de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE.

Dans la mesure ou ’article du projet de loi ne fait qu’énoncer que les traitements de données per-
sonnelles doivent étre effectués en conformité avec la loi modifiée du 2 aotit 2002 relative a la protec-
tion des personnes a 1’égard du traitement des données a caractére personnel, il est superfétatoire et
doit étre omis pour défaut de valeur normative.

Article 24

Sans observation.

Article 25

Cet article modifie I’article 147, paragraphe 2, point d), de la loi précitée du 17 décembre 2010 et
vise a transposer ’article 98, paragraphe 2, point d) de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été
modifiée par la directive 2014/91/UE.

L’article 147, paragraphe 2, point d) actuel, permet a la CSSF , d’exiger la communication des
enregistrements des échanges téléphoniques et de données existants .

Le nouvel article 147, paragraphe 2, point d), de la loi précitée du 17 décembre 2010 permettra a
la CSSF ,,d exiger:

i) dans la mesure permise par la législation luxembourgeoise, les enregistrements des échanges de
données existants détenus par un opérateur de téléecommunications lorsqu’il est raisonnablement
permis de suspecter une infraction et que ces enregistrements peuvent étre importants pour une
enquéte portant sur une infraction a la présente loi;

ii) les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électroniques ou autres
échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion, une société d’investis-
sement, un dépositaire ou par toute autre entité régie par la présente loi. *

Le point i) de la nouvelle disposition vise a permettre a la CSSF d’exiger ,, /es enregistrements des
échanges de données existants “ directement a un opérateur de télécommunications ,, dans la mesure
permise par la législation luxembourgeoise “. Or, le Conseil d’Etat est d’avis que la 1égislation luxem-
bourgeoise ne permet pas a la CSSF d’exiger les données visées directement auprés des opérateurs de
télécommunications. Cette nouvelle disposition ne semble notamment pas étre en concordance avec
I’article 4 de la loi modifiée du 30 mai 2005 concernant la protection de la vie privée dans le secteur
des communications électroniques. Le Conseil d’Etat s’oppose par conséquent formellement au texte
du nouvel article 147, paragraphe 2, point d) i), de la loi précitée du 17 décembre 2010 en raison de
I’insécurité juridique qui en découle.
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La question se pose dans ce contexte de savoir comment il faut interpréter le texte de I’article 98,
paragraphe 2, point d) i), de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/
UE. Deux interprétations sont possibles: (a) I’intention du législateur européen est de laisser le choix
aux Etats membres de transposer ou non Iarticle 98, paragraphe 2, point d) i) précité en les laissant
apprécier souverainement s’ils considérent que leur droit national permet a [’heure actuelle une trans-
position du texte ou (b) I’intention du législateur européen est d’assurer une harmonisation en imposant
la transposition de I’article 98, paragraphe 2, point d) i) précité et en obligeant les Etats membres a
adopter les dispositions 1égales qui s’imposent afin d’assurer la transposition effective de [’article
précité. La deuxiéme interprétation semble étre plus en ligne avec le contenu du considérant 34 de la
directive 2014/91/UE qui dispose en particulier que ’article 98, paragraphe 2, point d) i) précité a été
introduit dans I’optique ,, /d’Jassurer des conditions de concurrence homogenes dans [’'Union en ce
qui concerne l’accés aux enregistrements des échanges téléphoniques et de données existants détenus
par un opérateur de télécommunications... , étant donné que les conditions de concurrence ne seraient
pas homogénes si les Etats membres étaient libres de ne pas transposer I’article 98, paragraphe 2,
point d) i) précité. Or, dans le cadre de la deuxiéme interprétation du texte de l’article 98, para-
graphe 2, point d) 1) précité exposée ci-dessus, le 1égislateur devrait instituer un mécanisme permettant
ala CSSF d’accéder aux données visées en collaboration avec les autorités judiciaires, comme le prévoit
d’ailleurs I’article 98 de la directive 2009/65/CE, afin de permettre une transposition effective de la
directive, a I’instar de 1’article 16 de la loi modifiée du 23 octobre 2011 relative a la concurrence.

Le Conseil d’Etat se pose également la question de la concordance du point ii) de I’article 147,
paragraphe 2, point d), de la loi précitée du 17 décembre 2010 avec ’article 10, paragraphe 3, de la
loi précitée du 2 aott 2002.

Article 26

Cet article modifie I’article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010. Il transpose I’article 99bis
de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE dans ’article 148,
paragraphe 2, de la loi précitée du 17 décembre 2010 ainsi que I’article 99, paragraphe 6, de la directive
2009/65/CE telle qu’elle a été¢ modifiée par la directive 2014/91/UE dans 1’article 148, paragraphe 4,
de la loi précitée du 17 décembre 2010.

Les paragraphes 1°" et 3 du nouvel article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010 ne découlent
par conséquent pas de la transposition de la directive 2014/91/UE.

Le Conseil d’Etat souhaite formuler plusieurs observations en ce qui concerne le nouvel article 148:

1) En ce qui concerne les personnes ou organes de sociétés visé€s par les différentes infractions visées
aux paragraphes 1%, 2 et 3 du nouvel article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010, le Conseil
d’Etat demande que les personnes ou organes de sociétés concernés soient énumérés avec précision
dans I’article en question en tenant compte également des observations du Conseil d’Etat & propos
de la définition du terme ,,organe de direction* dans I’article 2 du projet de loi ci-dessus.

Dans ce contexte, il y a encore lieu de noter que seul le paragraphe 1% du nouvel article 148 vise
., toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF* ainsi
que ,, les liquidateurs en cas de liquidation volontaire d 'un OPC*. Ces personnes ne sont pas visées
par les paragraphes 2 et 3 du nouvel article 148 et ne sont pas non plus expressément visées par
I’article 99, paragraphes 1 et 5, de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la
directive 2014/91/UE. Cet article de la directive se référe aux sociétés (OPCVM, sociétés d’inves-
tissement, sociétés de gestion, dépositaires), aux membres des organes de direction ainsi qu’aux
autres personnes physiques responsables de I’infraction en vertu du droit national.

2) En ce qui concerne les ,,infractions” énumérées aux paragraphes 1%, 2 et 3 du nouvel article 148 de
la loi précitée du 17 décembre 2010, force est de constater que:

— le terme ,,infraction® est un terme relevant du droit pénal qui devrait, compte tenu des sanctions
administratives infligées, étre remplacé aux endroits appropriés du projet de loi par un terme
juridiquement correct, tel que ,,violation de la loi*;

— certaines ,,infractions® énumérées dans le paragraphe 1" du nouvel article 148 de la loi précitée
du 17 décembre 2010, en particulier celle concernant le refus de fournir n’importe quel document
demandé par la CSSF ou celle concernant le manquement de se conformer ,,aux injonctions de
la CSSF*, ne sont pas précises, étant donné qu’elles ne se référent a aucun texte 1égal en ce qui
concerne le manquement concerné. Or, le principe de 1égalité des incriminations et des peines
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implique que les ¢éléments constitutifs des infractions doivent étre définis de fagon précise et
compléte. Compte tenu de la gravité des sanctions administratives applicables en vertu du nouvel
article 148, paragraphe 4 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et du principe de 1égalité des
peines, le Conseil d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que les infractions concer-
nées de I’article 148, paragraphe 1, de la loi précitée du 17 décembre 2010 soit précisées;

— le Conseil d’Etat souhaite également signaler au sujet du manquement concernant la fourniture
de faux documents mentionné a ’article 148, paragraphe 1%, alinéa 2, point b), du projet de loi
que I’application d’une sanction administrative par la CSSF en relation avec un faux pourrait
faire obstacle a des poursuites au niveau pénal en raison de principe de non bis in idem;

— les violations de loi prévues par le paragraphe 2 du nouvel article 148 de la loi précitée du
17 décembre 2010 (qui découlent de la directive 2014/91/UE) divergent des violations de la loi
prévues par le paragraphe 3 du méme article (non prévues par la directive 2014/91/UE) — le
paragraphe 2 visant les OPCVM de la partie I de la loi précitée du 17 décembre 2010 et le para-
graphe 3 ayant trait aux OPC de la partie II de la loi précitée du 17 décembre 2010. Le commen-
taire des articles ne contient pas d’explication sur cette divergence de traitement des OPCVM de
la partie I et des OPC de la partie II et le Conseil d’Etat n’est par conséquent pas en mesure de
se prononcer sur ces dispositions plus en détail, sauf & remarquer que la volonté exprimée par les
auteurs du projet de loi de rapprocher les deux régimes ne semble donc pas s’appliquer a I’iden-
tique au niveau de la définition des violations de la loi sanctionnées pour les différents types de
fonds;

— le Conseil d’Etat note encore que les auteurs du projet de loi ont choisi de soumettre I’exercice
d’activités par une société de gestion ou par une société d’investissement sans agrément préalable
non pas aux sanctions administratives prévues par le paragraphe 4 du nouvel article 148 de la loi
précitée du 17 décembre 2010, mais a de nouvelles sanctions pénales telles qu’elles figurent dans
I’article 32 du projet de loi.

3) En ce qui concerne les sanctions et autres mesures administratives prévues dans le nouvel
article 148, paragraphe 4, qui transpose ’article 99, paragraphe 6, de la directive 2009/65/CE telle
qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE:

— le Conseil d’Etat constate que certaines mesures ou sanctions administratives prévues dans le
paragraphe 4 de ’article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010 (comme par exemple 1’inter-
diction temporaire d’exercice d’activités) font double emploi avec certaines mesures ou sanctions
administratives prévues dans ’article 147, paragraphe 2, de la méme loi. L article 147, para-
graphe 2, de la loi précitée mélange d’ailleurs péle-méle les pouvoirs d’enquéte et de surveillance
avec des mesures et sanctions administratives de la CSSF. Dans une optique de cohérence du
texte de loi, le Conseil d’Etat recommande de clarifier le champ d’application des deux articles
précités;

— compte tenu de la gravité des sanctions prévues et compte tenu du fait que I’article 142, para-
graphe 2, de la loi précitée du 17 décembre 2010 n’a qu’un champ d’application limité, le Conseil
d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que la possibilité d’un recours en réformation
soit introduit dans le projet de loi. Le Conseil d’Etat rappelle a ce sujet que, suite & ’arrét de la
Cour européenne des droits de I’homme ,, Silvester s Horeca Service ¢/ Belgique * du 4 mars 2004,
les sanctions administratives considérées comme peines doivent prévoir la possibilité d’un recours
en réformation, afin de permettre au juge administratif d’examiner 1’opportunité de la décision
attaquée et, pour le cas ou la sanction émane d’une autorité administrative qui ne remplit pas
elle-méme les conditions d’indépendance et d’impartialité découlant de I’article 6 de la Convention
de sauvegarde des droits de ’homme et des libertés fondamentales, de moduler la peine.

Article 27

Cet article modifie ’article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et transpose ’article 99ter
de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE.

Cet article appelle les observations suivantes:

— le paragraphe 1°" du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 prévoit le principe
de la publication de toute décision, sauf recours ou application de 1’une des exceptions prévues par
le projet de loi: le Conseil d’Etat se demande si la sanction de ,,déclaration publique* prévue dans
le nouvel article 148, paragraphe 4, point a), de la loi précitée du 17 décembre 2010 doit donc étre
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considérée comme étant toujours publique, nonobstant I’introduction d’un recours contre la décision
et les exceptions a la publication énumérées dans le nouvel article 149 de la méme loi;

le paragraphe 1°" du nouvel article 149 fait référence aux termes ,,sans délai injustifi€”, alors que
I’article 99¢er de la directive 2014/91/UE utilise les termes ,,sans retard inutile: le Conseil d’Etat
demande de se référer a la terminologie de la directive afin d’assurer une transposition fidéle du
texte;

le nouvel article 149, paragraphe 1, alinéa 2, de la loi précitée du 17 décembre 2010 contient les
termes ,,la CSSF peut™ qui doivent, sous peine d’opposition formelle, étre remplacés par les termes
»la CSSF doit* conformément a la ratio legis de D’article 99ter, paragraphe 1¢, alinéa 2 de la
directive 2014/91/UE;

le paragraphe 2 du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 semble étre en contra-
diction avec le paragraphe 1°" du méme article: en effet, le paragraphe 1 prévoit la publication de
toute décision ne faisant pas 1’objet d’un recours, alors que le paragraphe 2 prévoit que 1’information
sur le fait qu'une décision fasse 1’objet d’un recours doit aussi étre immédiatement publiée. Le
Conseil d’Etat a du mal & comprendre la raison d’étre du paragraphe 2 de I’article 149 de la loi
précitée du 17 décembre 2010 qui vise la publication immédiate d’une information concernant un
recours compte tenu du principe de 1’absence de publication des décisions faisant 1’objet d’un
recours;

le paragraphe 4 du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 prévoit que la CSSF
devra communiquer a 1’ Autorité européenne des marchés financiers (AEMF) uniquement les sanc-
tions ou mesures administratives ,,rendues publiques®, alors que 1’article 99¢er, paragraphe 2, de la
directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE prévoit également que
la CSSF doit communiquer a ’AEMF les décisions non publiées en vertu de I’article 149, para-
graphe 1%, point ¢) de la loi précitée du 17 décembre 2010, y compris tout recours et le résultat
dudit recours. Le Conseil d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que le texte de 1’ar-
ticle 149, paragraphe 4, de la loi précitée du 17 décembre 2010 soit amend¢ afin de prendre en
compte les exigences de 1’article 99zer, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été
modifiée par la directive 2014/91/UE.

Article 28

Sans observation.

Article 29

Cet article introduit 1’article 149bis dans la loi précitée du 17 décembre 2010 et vise a transposer

I’article 99quinquies de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/
UE.

L’article est une transposition fidéle de la directive, sauf en ce qui concerne le rajout d’obligations

de signalement d’infractions par les salariés de toute entreprise concourant aux activités de ’OPC
soumise a la surveillance de la CSSF. Le commentaire des articles reste muet sur la raison de cette

inclusion de sorte que le Conseil d’Etat ne peut pas apprécier la portée de cette disposition

supplémentaire.

Articles 30 a 45

Sans observation.
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10

OBSERVATIONS D’ORDRE LEGISTIQUE

Observation générale

Comme la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs a
été modifiée par la loi du 23 juillet 2015', il convient de faire référence a la ,,loi modifiée du 12 juillet
2013 ..., L’observation vaut pour I’intitulé ainsi que pour I’ensemble du dispositif de la loi en projet.

Article 2

Au point 3 qui introduit un point 10bis, il convient d’écrire ,,la directive 2006/73/CE de la Commission
... La méme observation vaut pour le point 4 concernant I’introduction des points 11ter et 11quater
ou les auteurs de la loi en projet ont omis d’ajouter les numéros respectifs identifiant les directives
concernées.

Article 19

Le Conseil d’Etat demande a ce que le subjonctif ,,soient* soit remplacé par I’indicatif présent ,,sont*
dans le paragraphe 1°" de I’article 111bis du projet de loi.

Article 26

L’article 26 de la loi en projet modifie 1’article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010. Au
paragraphe 4, lettres e) et f) de cet article, il convient d’écrire a deux reprises ,,5.000.000%, comme
chaque tranche de mille est a séparer par un point.

Ainsi délibéré en séance plénicre, le 19 janvier 2016.

Le Secrétaire genéral, La Présidente,
Marc BESCH Viviane ECKER

1 Loi du 23 juillet 2015 portant: — transposition de la directive 2013/36/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin
2013; — transposition des articles 2 et 3 de la directive 2011/89/UE du Parlement européen et du Conseil du 16 novembre
2011; — transposition de I’article 6, paragraphe 6 de la directive 2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil du 8 juin
2011; — modification de: 1. la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier; 2. la loi modifiée du 23 décembre
1998 portant création d’une commission de surveillance du secteur financier; 3. la loi du 12 juillet 2013 relative aux ges-
tionnaires de fonds d’investissement alternatifs.
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CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2015-2016

PROJET DE LOI

du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépo-
sitaire, des politiques de rémunération et des sanctions

- portant modification de:
- laloi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif
- la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissements alternatifs

* * *
SOMMAIRE:
page

Amendements adoptés par la Commission des Finances et
du Budget
1) Dépéche du Président de la Chambre des Députés a la Prési-

dente du Conseil d’Etat (24.2.2016) ...c.occeeerenineninininenene
2) Texte COOrdONNE ........ccevuiriirieniiieieieietee et 8

DEPECHE DU PRESIDENT DE LA CHAMBRE DES DEPUTES
A LA PRESIDENTE DU CONSEIL D’ETAT
(24.2.2016)

Madame la Présidente,

Me référant a I’article 19 (2) de la loi du 12 juillet 1996 portant réforme du Conseil d’Etat, j’ai
I’honneur de vous faire parvenir 6 amendements au projet de loi mentionné sous rubrique que la
Commission des Finances et du Budget a adoptés lors de sa réunion du 23 février 2016.

Je joins en annexe, a toutes fins utiles, un texte coordonné du projet de loi, qui reprend les amen-
dements parlementaires proposés.
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Amendement 1 concernant [’article 19 nouveau:
L’article 19 nouveau suivant est inséré et les articles 19 et suivants anciens sont renumérotés en
conséquence:
»Art. 19. L’article 101-1 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif est complété par un paragraphe 5 dont la teneur est la suivante:

»(5) La gestion d’un OPC de la partie II par une société de gestion désignée comme
gestionnaire de FIA au sens du présent article est soumise, selon le cas, aux régles prévues
aux articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 ou aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 de la présente loi.“.”.

Motivation de |’amendement:

Le nouveau paragraphe apporte une clarification, par rapport au paragraphe 4 de 1’article 101-1,
concernant les obligations des sociétés de gestion en matiére du régime dépositaire en ce qui concerne
les OPC relevant de la partie II gérés par ces sociétés de gestion. Il donne ainsi suite a 1’avis du Conseil
d’Etat qui constate que ’article 101-1 de la loi du 17 décembre 2010 devra étre complété pour préciser
que pour les sociétés de gestion gérant des OPC de partie 11, ce ne sera plus le régime de dépositaire
prévu par la loi précitée du 12 juillet 2013 qui s’appliquera, mais le régime tiré de la transposition de
la directive 2014/91/UE.

Amendement 2 concernant [’article 24 nouveau:
Larticle 24 nouveau suivant est inséré et les articles 24 et suivants anciens sont renumérotés en
conséquence:
»Art. 24, L’article 125-2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif est complété par un paragraphe 4 dont la teneur est la suivante:
»(4) La gestion d’un OPC de la partie II par une société de gestion désignée comme
gestionnaire de FIA au sens du présent article est soumise, selon le cas, aux régles prévues
aux articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 ou aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 de la présente loi.*.”

Motivation de |'amendement:
Le présent amendement est motivé par les mémes considérations que celles de I’amendement 1.

Amendement 3 concernant I’article 27 nouveau:
L’article 27 nouveau suivant est inséré et les articles 27 et suivants anciens sont renumérotés en
conséquence:
,»Art. 27. Larticle 142, paragraphe 2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif est remplacé par le paragraphe suivant:

»(2) Les décisions de la CSSF concernant I’octroi, le refus ou la révocation des agréments
prévus par la présente loi ainsi que les décisions de la CSSF concernant les sanctions et
autres mesures administratives prononcées au titre de ’article 148 peuvent étre déférées au
tribunal administratif, qui statue comme juge du fond. Le recours doit étre introduit sous

peine de forclusion dans le délai d’'un mois a partir de la notification de la décision
attaquée.“.”.

Motivation de [’amendement:

Dans son avis du 19 janvier 2016, le Conseil d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que
la possibilité d’un recours en réformation soit introduite dans le projet de loi pour ce qui concerne les
sanctions et autres mesures administratives prévues dans le nouvel article 148, paragraphe 4 de la loi
du 17 décembre 2010. Le présent amendement étend le champ d’application de I’article 142, para-
graphe 2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
pour couvrir les cas visés par le Conseil d’Etat.

Amendement 4 concernant [’article 25 ancien, article 28 nouveau:
L article 25 ancien, article 28 nouveau, est modifié comme suit:

»Art. 25 28. Larticle 147, paragraphe 2, point d), de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif est remplacé par la disposition suivante:
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,»d) d’exiger;

i) les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électroniques ou
autres échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion, une société

[1x13

d’investissement, un dépositaire ou par toute autre entité régie par la présente loi.

Motivation de |’amendement:

Dans son avis du 19 janvier 2016, le Conseil d’Etat s’oppose formellement au texte du nouvel
article 147, paragraphe 2, point d) i), de la loi précitée du 17 décembre 2010 en raison de 1’insécurité
juridique qui en découle. Le Conseil d’Etat préconise que le législateur institue un mécanisme permet-
tant a la CSSF d’accéder aux données visées en collaboration avec les autorités judiciaires. Ce méca-
nisme sera en effet introduit dans le droit national par le futur projet de loi traitant de manicre
horizontale des pouvoirs d’enquéte et de sanctions de la CSSF. Le présent amendement vise des lors
a supprimer ’article 147, paragraphe 2, point d) i) en attendant le projet de loi susmentionné.

Amendement 5 concernant [’article 26 ancien, article 29 nouveau:
L article 26 ancien, article 29 nouveau, est modifié comme suit:

»Art. 26 29. Larticle 148 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est remplacé par la disposition suivante:

,Art. 148. (1) La CSSF est compétente pour prononcer les sanctions et autres mesures admi-
nistratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie I et de la partie II, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires
ainsi que toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la
CSSF;

— les membres de I’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au
1< tiret ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de P’activité de ces

mémes entités au sens de l’artlcle 129 paragraphe 5 lesmembyesde%epgan%de%et}en

— les liquidateurs en cas de liquidation volontaire d’un OPCl
dans les cas suivants:

a) le refus de fournir les documents comptables ou autres renseignements demandés, nécessaires
a la CSSF pour les besoins de ’application de la présente loi;

b) la fourniture de documents ou d’autre renseignements qui se révélent étre incomplets, inexacts
ou faux;

c) lorsqu’il est fait obstacle a I’exercice des pouvoirs de surveillance, d’inspection et d’enquéte
de la CSSF;

d) le non-respect des régles régissant les publications des bilans et situations comptables;

e) le manquement a se conformer aux injonctions de la CSSF prononcées par la CSSF en vertu
du paragraphe 4, point b);

f) un comportement qui risque de mettre en péril la gestion saine et prudente de 1’établissement
concerng;

g) le non-respect des dispositions de I’article 132.

(2) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe 1%, la CSSF est compétente pour
prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPCVM relevant de la partie I, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires;

— les membres de I’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au
1¢ tiret ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de P’activité de ces

mémes entités au sens de l’artlcle 129 paragraphe 5 lesmemb@&d&l—etg&n&d&eh&eﬂen
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dans les cas suivants:

a) lorsqu’il y a acquisition, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de
gestion relevant du chapitre 15, ou une augmentation de cette participation qualifiée de telle
fagon que la proportion de droits de vote ou de parts de capital détenue atteigne ou dépasse
les seuils de 20%, de 30% ou de 50% ou que la société de gestion en devienne une filiale
(ci-aprés dénommeée ,,acquisition envisagée®), sans notification écrite a la CSSF de la société
de gestion dans laquelle il est envisagé d’acquérir une participation qualifiée ou de I’augmenter,
en violation deinfraction-avec I’article 108, paragraphe 1°;

b) lorsqu’il y a cession, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de
gestion relevant du chapitre 15, ou une réduction de cette participation, de telle fagon que la
proportion des droits de vote ou de parts de capital détenue passe sous les seuils de 20%, de
30% ou de 50%, ou que la société de gestion en cesse d’étre une filiale, sans notification écrite
a la CSSF, en violation deinfraction-avec ’article 108, paragraphe 1°;

¢) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 a obtenu I’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en violation deinfraction-avec ’article 102,
paragraphe 5, point b);

d) lorsqu’une société d’investissement au sens de ’article 27 a obtenu I’agrément au moyen de
fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en violation deinfraction-avec I’ar-
ticle 27, paragraphe 1°;

e) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, ayant eu connaissance d’acquisitions ou
de cessions de participations dans son capital qui font franchir vers le haut ou vers le bas 1'un
des seuils de participation visés a 1’article 11, paragraphe 1, de la directive 2014/65/UE,
n’informe pas la CSSF de ces acquisitions ou de ces cessions, en violation de infraction-avec
I’article 108, paragraphe 1°;

f) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne communique pas a la CSSF, au moins
une fois par an, les noms des actionnaires et des associés qui détiennent des participations
qualifiées, ainsi que le montant de ces participations, en violation de infraction-avec ’ar-
ticle 108, paragraphe 1°;

g) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les procédures et dispo-
sitifs imposés en vertu des dispositions de 1’article 109, paragraphe 1<, point a);

h) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les exigences structurelles
et organisationnelles imposées en vertu des dispositions de I’article 109, paragraphe 1¢,
point b);

i) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 ne respecte pas les procédures et
dispositifs imposés en vertu des dispositions de 1’article 27, paragraphe 3;

j) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens
de I’article 27 ne respecte pas les exigences en maticre de délégation de ses fonctions a des
tiers imposées en vertu des dispositions de I’article 110;

k) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens
de l’article 27 ne respecte pas les régles de conduite imposées en vertu des dispositions de
I’article 111;

1) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des
articles 18, paragraphes 1° a 5, ou 34, paragraphes 1" a 5;

m) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 ou, pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gere, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de
maniére répétée, les obligations concernant les politiques de placement établies par les dispo-
sitions du chapitre 5;

n) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens
de I’article 27 omet d’utiliser les méthodes de gestion des risques et d’évaluation précise et
indépendante de la valeur des instruments dérivés de gré a gré établies par les dispositions de
I’article 42, paragraphe 1°;

0) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 ou, pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gere, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de
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maniere répétée, les obligations concernant I’information des investisseurs imposées en vertu
des dispositions des articles 47 et 150 a 163;

p) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, qui commercialise dans un autre Etat
membre des parts d'un OPCVM qu’elle gére, ou une société d’investissement au sens de
’article 27, qui commercialise ses parts dans un autre Etat membre, ne respecte pas les obli-
gations de notification établies par ’article 54, paragraphe 1°.

(3) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe 1%, la CSSF est compétente pour
prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie 11, leurs sociétés de gestion, leurs dépositairess;

— les membres de I’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au
1% tiret ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de I’activité de ces

mémes entités au sens de l’artlcle 129, paragraphe 5 lesmemb%e&de%tg%&d&dmeeﬂen

dans les cas suivants:

a) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 a obtenu I’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en violationinfraction-avee de ’article 125-1,
paragraphe 5, point b);

b) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 ne respecte pas les exigences en matiere
de délégation de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de ’article 125-1;

¢) lorsqu’une SICAV relevant du chapitre 12 ne respecte pas les exigences en matic¢re de délé-
gation de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de 1’article 95, paragraphes 2
et 3;

d) lorsqu’un OPC qui n’a pas la forme juridique de fonds commun de placement ou de SICAV
relevant du chapitre 13 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de ses fonctions
a des tiers prévues par les dispositions de ’article 99, paragraphes 6bis et 6fer;

e) lorsqu’un OPC respectivement sa société de gestion ne respecte pas, de manicre répétée, les
obligations concernant I’information des investisseurs imposées en vertu des dispositions des
articles 150 a 158;

f) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des
articles 18, paragraphes 1° a 5, ou 34, paragraphes 1" a 5;

g) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 a obtenu 1’agrément en tant que ges-
tionnaire de FIA au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en
infraction-aveeviolation de I’article 10, paragraphe 1%, point b), de la loi modifié¢e du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

h) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les exigences organi-
sationnelles imposées en vertu des dispositions des articles 16 et 17 de la loi modifiée du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

i) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les procédures et
mesures de protection contre les conflits d’intéréts imposées en vertu des dispositions de
I’article 13 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs;

j) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les régles de conduite
imposées en vertu des dispositions de 1’article 11, paragraphe 1¢, de la loi modifiée du 12 juil-
let 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

k) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les procédures et
systémes de gestion des risques imposés en vertu des dispositions de ’article 14 de la loi
modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

1) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les exigences en
matiére de délégation de ses fonctions a des tiers imposées en vertu des dispositions de I’ar-
ticle 18 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investisse-
ment alternatifs;

m) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas de maniére répétée,
pour chacun des FIA qu’elle gere, les obligations concernant 1’information des investisseurs
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imposées en vertu des dispositions des articles 20 a 21 de la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

n) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2, qui commercialise dans un autre Etat
membre des parts d’un FIA qu’elle gére, ne respecte pas les obligations de notification établies
par I’article 30 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs.

(4) Dans les cas visés aux paragraphes 1°" a 3, la CSSF peut imposer les sanctions et autres
mesures administratives suivantes:

a) une déclaration publique qui précise I’identité de la personne responsable de la violation de
la loilinfraction et la nature de la violation de la loilinfraction;

b) une injonction ordonnant a la personne responsable de mettre un terme au comportement en
cause et de s’abstenir de le réitérer;

¢) dans le cas d’un OPC ou d’une société de gestion, une suspension ou un retrait de I’agrément
de I’OPC ou de la société de gestion;

d) P’interdiction temporaire ou, en cas de violations de la loidZinfractions graves répétées, per-
manente, pour un membre de 1’organe de direction de la société de gestion ou de I’OPC ou
pour toute autre personne physique employée auprés de la société de gestion ou de I’OPC dont
la responsabilité est engagée, d’exercer des fonctions de gestion dans ces entités ou d’autres
entités de ce type;

e) dans le cas d’une personne morale, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000
euros ou d’un montant maximal de 10% du chiffre d’affaires annuel total de la personne morale
tel qu’il ressort des derniers comptes disponibles approuvés par I’organe de direction; lorsque
la personne morale est une entreprise mere ou une filiale de ’entreprise mere qui est tenue
d’établir des comptes financiers 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 selon le droit de I’Union pertinent en matiére comptable, tel
qu’il ressort des derniers comptes consolidés disponibles approuvés par 1’organe de direction
de I’entreprise mere ultime;

f) dans le cas d’une personne physique, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000
euros;

g) a titre d’alternative aux points e) et f), une amende d’ordre d’un montant maximal égal a au
moins deux fois 1’avantage retiré de la violation de la loilinfraction, si celui-ci peut étre

1113

déterminé, méme si ce montant dépasse les montants maximaux prévus aux points e) et f).*.

Motivation de [’amendement:

L’amendement proposé concernant le paragraphe 1¢, tiret 2, le paragraphe 2, tiret 2 et le para-
graphe 3, tiret 2 du nouvel article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010 donne suite a la requéte
du Conseil d’Etat dans son avis du 19 janvier 2016 d’énumérer avec précision les personnes ou organes
de sociétés visés par les différentes infractions visées aux paragraphes 1, 2 et 3 de cet article, en tenant
compte également des observations du Conseil d’Etat a propos de la définition du terme ,,organe de
direction a I’article 2 du projet de loi.

A la demande également du Conseil d’Etat, il est proposé de remplacer le terme ,,infraction” par le
terme ,,violation de la loi* a travers tout le texte de I’article 148 précité. Dans un souci de cohérence,
il est proposé de remplacer les termes ,,infraction de I’article par les termes ,,violation de I’article®.

L’amendement proposé concernant le nouvel I’article 148, paragraphe 1%, points a) et ¢) donne suite
a la requéte du Conseil d’Etat de préciser davantage les manquements concernés. Il est ainsi énoncé
clairement au point a) qu’il s’agit des documents et autres renseignements dont la CSSF a besoin pour
les besoins de ’exercice de ses missions au titre de la loi du 17 décembre 2010. Bien qu’il s’aveére
impossible, pour des raisons évidentes, de fournir une liste exhaustive des documents et renseignements
visés, 1’ajout proposé a pour objet de préciser que la CSSF ne peut sanctionner qu’en relation avec des
documents dont elle a besoin pour I’accomplissement de sa mission de surveillance en relation avec
la loi du 17 décembre 2010. I1 est en outre suggéré de préciser au point e) qu’il s’agit des injonctions
que la CSSF a prononcées a 1’égard d’acteurs qui ont eu des pratiques contraires a la loi du 17 décembre
2010. La méme approche a été retenue dans le cadre du projet de loi 6846 relatif aux produits dérivés
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de gré a gré, aux contreparties centrales et aux référentiels centraux (...). A noter que le nouvel
article 149bis a pour objet d’assurer le respect du principe de la 1égalité des peines. De maniére générale
cet article prévoit un ordre de gravité des sanctions.

Amendement 6 concernant ['article 27 ancien, article 30 nouveau:
L’article 27 ancien, article 30 nouveau, est modifi¢é comme suit:

,»Art. 30 27. L’article 149 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est remplacé par la disposition suivante:

,,Art. 149. (1) La CSSF publie sur son site internet toute décision qui ne fait pas 1’objet d’un
recours et imposant une sanction ou mesure administrative pour cause d’infraction aux disposi-
tions de la présente loi, sans délai injustifié, aprés que la personne a qui la sanction ou mesure a
été infligée a été informée de cette décision. La publication contient au moins des informations
sur le type et la nature de ’infraction et sur I’identité des personnes responsables. Cette obligation
ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquéte.

Cependant, si la publication de I’identité des personnes morales ou des données a caractére
personnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF a I’issue d’une éva-
luation au cas par cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données ou si une
telle publication compromet la stabilité¢ des marchés financiers ou une enquéte en cours, la CSSF
peut:

a) retarder la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les
motifs de la non-publication cessent d’exister;

b) publier la décision imposant la sanction ou mesure de maniére anonyme, en conformité avec
la 1égislation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des
données a caractére personnel en cause; ou

¢) ne pas publier la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées
aux points a) et b) sont jugées insuffisantes:

i) pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise;

il) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures
concernées sont jugées mineures.

Au cas ou la CSSF décide de publier une sanction ou mesure de maniére anonyme, la publi-
cation des données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est prévu
que, au cours de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) Lorsque la décision imposant une sanction ou une mesure fait I’objet d’un recours juridic-
tionnel, la CSSF publie aussi immédiatement cette information sur son site internet, ainsi que
toute information ultérieure sur les suites réservées audit recours. Toute décision qui annule une
décision antérieure imposant une sanction ou une mesure est, elle aussi, publiée.

(3) Toute publication d’une sanction ou d’une mesure au titre du présent article demeure sur
le site internet de la CSSF pendant une durée minimale de cinq ans et une durée maximale de
dix ans a compter de sa publication.

(4) Conformément a 1’article 99sexies, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE, lorsque la
CSSF rend publiques des sanctions ou mesures administratives concernant un OPCVM, une
société de gestion d’OPCVM ou un dépositaire d’OPCVM, elle notifie celles-ci simultanément
a I’ Autorité européenne des marchés financiers.

En outre, la CSSF informe I’Autorité européenne des marchés financiers de toutes les
sanctions administratives imposées mais non publiées, conformément au paragraphe 1%,

e ¢

point c), y compris tout recours contre celles-ci et le résultat dudit recours.”..

Motivation de |’amendement:

L’amendement proposé vise a remédier a un oubli dans le projet de loi et donne suite a la requéte
du Conseil d’Etat d’aligner le texte de 1’article 149, paragraphe 4 de la loi du 17 décembre 2010 au
texte de la directive.
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Copie de la présente est envoyée pour information a Monsieur Xavier Bettel, Premier Ministre,
Ministre d’Etat, 8 Monsieur Pierre Gramegna, Ministre des Finances, avec pric¢re de transmettre les
amendements a la Chambre de commerce, et a Monsieur Fernand Etgen, Ministre aux Relations avec
le Parlement.

Je vous prie d’agréer, Madame la Présidente, I’expression de ma considération trés distinguée.

Le President de la Chambre des Députés,
Mars DI BARTOLOMEO

TEXTE COORDONNE

PROJET DE LOI
du [date]

— portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire,
des politiques de rémunération et des sanctions

— portant modification de:

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

— la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissements alternatifs

Chapitre 1. — Dispositions modificatives de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif

Art. 1¢". Les modifications suivantes sont opérées a travers tout le texte de la loi modifiée du

17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif:

1° Les parenthéses autour des chiffres arabes qui sont destinés a caractériser les énumérations des
paragraphes des articles a ’intérieur des phrases sont enlevées.

2° Les termes ,,de la présente loi* sont enlevés aprés chaque référence aux articles, chapitres ou parties
de la loi sous modification.

Art. 2. Larticle 1" de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifi¢é comme suit:
1° Dans la numérotation de I’article, les chiffres arabes entre parenthéses sont remplacés par des chiffres
arabes suivis d’un point.
2° A la suite du point 7 est inséré un point 7bis libellé comme suit:

,»1bis. ,directive 98/26/CE*: la directive 98/26/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 mai
1998 concernant le caractére définitif du réglement dans les systémes de paiement et de
réglement des opérations sur titres;"

3° A la suite du point 10 est inséré un point 10bis libellé comme suit:

,,10bis. . directive 2006/73/CE*: la directive 2006/73/CE de la Commission du 10 aott 2006 portant
mesures d’exécution de la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil en
ce qui concerne les exigences organisationnelles et les conditions d’exercice applicables
aux entreprises d’investissement et la définition de certains termes aux fins de ladite
directive;*

4° A la suite du point 11bis sont insérés un point 11ter, un point 1lquater et un point 11guinquies
libellés comme suit:
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,llter. directive 2013/34/UE®: 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,;

11quater. ,directive 2014/65/UE*: la directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du

15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments financiers et modifiant la direc-
tive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE;

11quinquies. ,,directive 2014/91/UE*: la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil
du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispo-
sitions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes
de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions
de dépositaire, des politiques de rémunération et des sanctions;"
5° A la suite du point 23 est inséré un point 23bis libellé comme suit:
,,23bis. ,instrument financier”, un instrument financier visé a 1’annexe I, section C, de la direc-
tive 2014/65/UE;*
6° A la suite du point 26 est inséré un point 26bis libellé comme suit:

,,20bis. ,organe de direction*: Sont visés:

POPCVM; En ce qui concerne les sociétés anonymes, le conseil d’administration ou le
directoire, selon le cas,

En ce qui concerne les autres types de sociétés, I’organe qui représente, en vertu de la

loi et des documents constitutifs, la société de gestion ou I’OPCVM;*

Art. 3. L’article 17 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:
1° Le paragraphe 1 est remplacé par la disposition suivante:

,»(1) Pour chacun des fonds communs de placement qu’elles gérent, les sociétés de gestion doivent
veiller a ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné conformément aux dispositions du présent
article et des articles 18 a 22.

2° Le paragraphe 4 est abrogé.
3° 11 est inséré un paragraphe 5bis libellé comme suit:

»(5bis) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit,
entre autres, le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire
de remplir ses fonctions pour le fonds commun de placement dont il a été désigné dépositaire, telles
qu’elles sont décrites dans la présente loi et dans d’autres dispositions 1égislatives, réglementaires
ou administratives applicables.*

4° Le paragraphe 6 est modifi¢ comme suit:

Les termes ,,dans 1’exercice de ses fonctions™ sont remplacés par les termes ,,dans I’exercice de ses
missions*.
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Les termes ,,surveiller le respect de la présente loi par le fonds commun de placement® sont rem-
placés par les termes ,,remplir sa mission de surveillance®.

I1 est ajouté un alinéa 2 libellé comme suit:

,,Lorsque la gestion du fonds commun de placement est assurée par une société de gestion établie
dans un autre Etat membre, la CSSF communique sans retard les informations regues aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion.*

Art. 4. L’article 18 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe 1¢" est abrogé.
2° Le paragraphe 2 est modifié comme suit:
Dans la premiére phrase, les termes ,,en outre® sont supprimés.

Au point a), les termes ,,le remboursement* sont insérés avant les termes ,,et I’annulation des parts®.
Les termes ,effectués pour le compte* et ,,ou par la société de gestion sont supprimés.

Au point b), les termes ,,du fonds commun de placement® sont insérés aprés le terme ,,parts®.
Au point e), les termes ,,a la loi ou” sont insérés avant les termes ,,au réglement de gestion®.
3° Le paragraphe 3 est remplacé par la disposition suivante:

,»(3) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités du fonds commun de pla-
cement et, plus particuliérement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou
pour leur compte lors de la souscription de parts du fonds commun de placement aient été regus et
que toutes les liquidités du fonds commun de placement aient été comptabilisées sur des comptes
de liquidités qui sont:

a) ouverts au nom du fonds commun de placement, au nom de la société de gestion agissant pour
le compte du fonds commun de placement ou du dépositaire agissant pour le compte du fonds
commun de placement;

b) ouverts auprés d’une entité visée a 1’article 18, paragraphe 1, points a), b) et ¢), de la direc-
tive 2006/73/CE; et

¢) tenus conformément aux principes énoncés a 1’article 16 de la directive 2006/73/CE.

Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte du
fonds commun de placement, aucune liquidité de I’entité visée a ’alinéa 1<, point b), et aucune
liquidité propre du dépositaire ne sont comptabilisées sur de tels comptes.*.

4° Un paragraphe 4 est ajouté dont la teneur est la suivante:
»(4) La garde des actifs du fonds commun de placement doit étre confiée a un dépositaire, selon
ce qui suit:
a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur
un compte d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instru-
ments financiers qui peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

ii) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du
dépositaire sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a 1’article 16 de la
directive 2006/73/CE, ouverts au nom de la société de gestion agissant pour le compte du
fonds commun de placement, afin qu’ils puissent, a tout moment, étre clairement identifiés
comme appartenant au fonds commun de placement conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

i) doit vérifier que le fonds commun de placement détient la propriété de ces actifs, en évaluant,
sur la base des informations ou des documents fournis par la société de gestion agissant pour
le compte du fonds commun de placement et, le cas échéant, d’éléments de preuve externes,
si le fonds commun de placement en détient la propriété;

ii) doit tenir un registre des actifs dont il a ’assurance que la-société-degestion-agissantpourle
compte-dufonds-commun-deplacement le fonds commun de placement détient la propriété,

et il doit assurer 1’actualisation de ce registre.*
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5° Un paragraphe 5 est ajouté dont la teneur est la suivante:

»(5) Le dépositaire doit fournir réguliérement a la société de gestion un inventaire complet de
tous les actifs du fonds commun de placement.*

6° Un paragraphe 6 est ajouté dont la teneur est la suivante:

,»(0) Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre
réutilisés par le dépositaire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour
leur propre compte. On entend par ,,réutilisation®, toute opération portant sur des actifs conservés,
y compris, sans toutefois s’y limiter, leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés
que si:
a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte du fonds commun de placement;

b) le dépositaire exécute les instructions de la société de gestion agissant pour le compte du fonds
commun de placement;

¢) la réutilisation profite au fonds commun de placement et est dans 1’intérét des porteurs de parts;
et

d) "opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité regu par le fonds commun de
placement en vertu d’un arrangement de transfert de propriété.

La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de
marché des actifs réutilisés majorée d’une prime.*.

7° Un paragraphe 7 est ajouté dont la teneur est la suivante:

»(7) En cas d’insolvabilit¢ du dépositaire et/ou de tout tiers situé au Luxembourg auquel la
conservation des actifs du fonds commun de placement a été déléguée, les actifs conservés ne
peuvent pas étre distribués ou réalisés au bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.

Art. 5. Il est inséré un article 18bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 18bis. (1) Le dépositaire n’est pas autorisé a déléguer a des tiers les fonctions visées a
’article 18, paragraphes 2 et 3.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a I’article 18, paragraphe 4,
que si:
a) les taches ne sont pas déléguées dans ’intention de se soustraire aux exigences ¢tablies dans la
présente loi;

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

¢) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la
sélection et de la désignation de tout tiers auquel il a I’intention de déléguer certaines parties de
ses taches, et il continue a faire preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la
diligence requis dans 1’évaluation périodique et le suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué
certaines parties de ses taches et des dispositions prises par celui-ci concernant les taches qui lui
ont été déléguées.

(3) Les fonctions visées a I’article 18, paragraphe 4, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire
a un tiers que si ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans 1’exercice des
taches qui lui ont été déléguées:
a) le tiers dispose de structures et d’une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature
et a la complexité des actifs du fonds commun de placement qui lui ont été confiés;
b) pour les taches de conservation visées a ’article 18, paragraphe 4, point a), le tiers est soumis a:
i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de
fonds propres, dans la juridiction concernée;
ii) un contrdle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa
possession;
c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépo-
sitaire de fagon a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant
aux clients d’un dépositaire particulier;

6845 - Dossier consolidé : 180



12

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les
actifs d’un fonds commun de placement conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués
parmi les créanciers du tiers ou réalisés dans 1’intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a I’article 17, paragraphe Sbis,
a larticle 18, paragraphes 4 et 6, et a I’article 20.

Nonobstant 1’alinéa 1, point b) 1), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instruments
financiers soient conservés par une entité locale et qu’aucune entité locale ne satisfait aux exigences
relatives a la délégation visées audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle
entité locale que dans la mesure exigée par le droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune
entité locale ne satisfait aux obligations en matic¢re de délégation, et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans le fonds commun de placement concerné sont diiment
informés, avant leur investissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les
contraintes juridiques de la législation du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la
délégation et des risques inhérents a cette délégation;

b) la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement a chargé le dépo-
sitaire de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une telle entité locale.

Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil
cas, larticle 19, paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la direc-
tive 98/26/CE par des systémes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux
fins de ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des
opérations sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de
conservation.*

Art. 6. L’article 19 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,HArt. 19. (1) Le dépositaire est responsable, a 1’égard du fonds commun de placement et des
porteurs de parts du fonds commun de placement, de la perte par ce dépositaire ou par un tiers
auquel la conservation d’instruments financiers conservés conformément a ’article 18, paragraphe 4,
point a), a été déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument
financier de type identique ou le montant correspondant a la société de gestion agissant pour le
compte du fonds commun de placement sans retard inutile. Le dépositaire n’est pas responsable s’il
peut prouver que la perte résulte d’un événement extérieur échappant a son controle raisonnable et
dont les conséquences auraient été inévitables malgré tous les efforts raisonnables déployés pour les
éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a 1’égard du fonds commun de placement et des porteurs de
parts de toute autre perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la
mauvaise exécution intentionnelle de ses obligations au titre de la présente loi.

(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°" n’est pas affectée par une éventuelle
délégation visée a I’article 18bis.

(3) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°" ne peut pas étre exclue ou limitée
contractuellement.

(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts du fonds commun de placement peuvent invoquer la responsabilité du
dépositaire directement ou indirectement par le biais de la société de gestion, pour autant que cela
n’entraine pas la répétition des recours ou I’inégalité de traitement des porteurs de parts.*

Art. 7. Larticle 20 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»Art, 20. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme
dépositaire.
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(2) Dans I’exercice de leurs fonctions respectives, la société de gestion et le dépositaire doivent
agir de manicre honnéte, loyale, professionnelle, indépendante et uniquement dans I’intérét du fonds
commun de placement et des porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne le fonds commun de placement
ou la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement, de nature a entrainer
des conflits d’intéréts entre le fonds commun de placement, les porteurs de parts, la société de gestion
et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique,
I’exercice de ses taches de dépositaire de ses autres tiches potentiellement conflictuelles et si les
conflits d’intéréts potentiels sont diment détectés, gérés, suivis et communiqués aux porteurs de
parts du fonds commun de placement.*

Art. 8. A I’article 27, paragraphe 2, alinéa 1%, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif, les termes ,,articles 110, 111 et 112 du chapitre 15 sont rem-
placés par les termes ,,articles 110, 111, 111bis, 111ter et 112°.

Art. 9. Larticle 33 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»Art. 33. (1) Les SICAV doivent veiller a ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné confor-
mément aux dispositions du présent article et des articles 34 a 37.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a son
siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier.

(4) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir [’honorabilité et I’expérience requises eu égard
également au type de SICAV concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants, ainsi que de toute per-
sonne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,dirigeants®, on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(5) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit, entre
autres, le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire de
remplir ses fonctions pour la SICAV dont il a été désigné dépositaire, telles qu’elles sont décrites
dans la présente loi et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives
pertinentes.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans I’exercice de ses missions et qui sont nécessaires pour permettre a la
CSSF de remplir sa mission de surveillance.

Dans le cas d’une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque 1’Etat membre d’origine
de la société de gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, la CSSF communique sans retard
les informations recues aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de
gestion.*

Art. 10. L’article 34 de la loi modifié¢e du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

»Art. 34, (1) Le dépositaire doit:

a) s’assurer que la vente, 1’émission, le rachat, le remboursement et 1’annulation des parts de la
SICAV ont lieu conformément a la loi et aux statuts de la SICAV,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts de la SICAV est effectué conformément a la loi et
aux statuts de la SICAV,

¢) exécuter les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le compte de la
SICAV, sauf si elles sont contraires a la loi ou aux statuts de la SICAV,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est remise
dans les délais d’usage,
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e) s’assurer que les produits de la SICAV recoivent ’affectation conforme a la loi ou aux statuts.

(2) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités de la SICAV et, plus parti-
culierement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou pour leur compte lors
de la souscription de parts de la SICAV aient été regus et que toutes les liquidités de la SICAV aient
été comptabilisées sur des comptes de liquidités qui sont:

a) ouverts au nom de la SICAV ou du dépositaire agissant pour le compte de la SICAV;

b) ouverts aupres d’une entité visée a I’article 18, paragraphe 1, points a), b) et c), de la direc-
tive 2006/73/CE; et

¢) tenus conformément aux principes énoncés a I’article 16 de la directive 2006/73/CE.
Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte de

la SICAV, aucune liquidité de I’entité visée au premier alinéa, point b), et aucune liquidité propre
du dépositaire ne sont comptabilisées sur de tels comptes.

(3) La garde des actifs de la SICAV doit étre confiée a un dépositaire, compte tenu des éléments
suivants:

a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

1) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur
un compte d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instru-
ments financiers qui peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

ii) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du
dépositaire sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a 1’article 16 de la
directive 2006/73/CE, ouverts au nom de la SICAYV, afin qu’ils puissent, a tout moment, étre
clairement identifiés comme appartenant a la SICAV conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

1) doit vérifier que la SICAV détient la propriété de ces actifs, en évaluant, sur la base des infor-
mations ou des documents fournis par la SICAV et, le cas échéant, d’éléments de preuve
externes, si la SICAV en détient la propriéte;

ii) doit tenir un registre des actifs dont il a ’assurance que la SICAV détient la propriété, et il
doit assurer I’actualisation de ce registre.

(4) Le dépositaire doit fournir réguliérement a la SICAV un inventaire complet de tous les actifs
de la SICAV.

(5) Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent pas &tre réutilisés par le dépo-
sitaire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour leur propre compte.
On entend par ,réutilisation®, toute opération portant sur des actifs conservés, y compris, sans
toutefois s’y limiter, leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés que si:
a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte de la SICAV;

b) le dépositaire exécute les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le
compte de la SICAV;

c) la réutilisation profite a la SICAV et est dans 1’intérét des porteurs de parts; et
d) I’opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité recu par la SICAV en vertu d’un
arrangement de transfert de propriété.

La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de
marché des actifs réutilisés majorée d’une prime.

(6) En cas d’insolvabilité du dépositaire et/ou de tout tiers situé¢ au Luxembourg auquel la conser-
vation des actifs de la SICAV a été déléguée, les actifs conservés ne peuvent pas étre distribués ou
réalisés au bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.*

Art. 11. 11 est inséré un article 34bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:
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»Art. 34bis. (1) Le dépositaire n’est pas autoris¢ a déléguer a des tiers les fonctions visées a
I’article 34, paragraphes 1 et 2.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a I’article 34, paragraphe 3,
que si:
a) les taches ne sont pas déléguées dans ’intention de se soustraire aux exigences ¢tablies dans la
présente loi;

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

c) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la
sélection et de la désignation de tout tiers auquel il a I’intention de déléguer certaines parties de
ses taches, et il continue a faire preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la
diligence requis dans 1’évaluation périodique et le suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué
certaines parties de ses taches et des dispositions prises par celui-ci concernant les taches qui lui
ont été déléguées.

(3) Les fonctions visées a I’article 34, paragraphe 3, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire
a un tiers que si ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans 1’exercice des
taches qui lui ont été déléguées:
a) le tiers dispose de structures et d’une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature
et a la complexité des actifs de la SICAV qui lui ont été confiés;

b) pour les taches de conservation visées a ’article 34, paragraphe 3, point a), le tiers est soumis a:

i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de
fonds propres, dans la juridiction concernée;

ii) un contrdle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa
possession;

c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépo-
sitaire de fagon a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant
aux clients d’un dépositaire particulier;

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les
actifs de la SICAV conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués parmi les créanciers du
tiers ou réalisés dans 1’intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a 1’article 33, paragraphe 5, a
I’article 34, paragraphes 3 et 5, et a 1’article 37.

Nonobstant ’alinéa 1%, point b) i), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instruments
financiers soient conservés par une entité locale et qu’aucune entité locale ne satisfait aux exigences
relatives a la délégation visées audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle
entité locale que dans la mesure exigée par le droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune
entité locale ne satisfait aux obligations en matic¢re de délégation, et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans la SICAV concernée sont diment informés, avant leur
investissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les contraintes juridiques
de la Iégislation du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la délégation et des risques
inhérents a cette délégation;

b) la SICAV a chargé le dépositaire de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une
telle entité locale.

Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil
cas, I’article 35, paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la direc-
tive 98/26/CE par des systemes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux
fins de ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des
opérations sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de
conservation.*

Art. 12. Larticle 35 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:
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,»Art. 35. (1) Le dépositaire est responsable, a 1’égard de la SICAV et des porteurs de parts, de
la perte par ce dépositaire ou par un tiers auquel la conservation d’instruments financiers conservés
conformément a I’article 34, paragraphe 3, point a), a été déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument
financier de type identique ou le montant correspondant a la SICAV sans retard inutile. Le dépositaire
n’est pas responsable s’il peut prouver que la perte résulte d’un événement extérieur échappant a
son contrdle raisonnable et dont les conséquences auraient été inévitables malgré tous les efforts
raisonnables déployés pour les éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a 1’égard de la SICAV et des porteurs de parts de toute autre
perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la mauvaise exécution
intentionnelle de ses obligations au titre de la présente loi.

(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°" n’est pas affectée par une éventuelle
délégation visée a I’article 34bis.

(3) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°' ne peut pas étre exclue ou limitée
contractuellement.

(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts peuvent invoquer la responsabilité du dépositaire directement ou indi-
rectement par le biais de la SICAV, pour autant que cela n’entraine pas la répétition des recours ou
I’inégalité de traitement des porteurs de parts.*

Art. 13. Larticle 37 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

»Art. 37. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme SICAV et comme dépositaire. Aucune
société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme dépositaire.

(2) Dans I’exercice de leurs fonctions respectives, la SICAV, la société de gestion agissant pour
le compte de la SICAV et le dépositaire doivent agir de maniere honnéte, loyale, professionnelle,
indépendante et uniquement dans I’intérét de la SICAV et des porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne la SICAV ou la société de
gestion agissant pour le compte de la SICAV, de nature a entrainer des conflits d’intéréts entre la
SICAY, les porteurs de parts, la société de gestion et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire
a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique, 1’exercice de ses taches de dépositaire de ses autres
taches potentiellement conflictuelles et si les conflits d’intéréts potentiels sont diment détectés,
gérés, suivis et communiqués aux porteurs de parts de la SICAV.*

Art. 14. A I’article 39 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de place-
ment collectif, la référence a 1’article ,,34bis,* est insérée derriére la référence a I’article ,,34*.

Art. 15. L’article 88-3 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif est remplacé par la disposition suivante:

,La garde des actifs d’'un OPC doit étre confiée a un seul et unique dépositaire désigné confor-
mément aux dispositions énoncées a ’article 17, paragraphe 1%, a I’article 33, paragraphe 1%, ou a
I’article 39 en fonction de la forme juridique adoptée par I’OPC en question.

La présente disposition est applicable aussi bien aux OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire
agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs qu’aux OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations
prévues a ’article 3 de ladite loi.”

Art. 16. L’article 90 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe 1" est modifié comme suit:

La référence est étendue aux articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 et les termes ,,sont applicables aux
fonds communs de placement dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2
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de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs*
sont remplacés par les termes ,,sont applicables aux fonds communs de placement relevant du présent
chapitre®.

2° Le paragraphe 2 est abrogé.

Art. 17. Larticle 95 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:
1° Le paragraphe 1¢ est modifi¢ comme suit:

La référence est étendue aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 et les termes ,,sont applicables aux
SICAV dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs* sont remplacés par
les termes ,,sont applicables aux SICAV relevant du présent chapitre®.

2° Le paragraphe 1bis est abrogé.

Art. 18. L’article 99 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifi¢ comme suit:

1° Le paragraphe 6 est modifi¢ comme suit:

La référence est étendue aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 et les termes ,,sont applicables aux
OPC qui n’ont pas les formes juridiques de fonds communs de placement ou de SICAV et dont la
gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs“ sont remplacés par les termes ,,sont
applicables aux OPC relevant du présent chapitre*.

2° Le paragraphe 6bis est abrogé.

Art. 19. L’article 101-1 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est complété par un paragraphe 5 dont la teneur est la suivante:

»(5) La gestion d’un OPC de la partie II par une société de gestion désignée comme ges-
tionnaire de FIA au sens du présent article est soumise, selon le cas, aux régles prévues aux
articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 ou aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 de la présente loi.*.

Art. 19 20. Il est inséré un article 111bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,»Art. 111bis. (1) Les sociétés de gestion visées par le présent chapitre doivent élaborer et appli-
quer des politiques et des pratiques de rémunération qui seient sont compatibles avec une gestion
saine et efficace des risques, la favorisent et n’encouragent pas une prise de risque incompatible
avec les profils de risque, le réglement ou les documents constitutifs des OPCVM qu’elles gérent,
ni ne nuisent a 1’obligation de la société de gestion d’agir au mieux des intéréts de ’OPCVM.

(2) Les politiques et pratiques de rémunération portent notamment sur les composantes fixe et
variable des salaires et les prestations de pension discrétionnaires.

(3) Les politiques et pratiques de rémunération s’appliquent aux catégories de personnel, y com-
pris la direction générale, les preneurs de risques, les personnes exer¢ant une fonction de contrdle,
et tout salarié qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans la méme tranche de rémunération
que la direction générale et les preneurs de risques dont les activités professionnelles ont une inci-
dence substantielle sur les profils de risque des sociétés de gestion ou des OPCVM qu’elles geérent.*

Art. 20 21. Il est inséré un article 111¢er dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 111ter. (1) Lorsqu’elles définissent et appliquent les politiques de rémunération visées a
I’article 111bis, les sociétés de gestion respectent les principes suivants d’une manicre et dans une
mesure qui soient adaptées a leur taille et a leur organisation interne, ainsi qu’a la nature, a la portée
et a la complexité de leurs activités:

a) la politique de rémunération est compatible avec une gestion saine et efficace des risques, la
favorise et n’encourage pas une prise de risque qui serait incompatible avec les profils de risque,
le réglement ou les documents constitutifs des OPCVM que la société de gestion gére;
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b) la politique de rémunération est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs
et aux intéréts de la société¢ de gestion et des OPCVM qu’elle gére et a ceux des investisseurs
dans ces OPCVM, et comprend des mesures visant a éviter les conflits d’intéréts;

c) la politique de rémunération est adoptée par 1’organe de direction de la société¢ de gestion dans
I’exercice de sa mission de surveillance, lequel adopte et réexamine au moins une fois par an les
principes généraux de la politique de rémunération et est responsable de leur mise en oeuvre et
la supervise. Les taches visées au présent point ne sont exécutées que par des membres de 1’organe
de direction qui n’exercent aucune fonction exécutive au sein de la société de gestion concernée
et sont spécialisés dans la gestion des risques et les systémes de rémunération;

d) la mise en ocuvre de la politique de rémunération fait I’objet, au moins une fois par an, d’une
évaluation interne centrale et indépendante qui vise a vérifier qu’elle est conforme aux politiques
et procédures de rémunération adoptées par 1’organe de direction dans 1’exercice de sa mission
de surveillance;

e) le personnel engagé dans des fonctions de controle est rémunéré en fonction de la réalisation des
objectifs liés a ses fonctions, indépendamment des performances des secteurs d’exploitation qu’il
controle;

f) la rémunération des hauts responsables en charge des fonctions de gestion des risques et de
conformité est directement supervisée par le comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

g) lorsque la rémunération varie en fonction des performances, son montant total est établi en com-
binant 1’évaluation au regard des performances de la personne et de 1’unité opérationnelle ou de
I’OPCVM concernés et au regard de leurs risques avec celle des résultats d’ensemble de la société
de gestion lors de 1’évaluation des performances individuelles, en tenant compte de critéres
financiers et non financiers;

h) I’évaluation des performances s’inscrit dans un cadre pluriannuel adapté a la période de détention
recommandée aux investisseurs de ’OPCVM géré par la société de gestion, afin de garantir
qu’elle porte bien sur les performances a long terme de I’OPCVM et sur ses risques d’investis-
sement et que le paiement effectif des composantes de la rémunération qui dépendent des per-
formances s’échelonne sur la méme période;

i) la rémunération variable garantie est exceptionnelle, ne s’applique que dans le cadre de I’em-
bauche d’un nouveau membre du personnel et est limitée a la premicre année d’engagement;

j) un équilibre approprié est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale,
la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour
qu’une politique pleinement souple puisse étre exercée en matiére de composantes variables de
la rémunération, notamment la possibilité de ne payer aucune composante variable;

k) les paiements liés a la résiliation anticipée d’un contrat correspondent a des performances réali-
sées sur la durée et sont congus de maniére a ne pas récompenser 1’échec;

1) la mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul des composantes variables de la
rémunération individuelle ou collective, comporte un mécanisme global d’ajustement qui intégre
tous les types de risques pertinents actuels et futurs;

m) en fonction de la structure juridique de 'OPCVM et de son réglement ou de ses documents
constitutifs, une part importante, et dans tous les cas au moins égale a 50% de toute la composante
variable de la rémunération, consiste en des parts de ’OPCVM concerné, en une participation
équivalente, ou en des instruments liés aux actions ou en des instruments non numéraires équi-
valents présentant des incitations aussi efficaces que les instruments visés au présent point, a
moins que la gestion d’OPCVM ne représente moins de 50% du portefeuille total géré par la
société de gestion, auquel cas le seuil minimal de 50% ne s’applique pas:

Les instruments visés au présent point sont soumis a une politique de rétention appropriée visant
a aligner les incitations sur les intéréts de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gére et sur
ceux des investisseurs de ces OPCVM. Le présent point s’applique tant a la part de la composante
variable de la rémunération reportée conformément au point n) qu’a la part de la rémunération
variable non reportée;

n) une part substantielle, et dans tous les cas au moins égale a 40%, de la composante variable de
la rémunération, est reportée pendant une période appropri¢e compte tenu de la période de déten-
tion recommandée aux investisseurs de ’OPCVM concerné; cette part est équitablement propor-
tionnée a la nature des risques liés a ’OPCVM en question.
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La période visée au présent point devrait &tre d’au moins trois ans; la rémunération due en vertu
de dispositifs de report n’est acquise au maximum qu’au prorata; si la composante variable de la
rémunération représente un montant particuliérement élevé, le paiement d’au moins 60% de ce
montant est reporté;

0) la rémunération variable, y compris la part reportée, n’est payée ou acquise que si elle est com-
patible avec la situation financicre de la société de gestion dans son ensemble et si elle est justifiée
par les performances de 1’unité opérationnelle, de ’OPCVM et de la personne concernés.

Le montant total des rémunérations variables est en général considérablement réduit lorsque la
société de gestion ou ’OPCVM concerné enregistre des performances financiéres médiocres ou
négatives, compte tenu a la fois des rémunérations actuelles et des réductions des versements de
montants antérieurement acquis, y compris par des dispositifs de malus ou de récupération;

p) la politique en matiére de pensions est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux
valeurs et aux intéréts a long terme de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gére.

Si le salarié quitte la société de gestion avant la retraite, les prestations de pension discrétionnaires
sont conservées par la société de gestion pour une période de cing ans sous la forme d’instruments
définis au point m). Dans le cas d’un salari¢ qui atteint ’dge de la retraite, les prestations de
pension discrétionnaires sont versées au salarié¢ sous la forme d’instruments définis au point m),
sous réserve d’une période de rétention de cing ans;

q) le personnel est tenu de s’engager a ne pas utiliser des stratégies de couverture personnelle ou
des assurances liées a la rémunération ou a la responsabilité pour contrecarrer I’incidence de
I’alignement sur le risque incorporé dans ses conventions de rémunération;

r) la rémunération variable n’est pas versée par le biais d’instruments ou de méthodes qui facilitent
le contournement des exigences de la présente loi.

(2) Les principes énoncés au paragraphe 1 s’appliquent a tout type d’avantage pay¢ par la société
de gestion, a tout montant pay¢ directement par ’OPCVM lui-méme, y compris les commissions
de performance, et a tout transfert de parts ou d’actions de I’OPCVM, effectués en faveur des caté-
gories de personnel, y compris la direction générale, les preneurs de risques et les personnes exergant
une fonction de contréle, ainsi que tout salarié qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans
la méme tranche de rémunération que la direction générale et les preneurs de risques, dont les acti-
vités professionnelles ont une incidence substantielle sur leur profil de risque ou sur le profil de
risque de ’OPCVM qu’ils gérent.

(3) Les sociétés de gestion qui sont importantes de par leur taille ou la taille des OPCVM qu’elles
geérent, leur organisation interne ainsi que la nature, la portée et la complexité de leurs activités
créent un comité de rémunération. Celui-ci est institué de maniére a ce qu’il puisse faire preuve de
compétence et d’indépendance dans son appréciation des politiques et pratiques de rémunération et
des incitations créées pour la gestion des risques.

Le comité de rémunération institué, le cas échéant, conformément aux orientations de I’ Autorité
européenne des marchés financiers visées a ’article 14bis, paragraphe 4, de la directive 2009/65/
CE, est responsable de la préparation des décisions en matiére de rémunération, notamment celles
qui ont des répercussions sur le risque et la gestion des risques de la société de gestion ou ’OPCVM
concerné et que I’organe de direction est appelé a arréter dans I’exercice de sa mission de surveil-
lance. Le comité de rémunération est présidé par un membre de I’organe de direction qui n’exerce
pas de fonctions exécutives au sein de la société de gestion concernée. Les membres du comité de
rémunération sont des membres de 1’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives
au sein de la société de gestion concernée.

Dans les sociétés de gestion dans lesquelles la représentation des travailleurs au sein de 1’organe
de direction est prévue par le Code du travail, le comité de rémunération comprend un ou plusieurs
représentants des travailleurs. Lors de la préparation de ses décisions, le comité de rémunération
tient compte des intéréts a long terme des investisseurs et des autres parties prenantes ainsi que de
I’intérét public.*

Art. 21 22. A I’article 117, paragraphe 1%, point a), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concer-
nant les organismes de placement collectif, les termes ,,I’accord écrit conclu avec le dépositaire, visé
aux articles 23 et 33 de la directive 2009/65/CE® sont remplacés par les termes ,,le contrat écrit conclu
avec le dépositaire, visé a I’article 22, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE*.
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Art. 22 23. A l’article 123, paragraphe 1%, point a), de la loi modifi¢e du 17 décembre 2010 concer-
nant les organismes de placement collectif, les termes ,,I’accord écrit* sont remplacés par les termes
,,le contrat écrit*.

Art. 24. L’article 125-2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est complété par un paragraphe 4 dont la teneur est la suivante:

»(4) La gestion d’un OPC de la partie II par une société de gestion désignée comme ges-
tionnaire de FIA au sens du présent article est soumise, selon le cas, aux régles prévues aux
articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 ou aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 de la présente loi.*.

Art. 23 25. 1l est inséré un article 134bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 134bis. Le traitement des données a caractére personnel en application de la présente loi
est effectué conformément a la loi modifiée du 2 aotit 2002 relative a la protection des personnes a
I’égard du traitement des données a caractére personnel.*

Art. 24 26. A T’article 135, paragraphe 6, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif, il est ajouté un point d) libellé comme suit:

,»d) le fait de donner suite a la demande est susceptible de nuire a la propre enquéte de la CSSF ou,
le cas échéant, a une enquéte pénale en cours.*

Art. 27. L’article 142, paragraphe 2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif est remplacé par le paragraphe suivant:

»(2) Les décisions de la CSSF concernant ’octroi, le refus ou la révocation des agréments
prévus par la présente loi ainsi que les décisions de la CSSF concernant les sanctions et autres
mesures administratives prononcées au titre de I’article 148 peuvent étre déférées au tribunal
administratif, qui statue comme juge du fond. Le recours doit étre introduit sous peine de
forclusion dans le délai d’un mois a partir de la notification de la décision attaquée.”

Art. 25 28. L’article 147, paragraphe 2, point d), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»d) d’exiger;

i) les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électroniques ou
autres échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion, une société
d’investissement, un dépositaire ou par toute autre entité régie par la présente loi.*

Art. 26 29. Larticle 148 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est remplacé par la disposition suivante:
Art. 148. (1) La CSSF est compétente pour prononcer les sanctions et autres mesures adminis-
tratives énumérées au paragraphe 4 envers:
— les OPC relevant de la partie I et de la partie 11, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires ainsi
que toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF;

— les membres de ’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au
1¢ tiret ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de Pactivité de ces

mémes entités au sens de l’artlcle 129, paragraphe 5; le&memb;e&de#e;gan&d&d&ecﬁea

— les hquldateurs en cas de hquldatlon volontaire d’un OPC2
dans les cas suivants:

a) le refus de fournir les documents comptables ou autres renseignements demandés, nécessaires a
la CSSF pour les besoins de I’application de la présente loi;
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b) la fourniture de documents ou d’autre renseignements qui se révelent étre incomplets, inexacts
ou faux;

c) lorsqu’il est fait obstacle a 1’exercice des pouvoirs de surveillance, d’inspection et d’enquéte de
la CSSF;

d) le non-respect des régles régissant les publications des bilans et situations comptables;

e) le manquement a se conformer aux injonctions de la CSSF prononcées par la CSSF en vertu
du paragraphe 4, point b);

f) un comportement qui risque de mettre en péril la gestion saine et prudente de 1’établissement
concerné;

g) le non-respect des dispositions de ’article 132.

(2) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe 1, la CSSF est compétente pour
prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPCVM relevant de la partie I, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires;

— les membres de ’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au
1¢ tiret ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de P’activité de ces

meémes entités au sens de l’artlcle 129, paragraphe 5, lesmembreﬁl&l—erga;ﬁdemeeno&eu

dans les cas suivants:

a) lorsqu’il y a acquisition, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de
gestion relevant du chapitre 15, ou une augmentation de cette participation qualifiée de telle fagon
que la proportion de droits de vote ou de parts de capital détenue atteigne ou dépasse les seuils
de 20%, de 30% ou de 50% ou que la société de gestion en devienne une filiale (ci-aprés dénom-
mée ,,acquisition env1sagee“) sans notification écrite a la CSSF de la société de gestion dans
laquelle il est envisagé d’acquérir une participation qualifiée ou de I’augmenter, en infraction
avec violation de I’article 108, paragraphe 1°;

b) lorsqu’il y a cession, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de gestion
relevant du chapitre 15, ou une réduction de cette participation, de telle fagon que la proportion
des droits de vote ou de parts de capital détenue passe sous les seuils de 20%, de 30% ou de
50%, ou que la société de gestion en cesse d’étre une filiale, sans notification écrite a la CSSF,
infraction-avec violation de ’article 108, paragraphe 1°;

c) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 a obtenu 1’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction-avec violation de I’article 102,
paragraphe 5, point b);

d) lorsqu’une société d’investissement au sens de I’article 27 a obtenu I’agrément au moyen de
fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction-avec violation de 1’ar-
ticle 27, paragraphe 1°;

e) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, ayant eu connaissance d’acquisitions ou de
cessions de participations dans son capital qui font franchir vers le haut ou vers le bas I’un des
seuils de participation visés a ’article 11, paragraphe 1%, de la directive 2014/65/UE, n’informe
pas la CSSF de ces acquisitions ou de ces cessions, en infraction-avec violation de de I’ar-
ticle 108, paragraphe 1°;

f) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne communique pas a la CSSF, au moins
une fois par an, les noms des actionnaires et des associés qui détiennent des participations qua-
lifiées, ainsi que le montant de ces participations, en infraction-aveec violation de 1’article 108,
paragraphe 1°;

g) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les procédures et dispositifs
imposés en vertu des dispositions de I’article 109, paragraphe 1¢, point a);

h) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les exigences structurelles
et organisationnelles imposées en vertu des dispositions de ’article 109, paragraphe 1, point b);

i) lorsqu’une société d’investissement au sens de I’article 27 ne respecte pas les procédures et dis-
positifs imposés en vertu des dispositions de ’article 27, paragraphe 3;

j) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
I’article 27 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de ses fonctions a des tiers
imposées en vertu des dispositions de I’article 110;

6845 - Dossier consolidé : 190



22

k) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
Iarticle 27 ne respecte pas les régles de conduite imposées en vertu des dispositions de
I’article 111;

1) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des
articles 18, paragraphes 1°" a 5, ou 34, paragraphes 1¢ a 5;

m) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 ou, pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de
manicre répétée, les obligations concernant les politiques de placement établies par les disposi-
tions du chapitre 5;

n) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
Iarticle 27 omet d’utiliser les méthodes de gestion des risques et d’évaluation précise et indé-
pendante de la valeur des instruments dérivés de gré a gré établies par les dispositions de ’ar-
ticle 42, paragraphe 1¢;

0) lorsqu’une société d’investissement au sens de ’article 27 ou, pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de
maniére répétée, les obligations concernant I’information des investisseurs imposées en vertu des
dispositions des articles 47 et 150 a 163;

p) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, qui commercialise dans un autre Etat
membre des parts d'un OPCVM qu’elle gére, ou une société d’investissement au sens de 1’ar-
ticle 27, qui commercialise ses parts dans un autre Etat membre, ne respecte pas les obligations
de notification établies par I’article 54, paragraphe 1°.

(3) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe 1°, la CSSF est compétente pour
prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie 11, leurs soci¢tés de gestion, leurs dépositairess;

— les membres de ’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au
1¢ tiret ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de Pactivité de ces

mémes entités au sens de l’artlcle 129, paragraphe 5 lesmembre&d&l—e%gane—d&éxeeﬂe&eu

dans les cas suivants:

a) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 a obtenu ’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction-avee violation de 1’article 125-1,
paragraphe 5, point b);

b) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 ne respecte pas les exigences en matiére de
délégation de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de 1’article 125-1;

¢) lorsqu’une SICAV relevant du chapitre 12 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation
de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de ’article 95, paragraphes 2 et 3;

d) lorsqu’un OPC qui n’a pas la forme juridique de fonds commun de placement ou de SICAV
relevant du chapitre 13 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de ses fonctions
a des tiers prévues par les dispositions de ’article 99, paragraphes 6bis et 6ter;

e) lorsqu’un OPC respectivement sa société de gestion ne respecte pas, de maniére répétée, les
obligations concernant 1’information des investisseurs imposées en vertu des dispositions des
articles 150 a 158;

f) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des
articles 18, paragraphes 1" 4 5, ou 34, paragraphes 1¢" a 5;

g) lorsqu une société de gestion relevant de 1’article 125-2 a obtenu 1’agrément en tant que gestion-
naire de FIA au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en infraction
avee violation de I’article 10, paragraphe 1, point b), de la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

h) lorsqu’une société de gestion relevant de 1’article 125-2 ne respecte pas les exigences organisa-
tionnelles imposées en vertu des dispositions des articles 16 et 17 de la loi modifiée du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

i) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les procédures et mesures
de protection contre les conflits d’intéréts imposées en vertu des dispositions de 1’article 13 de la
loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;
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j) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les regles de conduite
imposées en vertu des dispositions de 1’article 11, paragraphe 1, de la loi modifiée du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

k) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les procédures et systemes
de gestion des risques imposés en vertu des dispositions de 1’article 14 de la loi modifiée du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

1) lorsqu’une société de gestion relevant de 1’article 125-2 ne respecte pas les exigences en matiére
de délégation de ses fonctions a des tiers imposées en vertu des dispositions de I’article 18 de la
loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

m) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas de maniére répétée, pour
chacun des FIA qu’elle gere, les obligations concernant I’information des investisseurs imposées
en vertu des dispositions des articles 20 a 21 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

n) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2, qui commercialise dans un autre Etat
membre des parts d’un FIA qu’elle gére, ne respecte pas les obligations de notification établies
par I’article 30 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs.

(4) Dans les cas visés aux paragraphes 1°* a 3, la CSSF peut imposer les sanctions et autres

mesures administratives suivantes:

a) une déclaration publique qui précise I’identité de la personne responsable deinfraction la vio-
lation de la loi et la nature de Pinfraction la violation de la loi;

b) une injonction ordonnant a la personne responsable de mettre un terme au comportement en cause
et de s’abstenir de le réitérer;

¢) dans le cas d’un OPC ou d’une société de gestion, une suspension ou un retrait de I’agrément de
I’OPC ou de la société de gestion;

d) I’interdiction temporaire ou, en cas d’infractions de violations de la loi graves répétées, perma-
nente, pour un membre de I’organe de direction de la société de gestion ou de I’OPC ou pour
toute autre personne physique employée aupres de la société de gestion ou de I’OPC dont la
responsabilité est engagée, d’exercer des fonctions de gestion dans ces entités ou d’autres entités
de ce type;

e) dans le cas d’une personne morale, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000
euros ou d’un montant maximal de 10% du chiffre d’affaires annuel total de la personne morale
tel qu’il ressort des derniers comptes disponibles approuvés par 1’organe de direction; lorsque la
personne morale est une entreprise mére ou une filiale de 1’entreprise mére qui est tenue d’établir
des comptes financiers 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 selon le droit de I’Union pertinent en matiére comptable, tel qu’il ressort des der-
niers comptes consolidés disponibles approuvés par I’organe de direction de I’entreprise mere
ultime;

f) dans le cas d’une personne physique, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000
euros;

g) atitre d’alternative aux points e) et f), une amende d’ordre d’un montant maximal égal & au moins
deux fois I’avantage retiré de Pinfraction la violation de la loi, si celui-ci peut étre déterminé,
méme si ce montant dépasse les montants maximaux prévus aux points e) et f).*

Art. 27 30. Larticle 149 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est remplacé par la disposition suivante:

»Art. 149. (1) La CSSF publie sur son site internet toute décision qui ne fait pas I’objet d’un
recours et imposant une sanction ou mesure administrative pour cause d’infraction aux dispositions
de la présente loi, sans—délaiinjustifié retard inutile, aprés que la personne a qui la sanction ou
mesure a été infligée a été informée de cette décision. La publication contient au moins des infor-
mations sur le type et la nature de I’infraction et sur 1’identité des personnes responsables. Cette
obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquéte.
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Cependant, si la publication de I’identité des personnes morales ou des données a caractére per-
sonnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF a I’issue d’une évaluation
au cas par cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données ou si une telle
publication compromet la stabilité des marchés financiers ou une enquéte en cours, la CSSF peut
doit:

a) retarder la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les
motifs de la non-publication cessent d’exister;

b) publier la décision imposant la sanction ou mesure de maniére anonyme, en conformité avec la
législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données
a caractére personnel en cause;

ou

¢) ne pas publier la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées
aux points a) et b) sont jugées insuffisantes:

1) pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise;

ii) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-
nées sont jugées mineures.

Au cas ou la CSSF décide de publier une sanction ou mesure de maniére anonyme, la publication
des données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est prévu que, au
cours de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) Lorsque la décision imposant une sanction ou une mesure fait I’objet d’un recours juridic-
tionnel, la CSSF publie aussi immédiatement cette information sur son site internet, ainsi que toute
information ultérieure sur les suites réservées audit recours. Toute décision qui annule une décision
antérieure imposant une sanction ou une mesure est, elle aussi, publiée.

(3) Toute publication d’une sanction ou d’une mesure au titre du présent article demeure sur le
site internet de la CSSF pendant une durée minimale de cinq ans et une durée maximale de dix ans
a compter de sa publication.

(4) Conformément a I’article 99sexies, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE, lorsque la CSSF
rend publiques des sanctions ou mesures administratives concernant un OPCVM, une société¢ de
gestion d’OPCVM ou un dépositaire d’OPCVM, elle notifie celles-ci simultanément a 1’ Autorité
européenne des marchés financiers.<

En outre, la CSSF informe I’Autorité européenne des marchés financiers de toutes les sanc-
tions administratives imposées mais non publiées, conformément au paragraphe 1<, point c),
y compris tout recours contre celles-ci et le résultat dudit recours.”.

Art. 28 31. 1l est inséré un article 149bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:
,,Art. 149bis. Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions ou mesures administratives et le
montant des amendes d’ordre, elle veille a ce qu’elles soient effectives, proportionnées et dissuasives
et elle tient compte de toutes les circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant:

a) de la gravité et de la durée de I’infraction;
b) du degré de responsabilité de la personne responsable de 1’infraction;

¢) de la solidité financiére de la personne responsable de I’infraction, telle qu’elle ressort par
exemple de son chiffre d’affaires total dans le cas d’une personne morale ou des revenus annuels
dans le cas d’une personne physique;

d) de ’'importance des avantages obtenus ou des pertes évitées par la personne responsable de
I’infraction, ainsi que des dommages causés a d’autres personnes et, le cas échéant, des dommages
causés au fonctionnement des marchés ou de I’économie au sens large, dans la mesure ou il est
possible de les déterminer;

e) du degré de coopération avec la CSSF dont a fait preuve la personne responsable de
I’infraction;

f) des infractions antérieures commises par la personne responsable de I’infraction;
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g) des mesures prises, apres l'infraction, par la personne responsable de I’infraction pour éviter
qu’elle ne se reproduise.*

Art. 29 32. 1l est inséré un article 149ter dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 149¢er. (1) La CSSF met en place des mécanismes efficaces et fiables pour encourager le
signalement des infractions réelles ou potentielles aux dispositions de la présente loi, y compris des
canaux de communication slrs pour le signalement de ces infractions.

(2) Les mécanismes visés au paragraphe 1¢ comprennent au moins:
a) des procédures spécifiques pour la réception des signalements d’infractions et leur suivi;

b) une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations et d’autres types
de traitement inéquitable, pour les salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires
ainsi que de toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la
CSSF qui signalent des infractions commises au sein de ces entités;

¢) la protection des données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les infractions
que pour la personne physique prétendument responsable de 1’infraction, conformément a la loi
modifiée du 2 aolt 2002 relative a la protection des personnes a I’égard du traitement des données
a caractere personnel;

d) des régles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la personne qui signale une
infraction, sauf si la divulgation d’informations est exigée dans le cadre d’un complément
d’enquéte ou d’une procédure judiciaire ultérieure.

(3) Le signalement d’infractions par des salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires
ainsi que de toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF,
visé au paragraphe 1¢, ne constitue pas une infraction a une quelconque restriction a la divulgation
d’informations, requise par un contrat ou par une disposition législative, réglementaire ou adminis-
trative, et n’entraine, pour la personne effectuant le signalement, aucune responsabilité d’aucune
sorte relative a ce signalement.

(4) Les OPC, les sociétés de gestion, les dépositaires ainsi que toute entreprise concourant aux
activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF doivent instaurer des procédures appropriées
permettant a leurs salariés de signaler en interne les infractions aux dispositions de la présente loi,
par une voie spécifique, indépendante et autonome.*

Art. 30 33. L’article 151, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est modifié comme suit:

1° Au paragraphe 1¢" il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,»Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le prospectus doit également
comporter:

a) soit les détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description
de la maniére dont les rémunérations et les avantages sont calculés, 1’identité des personnes
responsables de ’attribution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du
comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

b) soit un résumé de la politique de rémunération et une déclaration indiquant que les détails de la
politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la manic¢re dont
les rémunérations et les avantages sont calculés, I’identité des personnes responsables de 1’attri-
bution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rémunération,
lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles sur un site internet — y compris une référence a ce
site Internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a disposition gratuitement sur demande.*

2° Au paragraphe 3, il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,,Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le rapport annuel doit également
mentionner:

a) le montant total des rémunérations pour 1’exercice, ventilé en rémunérations fixes et variables,
payées par la société de gestion et la société d’investissement a son personnel, et le nombre de
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bénéficiaires, ainsi que, le cas échéant, tout montant payé directement par I’OPCVM lui-méme,
y compris les éventuelles commissions de performance;

b) le montant agrégé des rémunérations, ventilé par catégories de salariés ou d’autres membres du
personnel visées a 1’article 111bis, paragraphe 3;

¢) une description de la maniére dont les rémunérations et les avantages ont été calculés;

d) les résultats des examens visés a ’article 111ter, paragraphe 1, points ¢) et d), y compris toute
irrégularité qui s’est produite;
e) toute modification importante de la politique de rémunération adoptée.*

Art. 31 34. Larticle 159 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est modifi¢ comme suit:

1° Au paragraphe 3, point a), les termes ,,et la mention suivant laquelle la CSSF est I’autorité compé-
tente pour la surveillance de ’OPCVM au titre de la présente loi* sont insérés aprés les termes
,I’identification de ’OPCVM*.

2° Au paragraphe 4 il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,,Les informations clés pour I’investisseur comprennent également une déclaration indiquant que
les détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la
manicre dont les rémunérations et les avantages sont calculés, I’identité des personnes responsables
de I’attribution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rému-
nération, lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles sur un site internet — y compris une référence
a ce site internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a disposition gratuitement sur demande.*

Art. 32 35. Il est inséré un article 170-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 170-1. Sont punis d’un emprisonnement de trois mois a deux ans et d’une amende de cinq
cents a cinquante mille euros ou d’une de ces peines seulement ceux qui exercent 1’activité de société
de gestion au sens des chapitres 15, 16 et 17 respectivement 1’activité d’une société d’investissement
au sens de I’article 27 sans agrément préalable par la CSSF.*

Art. 33 36. Les articles 183, 184, 185 et 186 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif sont abrogés.

Art. 34 37. 1l est inséré un article 186-2 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 186-2. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2, 3 et 4, les OPCVM
soumis a la partie I ainsi que leurs dépositaires auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se
conformer aux nouvelles dispositions des articles 17 a 20, 33 a 35, 37 et 39 en fonction de la forme
juridique adoptée par ’OPCVM en question.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPCVM créés avant I’entrée en vigueur de la
loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPCVM créés
apres ’entrée en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les fonds communs de placement relevant du chapitre 2 ainsi que pour leurs dépositaires,
qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1<, les
anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif avant sa modification par la loi
du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE:

,Art. 17. (1) La garde des actifs d’un fonds commun de placement doit étre confiée a un
dépositaire.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a
son siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier.
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(4) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou
partie des actifs dont il a la garde.

(5) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir 1’honorabilité et I’expérience requises eu égard
également au type de fonds commun de placement concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants,
ainsi que de toute personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement
ala CSSF.

Par ,,dirigeants” on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans 1’exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a
la CSSF de surveiller le respect de la présente loi par le fonds commun de placement.

Art. 18. (1) Le dépositaire accomplit toutes opérations concernant 1’administration courante
des actifs du fonds commun de placement.

(2) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, 1’émission, le rachat et ’annulation des parts effectués pour le compte
du fonds commun de placement ou par la société de gestion ont lieu conformément a la loi et
au réglement de gestion,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts est effectué conformément a la loi et au réglement
de gestion,

¢) exécuter les instructions de la société de gestion, sauf si elles sont contraires a la loi ou au
réglement de gestion,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs du fonds commun de placement la
contrepartie lui est remise dans les délais d’usage,

e) s’assurer que les produits du fonds commun de placement recoivent 1’affectation conforme au
réglement de gestion.

(3) Lorsque I’Etat membre d’origine de la société de gestion n’est pas le méme que celui du
fonds commun de placement, le dépositaire doit signer avec ladite société de gestion un accord
écrit qui régit le flux des informations considérées comme nécessaires pour lui permettre de
remplir les fonctions décrites aux articles 17(1) et (4) et 18(2) et dans d’autres dispositions 1égis-
latives réglementaires ou administratives applicables au dépositaire.

Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a 1’égard de la
société de gestion et des porteurs de parts, de tout préjudice subi par eux résultant de 1’inexécution
injustifiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations.

(2) A I’égard des porteurs de parts, la responsabilité est mise en cause par I’intermédiaire de
la société de gestion. Si la société de gestion n’agit pas, nonobstant sommation écrite d’un porteur
de parts, dans un délai de trois mois a partir de cette sommation, ce porteur de parts peut mettre
en cause directement la responsabilité du dépositaire.

Art. 20. La société¢ de gestion et le dépositaire doivent, dans I’exercice de leurs fonctions
respectives, agir de facon indépendante et exclusivement dans I’intérét des ,,porteurs de parts*.

(3) Pour les SICAV relevant du chapitre 3 ainsi que pour leurs dépositaires, qui ne se seront
pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1%, les anciennes dis-
positions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif avant sa modification par la loi du XX/
XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE:

»Art. 33. (1) La garde des actifs d’une SICAV doit étre confié¢e a un dépositaire.

(2) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout
ou partie des actifs dont il a la garde.
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(3) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, I’émission, le rachat et ’annulation des parts effectués par la SICAV
ou pour son compte ont lieu ,,conformément a la loi et aux statuts de la SICAV*;

b) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est
remise dans les délais d’usage;

¢) s’assurer que les produits de la SICAV regoivent ’affectation conforme aux statuts.

(4) Dans le cas d’'une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque 1’Etat membre
d’origine de la société de gestion n’est pas le méme que celui de la SICAYV, le dépositaire doit
signer avec ladite société de gestion un accord écrit qui régit le flux des informations consi-
dérées comme nécessaires pour lui permettre de remplir les fonctions décrites a 1’article 33
(1), (2) et (3) et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives
applicables au dépositaire.

Art. 34. (1) Le dépositaire doit, soit avoir son si¢ge statutaire au Luxembourg, soit y étre
établi, s’il a son siége statutaire dans un autre Etat membre.

(2) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier.

(3) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir 1’honorabilité et I’expérience requises eu
égard également au type de SICAV concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants, ainsi que
de toute personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la
CSSF.

Par ,,dirigeants* on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement 1’orientation de son activité.

(4) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans I’exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre
a la CSSF de surveiller le respect de la présente loi par la SICAV.

Art. 35. Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a 1’égard de la société
d’investissement et des porteurs de parts de tout préjudice subi par eux résultant de I’inexé-
cution injustifiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations.

Art. 37. Le dépositaire doit, dans 1’exercice de ses fonctions, agir exclusivement dans I’inté-
rét des porteurs de parts.*

(4) Pour les autres sociétés d’investissement en valeurs mobiliéres relevant du chapitre 4
ainsi que pour leurs dépositaires, qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispo-
sitions énoncées au paragraphe 1%, les anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et
continuent a se référer a la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif avant sa modification par la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition
de la directive 2014/91/UE:

,»Art. 39. Les articles 26, 27, 28, sauf les paragraphes 8 et 9, 30, 33, 34, 35, 36 et 37
sont applicables aux sociétés d’investissement tombant dans le champ d’application du
présent chapitre® “.

Art. 35 38. 1l est inséré¢ un article 186-3 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 186-3. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2 et 3, les OPC soumis
a la partie II auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions
de I’article 88-3.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPC créés avant I’entrée en vigueur de la loi du
XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPC créés aprés 1’entrée
en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi
modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ne
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se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1%, les disposi-
tions de ’article 19 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 précitée restent d’application.

(3) Pour les OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a I’article 3
de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs,
qui ne seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1¢, les
anciennes dispositions reprises sous ’article 186-2, paragraphes 2 a 4 restent en vigueur en fonction
de la forme juridique adoptée par I’OPC en question.*

Art. 36 39. 11 est inséré un article 186-4 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,»Art. 186-4. Les sociétés de gestion relevant du chapitre 15 ainsi que les SICAV au sens de
I’article 27 auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions
des articles 111bis et 111¢er. Le présent article s’applique aussi bien aux sociétés de gestion et aux
SICAV créées avant I’entrée en vigueur de la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la
directive 2014/91/UE qu’aux sociétés de gestion et aux SICAV créées apres 1’entrée en vigueur de
ladite loi.*

Art. 37 40. L’intitulé du chapitre 26 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif est remplacé par I’intitulé suivant:

,,Chapitre 26. — Dispositions finales*

Art. 38 41. Les articles 187, 188, 189, 190, 191 et 192 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif sont abrogés.

Art. 39 42. L’annexe I, schéma A, point 2, de la loi modifi¢e du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif est remplacé par le point 2 suivant:

»2. Informations concernant le dépositaire:

2.1. Identité du dépositaire de I’OPCVM et description de ses missions et des conflits d’intéréts
qui pourraient se produire

2.2. Description des éventuelles fonctions de garde déléguées par le dépositaire, liste des déléga-
taires et sous-délégataires et identification des conflits d’intéréts susceptibles de résulter d’une
telle délégation

2.3. Déclaration indiquant que des informations actualisées concernant les points 2.1 et 2.2 seront
mises a disposition des investisseurs sur demande®.

Chapitre 2. — Dispositions modificatives de la loi modifiée du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investisse-
ment alternatifs

Art. 40 43. A Iarticle 1%, paragraphe 37, de la loi modifi¢e du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissement alternatifs, le point g) suivant est ajouté:

»g) ’Etat membre, autre que I’Etat membre d’origine, dans lequel un gestionnaire établi dans
I’Union européenne fournit les services visés a I’article 6, paragraphe 4, de la directive 2011/61/
UE.“

Art. 41 44. 11 est inséré un article 7bis dans la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissement alternatifs dont la teneur est la suivante:

,Art. 7bis. (1) Sans préjudice des dispositions prévues a I’article 7, ’agrément d’un gestionnaire
est subordonné a la condition que celui-ci confie le contrdle de ses documents comptables annuels
a un ou plusieurs réviseurs d’entreprises agréés qui justifient d’une expérience professionnelle
adéquate.

(2) Toute modification dans le chef des réviseurs d’entreprises agréés doit étre autorisée au pré-
alable par la CSSF.

(3) Linstitution des commissaires aux comptes prévue dans la loi du 10 aolt 1915 concernant
les sociétés commerciales, telle que modifiée, ainsi que I’article 140 de ladite loi, ne s’appliquent
pas aux gestionnaires visés par le présent chapitre.
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(4) Chaque gestionnaire soumis a la surveillance de la CSSF, et dont les comptes sont soumis au
contréle d’un réviseur d’entreprises agréé, est tenu de communiquer spontanément a la CSSF les
rapports et commentaires écrits émis par le réviseur d’entreprises agréé dans le cadre de son contrdle
des documents comptables annuels.

La CSSF peut fixer des régles quant a la portée du mandat de contréle des documents comptables
annuels et quant au contenu des rapports et commentaires écrits du réviseur d’entreprises agrég,
prévus a I’alinéa précédent, sans préjudice des dispositions 1égales régissant le contenu du rapport
du contrdleur légal des comptes.

(5) Le réviseur d’entreprises agréé est tenu de signaler a la CSSF rapidement tout fait ou décision
dont il a pris connaissance dans 1’exercice du contrdle des données comptables contenues dans le
rapport annuel d’un gestionnaire ou d’une autre mission légale auprés d’un gestionnaire ou d’un
FIA, lorsque ce fait ou cette décision est de nature a:

— constituer une violation substantielle des dispositions de la présente loi ou des dispositions régle-
mentaires prises pour son exécution; ou

— porter atteinte a la continuité de 1’exploitation du gestionnaire ou d’une entreprise qui concourt
a son activité; ou

— entrainer le refus de la certification des comptes ou 1’émission de réserves y relatives.

Le réviseur d’entreprises agréé est également tenu d’informer rapidement la CSSF, dans I’accom-
plissement des missions visées a 1’alinéa précédent auprés d’un gestionnaire, de tout fait ou décision
concernant le gestionnaire et répondant aux critéres énumérés a l’alinéa précédent, dont il a eu
connaissance en s’acquittant du contréle des données comptables contenues dans leur rapport annuel
ou d’une autre mission légale auprés d’une autre entreprise liée a ce gestionnaire par un lien de
contrdle ou liée a une entreprise qui concourt a son activité.

Si dans 1’accomplissement de sa mission, le réviseur d’entreprises agréé obtient connaissance du
fait que I’information fournie aux investisseurs ou a la CSSF dans les rapports ou autres documents
du gestionnaire ne décrit pas d’une maniere fidéle la situation financiére et 1’état du patrimoine du
gestionnaire, il est obligé d’en informer aussitdt la CSSF.

Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu de fournir a la CSSF tous les renseignements ou
certifications que celle-ci requiert sur les points dont le réviseur d’entreprises agréé a ou doit avoir
connaissance dans le cadre de I’exercice de sa mission.

La divulgation de bonne foi a la CSSF par un réviseur d’entreprises agréé de faits ou décisions
visés au présent paragraphe ne constitue pas une violation du secret professionnel, ni une violation
d’une quelconque restriction a la divulgation d’informations imposée contractuellement et n’entraine
de responsabilité d’aucune sorte pour le réviseur d’entreprises agréé.

La CSSF peut demander a un réviseur d’entreprises agréé d’effectuer un contrdle portant sur un
ou plusieurs aspects déterminés de 1’activité et du fonctionnement d’un gestionnaire. Ce contrdle se
fait aux frais du gestionnaire concerné.

(6) Lorsqu’une société de gestion d’OPCVM agréée conformément au chapitre 15 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif respectivement
une société de gestion agréée conformément a I’article 125-2 de ladite loi demande un agrément en
tant que gestionnaire au titre du chapitre 2, le réviseur d’entreprises agréé de la société de gestion
concernée pourra ¢galement étre mandaté pour accomplir les missions visées au présent article.*

Art. 42 45. L’article 32 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs est modifié comme suit:

1° L’intitulé de ’article est remplacé par 1’intitulé suivant:

,Art. 32. Des gestionnaires établis au Luxembourg assurant la gestion de FIA de I’Union
européenne établis dans un autre Etat membre et/ou prestant des services dans un
autre Etat membre*

2° Les paragraphes 1°" et 2 sont remplacés par les dispositions suivantes:

»(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de la présente loi qui se propose de
gérer des FIA de I’Union européenne établis dans un autre Etat membre, soit directement, soit en y
¢tablissant une succursale, doit étre agréé pour gérer ce type de FIA.
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Un gestionnaire ¢établi au Luxembourg agréé au titre de la présente loi peut en outre fournir dans
un autre Etat membre, soit directement, soit en y établissant une succursale, les services visés a
I’article 5, paragraphe 4 pour lesquels il est agréé.

(2) Le gestionnaire qui se propose de fournir les activités et services visés au paragraphe 1 pour
la premiere fois est tenu de communiquer a la CSSF les informations suivantes:

a) I’Etat membre sur le territoire duquel le gestionnaire envisage de gérer des FIA directement ou
d’y établir une succursale, et/ou de fournir les services visés a 1’article 5, paragraphe 4;

b) un programme d’activités précisant notamment les services que le gestionnaire envisage de four-
nir et/ou identifiant les FIA qu’il compte gérer.”

Art. 43 46. L’article 33 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs est modifi¢é comme suit:

1° L’intitulé de ’article est remplacé par 1’intitulé suivant:

,»Art. 33. Des gestionnaires établis dans un autre Etat membre assurant la gestion de FIA
établis au Luxembourg et/ou prestant des services au Luxembourg*

2° Larticle 33 est remplacé par la disposition suivante:

,»31 un gestionnaire agréé établi dans un autre Etat membre envisage de gérer des FIA établis au
Luxembourg ou de prester au Luxembourg les services visés a I’article 6, paragraphe 4, de la direc-
tive 2011/61/UE, soit directement, soit en y établissant une succursale, la CSSF se voit transmettre,
conformément a ’article 33 de la directive 2011/61/UE, par les autorités compétentes de 1’Etat
membre d’origine du gestionnaire les informations visées a ’article 33, paragraphes 2 et 3 respec-
tivement, ainsi que I’attestation visée a ’article 33, paragraphe 4 de ladite directive.

Dés notification au gestionnaire de la transmission a la CSSF, visée au présent article, par les
autorités compétentes de I’Etat membre d’origine du gestionnaire, celui-ci peut commencer a fournir
les activités et services au Luxembourg a compter de la date de cette notification.®.

Art. 44 47. Larticle 58 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs est complété par un paragraphe 6 dont la teneur est la suivante:

,»(0) Les gestionnaires, qui ont été agréés au titre du chapitre 2 avant la date d’entrée en vigueur
de la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE, auront jusqu’au
XX/XX/XX [date] pour désigner un réviseur d’entreprises agréé conformément a I’article 7bis.

Les dispositions contenues dans 1’article 7bis sont a observer dans leur ensemble pour les comptes
annuels se rapportant aux exercices comptables cloturant au ou apres le 31 décembre 2016.*

Chapitre 3. — Disposition finale

Art. 45 48. La présente loi entre en vigueur le premier jour du mois suivant sa publication au
M¢émorial.
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N° 68454

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2015-2016

PROJET DE LOI

du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépo-
sitaire, des politiques de rémunération et des sanctions

- portant modification de:
- la loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif
- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissements alternatifs

* % %

AVIS COMPLEMENTAIRE DU CONSEIL D’ETAT
(25.3.2016)

Par dépéche du 24 février 2016, le président de la Chambre des députés a fait parvenir au Conseil
d’Etat une série d’amendements au projet de loi sous rubrique, adoptés par la Commission des finances
et du budget.

Au texte desdits amendements étaient joints un commentaire pour chacun des amendements ainsi
qu’un texte coordonné du projet de loi sous avis intégrant les amendements parlementaires.

E3

EXAMEN DES AMENDEMENTS
Amendements 1 et 2

Sans observation.

Amendement 3

La commission parlementaire fait droit a I’opposition formelle du Conseil d’Etat dans son avis du
19 janvier 2016 pour prévoir la possibilité d’un recours en réformation contre les décisions de la CSSF
prononcées en vertu de I’article 148 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif. En ce qui concerne la publication prévue dans le nouvel article 149 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 (article 27 du projet de loi), le Conseil d’Etat note qu’une telle publi-
cation ne pourra avoir lieu qu’apreés écoulement du délai de recours contre la décision de publication,
conformément a la disposition qui prévoit que la Commission de surveillance du secteur financier
(CSSF) publiera les décisions qui ne font pas 1’objet d’un recours.

Amendements 4 a 6
Sans observation.
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OBSERVATION ADDITIONNELLE

Ayant pris connaissance de 1’argumentaire contenu dans le projet de loi sous rubrique en ce qui
concerne la volonté du Gouvernement d’accorder un degré de protection plus élevé aux produits des-
tinés au placement auprés du public, le Conseil d’Etat souhaite néanmoins souligner un risque de
contrariété de 1’article 15 du projet de loi dans sa rédaction actuelle avec I’article 21, paragraphe 3, de
la directive 2011/61/UE du Parlement 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 régle-
ments (CE) n° 1060/2009 et (UE) n°® 1095/2010 (dite ,,directive AIFMD*).

L’article 15 du projet de loi prévoit de maniére générale des régles plus strictes pour les fonds visés
(que ces fonds dépassent d’ailleurs ou non le seuil visé a ’article 3 de la directive AIFMD), en parti-
culier au niveau du type de dépositaire pouvant étre désigné. Or, la directive AIFMD est en principe
une directive d’harmonisation maximale, sauf notamment en ce qui concerne les investisseurs de détail
dans le cadre de ’article 43 de la directive AIFMD, mais encore faudrait-il dans ce dernier cas que le
texte du projet de loi soit limité a ce cas de figure. Si le 1égislateur vise en réalité une réglementation
plus stricte protégeant les investisseurs de détail uniquement et que la réglementation envisagée est
admise par I’ European Securities and Markets Authority (ESMA) comme étant conforme dans la forme
amendée qui sera proposée, il faudra encore se poser la question des effets transfrontaliers: la 1égislation
luxembourgeoise aurait-elle vocation a protéger uniquement les investisseurs de détail localisés sur le
territoire luxembourgeois ou serait-elle amenée a édicter des régles protectrices d’investisseurs résidant
dans un autre Etat membre par exemple et, dans ce dernier cas, quel est le risque qu’une telle régle
serait en contradiction ou ferait double emploi avec les régles protectrices des investisseurs de détail
édictées par d’autres Etats?

Le Conseil d’Etat recommande de supprimer I’article 15 du projet de loi ainsi que les modifications
qui en découlent, sinon d’amender le texte proposé afin de le rendre applicable uniquement aux inves-
tisseurs de détail dans la mesure permise par la législation européenne en vigueur, et d’amender, s’il
y a lieu, le texte de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investisse-
ment alternatifs en conséquence.

Ainsi délibéré en séance plénicre, le 25 mars 2016.

Le Secrétaire genéral, La Présidente,

Marc BESCH Viviane ECKER

CTIE - Division Imprimés et Fournitures de bureau
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N° 6845°

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2015-2016

PROJET DE LOI

du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépo-
sitaire, des politiques de rémunération et des sanctions

- portant modification de:
- la loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif

- la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissements alternatifs

* % %

RAPPORT DE LA COMMISSION DES FINANCES ET DU BUDGET
(12.4.2016)

La Commission se compose de: M. Eugéne BERGER, Président; M. André BAULER, Rapporteur;
M. Alex BODRY, Mme Joélle ELVINGER, MM. Franz FAYOT, Gast GIBERYEN, Claude HAAGEN,
Henri KOX, Mme Viviane LOSCHETTER, MM. Laurent MOSAR, Gilles ROTH, Marc SPAUTZ,
Claude WISELER et Michel WOLTER, Membres.

k

1. ANTECEDENTS

Le projet de loi n°® 6845 a été déposé par le Ministre des Finances le 5 aott 2015.
Au texte du projet de loi étaient joints

* un exposé des motifs,

* un commentaire des articles,

* une fiche d’évaluation d’impact,

 une fiche financiére,

* un tableau de correspondance entre la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil
du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions 1égisla-
tives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de rému-
nération et des sanctions (directive ,,UCITS V*, ci-aprés désignée ,,directive 2014/91/UE®) a trans-
poser et le projet de loi sous examen, ainsi que

¢ le texte coordonné de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif.

L’avis de la Chambre de Commerce date du 6 novembre 2015.
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Le Conseil d’Etat a émis son avis le 19 janvier 2016.
La COFIBU a procédé a I’examen du projet de loi le 19 janvier 2016.

Lors de la réunion de la Commission des Finances et du Budget (COFIBU) du 29 janvier 2016,
M. André Bauler a été désigné rapporteur du projet de loi sous rubrique (en remplacement de M. Guy
Arendt).

L’avis du Conseil d’Etat a été analysé au cours de la réunion du 23 févier 2016.
Des amendements parlementaires ont été adoptés au cours de cette méme réunion.

Le Conseil d’Etat a émis son avis complémentaire le 25 mars 2016. Il a été¢ examiné au cours de la
réunion de la COFIBU du 12 avril 2016.

Le projet de rapport a été adopté au cours de la méme réunion.

*

2. OBJET DU PROJET DE LOI

Le projet de loi sous rubrique a pour objet de transposer en droit luxembourgeois la direc-
tive 2014/91/UE, publiée au Journal officiel de I’Union européenne le 28 aotit 2014, ainsi que de modifier
la loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif et la loi modifiée du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissements alternatifs. Le délai de transposition
de la directive 2014/91/UE a été fixé au 18 mars 2016. Elle est encore désignée sous 1’appellation
wdirective UCITS V*, UCITS étant I’abréviation pour ,, undertakings for collective investment in trans-
ferable securities “, en frangais ,,organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres” ou OPCVM.

La directive OPCVM initiale a créé le marché intérieur des fonds d’investissement en Europe. La
législation actuelle de I’UE en matiére de fonds d’investissement est a 1’origine d’un marché intégré
facilitant I’offre transfrontali¢re de fonds communs de placement. Gérant prés de 6 billions euros
d’actifs, les OPCVM ont connu le succes et sont largement utilisés par les investisseurs de détail euro-
péens. Les OPCVM sont aussi régulierement vendus a des investisseurs extérieurs a 1’Union euro-
péenne, qui les apprécient en raison de leur niveau élevé de protection des investisseurs.

L’Union européenne a adopté le 23 juillet 2014 la directive 2014/91/UE sur la coordination des lois,
réglements et provisions administratives liés aux organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lieres par rapport aux fonctions du dépositaire, politiques de rémunération et sanctions. Cette directive
introduit de nouvelles regles sur les dépositaires d’OPCVM, notamment sur les entités ¢ligibles a
exercer cette fonction, leurs taches, les arrangements liés a la délégation et la responsabilité du dépo-
sitaire. De plus, de nouvelles régles sont introduites concernant les principes de rémunération des
gestionnaires de fonds.

En effet, la directive en question a pour objet de modifier la directive 2009/65/CE afin de tenir
compte des évolutions du marché et de 1’expérience acquise a ce jour par les acteurs des marchés et
les autorités de surveillance, notamment pour remédier aux divergences entre les dispositions nationales
observées en ce qui concerne les missions et la responsabilité des dépositaires, les politiques de rému-
nération et les sanctions. Les modifications aux régles actuelles en matiere d’OPCVM proposées par
la Commission sont fondées sur 1’expérience tirée de la crise financiére, de manicre a continuer a
garantir la sécurité des investisseurs et I’intégrité du marché.

Les dispositions de la directive 2014/91/UE a transposer concernent essentiellement trois volets:
a. un nouveau régime concernant les missions et responsabilités des dépositaires d’OPCVM,
b. des régles relatives a la rémunération des gestionnaires d’OPCVM visant a éviter la prise de risque
excessive et

c. des régles concernant les sanctions administratives en cas de manquement aux obligations incombant
aux OPCVM et a leurs gestionnaires. Des actes délégués de la Commission européenne sont attendus
pour compléter I’arsenal 1égislatif par des mesures d’exécution.

Bref, la directive a comme objectif d’,,accroitre la confiance des investisseurs dans les OPCVM par
le renforcement des exigences concernant les missions et la responsabilité des dépositaires, ainsi que
les politiques de rémunération des sociétés de gestion et des sociétés d’investissement, et 1’instauration
de normes communes régissant les sanctions applicables aux principales infractions™ (considérant
n° 45 du texte de la directive).
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Le projet de loi vise également a apporter certaines modifications a la loi précitée du 17 décembre
2010 (,,Loi OPC*) et a la loi précitée du 12 juillet 2013 (,,Loi AIFM*) qui ne sont pas liées a la trans-
position de la directive 2014/91/UE. Les auteurs du projet de loi ont prévu en particulier d’aligner le
régime dépositaire applicable aux organismes de placement collectif (OPC) de la partie II de la loi
précitée du 17 décembre 2010 sur celui applicable aux OPCVM de la partie 1.

Le projet de loi vise enfin a introduire 1’obligation pour les gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs d’avoir recours a un réviseur d’entreprises agréé pour le contrdle de leur comptes ainsi que
de leur permettre d’offrir certains services de maniére transfrontaliére en transposant les dispositions
afférentes de la directive 2014/65/UE (,,directive MiFID 2°) 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 (,,directive AIFM®).

3. LES AVIS

Dans son avis du 6 novembre 2015, la Chambre de Commerce formule une série d’observations par
rapport au projet de loi sous avis. Elle y salue la transposition fidé¢le de la directive UCITS V, d’autant
plus que le texte est trés proche de celui de la Loi AIFM, ce qui permet de créer un régime opérationnel
pratiquement identique pour les différents types de fonds (hedge, private equity ou OPCVM plus
classiques). Elle estime que cette cohérence est un ¢lément clé du succes de ce texte. Elle regrette
toutefois que les mesures techniques, dites de niveau 2, a adopter par la Commission européenne, ne
soient toujours pas connues a quelques mois de 1’entrée en vigueur de ce nouveau régime.

En outre, la Chambre de Commerce note que le projet de loi sous avis ne se contente pas de trans-
poser les exigences européennes, mais va plus loin. Elle estime que le texte propose étend les régles
applicables aux dépositaires visés par la Loi OPC a tous les fonds non soumis a la Loi AIFM.

Dans son avis du 19 janvier 2016, le Conseil d’Etat analyse le projet de loi sous rubrique et formule
une série d’oppositions formelles (articles 2, 25, 26 et 27). Pour de détail des remarques, il est renvoyé
au commentaire des articles.

En date du 25 mars 2016, le Conseil d’Etat émet son avis complémentaire dans lequel il prend en
considération les amendements parlementaires du 23 févier 2016. Il marque son accord avec les modi-
fications proposées et formule une observation particuliére quant a 1’article 15 du projet de loi.

3k

4. COMMENTAIRE DES ARTICLES

Observation générale du Conseil d’Etat

Comme la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs a
¢été modifiée par la loi du 23 juillet 2015, il convient de faire référence a la ,,loi modifiée du 12 juillet
2013 ...*. L’observation vaut pour I’intitulé ainsi que pour I’ensemble du dispositif de la loi en projet.

La Commission des Finances et du Budget procéde a la correction des références concernées.

Article 1¢"

L’article 1" opére certaines modifications purement formelles a travers tout le texte de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif afin de tenir compte des régles
d’une bonne légistique et de garantir une cohérence dans la formulation.

Article 2

L’article 2 introduit de nouvelles définitions dans I’article 1°* de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif. Dans la mesure ou les nouveaux termes seront utilisés
a plusieurs reprises dans le texte de loi, il a paru utile de clarifier leur signification dans le texte de loi.

Parmi les nouvelles définitions, figurent notamment la définition du terme ,,organe de direction®
ajouté a I’article 2, paragraphe 1, de la directive 2009/65/CE en vertu de I’article 1, paragraphe 1¢,
de la directive 2014/91/UE.
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La directive 2014/91/UE définit ’organe de direction comme suit: ,,I’organe investi du pouvoir
ultime de décision au sein d’une société de gestion, d’une société d’investissement ou d’un dépositaire,
comprenant les fonctions de surveillance et de gestion, ou uniquement la fonction de gestion lorsque
ces deux fonctions sont séparées. Lorsque, en vertu du droit national, la société de gestion, la société
d’investissement ou le dépositaire dispose de différents organes ayant des fonctions spécifiques, les
exigences que la présente directive impose a 1’organe de direction ou a I’organe de direction dans
I’exercice de sa mission de surveillance, en plus ou au lieu de s’appliquer a celui-ci, s’appliquent aux
membres des autres organes de la société de gestion, de la société d’investissement ou du dépositaire,
respectivement responsables en vertu du droit national applicable®.

Pour les besoins de 1’application de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif, le terme ,,organe de direction* aura une signification différente selon que ce
terme est utilisé dans le contexte des nouvelles dispositions relatives a la rémunération des gestionnaires
d’OPCVM ou dans le contexte des nouvelles régles en matiére de sanctions administratives.

Il convient de noter que pour les besoins de ’application des régles en matiére de sanctions admi-
nistratives, la définition du terme ,,organe de direction® comprend a c6té des membres du directoire
également les membres du conseil de surveillance, lorsque ’entité concernée est constituée sous forme
d’une société anonyme organisée suivant une structure dualiste. Les membres du conseil de surveil-
lance, dont la mission est d’exercer le controle permanent de la gestion de la société par le directoire,
peuvent en effet étre rendus responsables envers la société conformément au droit commun de 1’exé-
cution du mandat qu’ils ont regu et des fautes commises dans leur surveillance.

Finalement, pour des raisons de légistique et afin de tenir compte du fait que le texte méme de la
loi fait référence aux différents ,,points™ et non ,,paragraphes” de ’article 1°" (cf. par exemple ar-
ticle 66, paragraphe 1) les chiffres arabes entre parentheses dans la numérotation de I’article 1°" sont
remplacés par des chiffres arabes suivis d’un point.

Le Conseil d’Etat revient a la définition du terme ,,organe de direction” défini a I’article 1¢" de la
directive 2014/91/UE (voir ci-dessus). En ce qui concerne la deuxiéme partie de la définition, le qua-
trieme considérant de la directive 2014/91/UE explique les raisons de son introduction comme suit:

,,Si certaines mesures doivent étre prises par [’organe de direction, il convient de s assurer que,
dans les cas ou, en vertu du droit national, la société de gestion ou la société d’investissement
dispose de différents organes auxquels sont attribuées des fonctions spécifiques, les exigences appli-
cables a ’organe de direction ou a I’organe de direction dans [’exercice de sa mission de surveil-
lance, en plus ou au lieu de s’appliquer a celui-ci, s’appliquent a ces organes, par exemple
l’assemblée générale.

Le Conseil d’Etat constate cependant que I’article 2, point 6, du projet de loi dispose ce qui suit:
., -..,organe de direction*: Sont visés.

a) aux fins de 'application de ’article 111ter, les membres du conseil d’administration ou du direc-
toire, selon le cas, respectivement les membres de tout autre organe qui représentent, en vertu
de la loi ou des documents constitutifs, la société de gestion ou I’'OPCVM;

b) aux fins de ’application de [’article 148:

— les membres du conseil d’administration, du directoire ou du conseil de surveillance, selon le
cas, respectivement les membres de tout autre organe qui représentent, en vertu de la loi ou
des documents constitutifs, I'OPC, la société de gestion, le dépositaire ou toute entreprise
concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF; ou

— les personnes qui déterminent effectivement la conduite de [’activité des entités visées au
1° tiret au sens de ['article 129, paragraphe 5; .

Selon le Conseil d’Etat, la définition du projet de loi souléve des difficultés a plusieurs égards.

D’un c6té, le fait de donner au méme terme deux significations différentes en fonction du contexte
dans lequel il est utilisé ne contribue pas a la bonne lecture du texte et risque a tout le moins de créer
une confusion, voire une insécurité juridique.

D’un autre coté, le Conseil d’Etat est d’avis que la définition proposée est imprécise et que son
contenu ne correspond pas a celui de la définition de la directive 2014/91/UE. En effet, la définition de
la directive 2014/91/UE vise 1’organe investi du pouvoir de décision ultime qui exerce les fonctions de
surveillance et de gestion de la société ou, en cas de structure de gestion dualiste avec séparation des
organes de gestion et de surveillance, I’organe qui exerce uniquement les fonctions de gestion. En droit
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luxembourgeois, I’organe visé par la définition d’,,organe de direction” de la directive 2014/91/UE est
(i) dans le cas d’une société anonyme, le conseil d’administration ou, en cas de structure de gestion
dualiste, le directoire et (ii) dans le cas d’un autre type de société, I’organe représentant la société en
vertu de la loi et des documents constitutifs, comme par exemple le conseil de gérance dans le cas d’une
société a responsabilité limitée. Or, le texte de la définition de 1’,,organe de direction” du projet de loi
porte a confusion et diverge de la définition de la directive 2014/91/UE, en particulier parce que:

(1) il pourrait étre interprété en ce sens que le conseil de surveillance d’une société anonyme tombe
dans le champ d’application de la définition de I’organe de direction au titre de la définition appli-
cable a ’article 111fer de la loi précitée du 17 décembre 2010, et

(i1) il énumere, au titre de la définition applicable a I’article 148 de la loi précitée du 17 décembre
2010, des entités — ,, foute entreprise concourant aux activités de ['OPC soumise a la surveillance
de la CSSF* — et des personnes — ,,les personnes qui déterminent effectivement la conduite de
lactivité des entités “ — qui ne sont pas des organes de sociétés, et ce contrairement a la définition
de I’organe de direction de la directive 2014/91/UE.

Pour les raisons qui précedent, le Conseil d’Etat doit donc s’opposer formellement au texte de la
définition de 1’organe de direction du projet de loi.

Le Conseil d’Etat suggére d’adopter une définition unique de I’,,organe de direction* qui sera appli-
cable a toutes les références faites a ce terme dans la loi. Il y aurait par exemple lieu d’écrire a I’endroit
de I’article 2, point 6, du projet de loi:

v - sy organe de direction”: Sont visés:

a) En ce qui concerne les sociétés anonymes, le conseil d’administration ou le directoire, selon le
cas,
b) En ce qui concerne les autres types de sociétés, ['organe qui représente, en vertu de la loi et des
documents constitutifs, la société de gestion ou I’'OPCVM; .
La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la recommandation du Conseil d’Etat
et de reprendre le texte qu’il propose.

En outre, quant a la définition de I’organe de direction pour les besoins de 1’article 148 de la loi
précitée du 17 décembre 2010 sur les sanctions administratives, le Conseil d’Etat suggére de se référer
dans cet article 148 a I’,,organe de direction™ tel que ce terme sera défini et d’y énumérer en plus les
autres organes de société ou personnes physiques ou morales susceptibles de faire I’objet des sanctions
prévues dans cet article.

La Commission des Finances et du Budget suit la recommandation du Conseil d’Etat par le biais
de ’amendement 5 (voir sous article 26 ancien, article 29 nouveau).

Au point 3 qui introduit un point 10bis, le Conseil d’Etat signale qu’il convient d’écrire ,,la directive
2006/73/CE de la Commission (...)“. La méme observation vaut pour le point 4 concernant 1’introduc-
tion des points llzer et 1lquater ou les auteurs de la loi en projet ont omis d’ajouter les numéros
respectifs identifiant les directives concernées.

La Commission des Finances et du Budget procéde aux modifications suggérées.

Articles 3 a7

Les articles 3 a 7 du projet de loi modifient les dispositions légales actuellement applicables aux
dépositaires d’OPCVM constitués sous la forme de fonds commun de placement.

Ces articles transposent dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif les nouvelles régles concernant les missions et les responsabilités incombant aux
dépositaires agissant pour le compte d’'un OPCVM lesquelles ont été introduites dans le texte de la
directive 2009/65/CE par ’article 1¢, paragraphes 4 a 10, de la directive 2014/91/UE.

I1 convient de noter que le nouveau régime dépositaire introduit par la directive 2014/91/UE se fonde
trés largement sur les dispositions applicables aux dépositaires de fonds d’investissement alternatifs
définies dans le cadre de la directive 2011/61/UE (communément désignée sous I’appellation ,,directive
AIFM®).

Article 3

L’article 3 du projet de loi contient des dispositions modificatives de 1’article 17 de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.
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Les dispositions modificatives en question ont pour objet de transposer le nouveau texte de ’ar-
ticle 22, paragraphes 1" et 2 de la directive 2009/65/CE, tel qu’il a été introduit par la directive 2014/91/
UE.

Il convient encore de relever que suivant le régime actuellement prévu par I’article 17 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 1’accés a la fonction de dépositaire d’'un OPCVM est réservé aux ¢éta-
blissements de crédit au sens de la loi du 5 avril 1993 relative au secteur financier qui ont leur siége
social au Luxembourg respectivement aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit
qui ont leur si¢ge statutaire dans un autre Etat membre de 1’Union européenne. Le présent projet de
loi entend maintenir le régime actuel qui réserve la fonction de dépositaire ’OPCVM aux seuls éta-
blissements de crédit, compte tenu du degré de protection plus élevé qu’il convient d’attacher a des
produits destinés au placement auprés du public tels que les OPCVM. L’intervention d’une banque
dépositaire, organe de contrdle indépendant et sensible au risque de réputation, a en effet fait ses preuves
par le passé. Cette approche est d’ailleurs en ligne avec I’approche retenue par le 1égislateur européen
lequel a laissé la liberté aux Etats membres de déterminer les catégories d’établissements parmi lesquels
les dépositaires d’OPCVM peuvent étre choisis. Il est renvoy¢ a cet égard aux nouvelles dispositions
de I’article 23, paragraphe 3, insérées dans la directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/UE.

Le Conseil d’Etat constate que 1’article 3, point 4, alinéa 2, dispose que ,, les termes ,, ainsi que par
la société de gestion* sont insérés apres les termes , par le fonds commun de placement” . Or, les
termes ,,par le fonds commun de placement sont supprimés par 1’article 3, point 4, alinéa 3, du projet
de loi. Il y a donc lieu de supprimer la modification de I’article 3, point 4, alinéa 2, du projet de loi
comme étant superflue. Le Conseil d’Etat constate d’ailleurs que la disposition de 1’article 3, point 4,
alinéa 2, du projet de loi n’a pas été transcrite dans le texte coordonné de loi.

La Commission des Finances et du Budget suit la recommandation du Conseil d’Etat et supprime
la modification de I’article 3, point 4, alinéa 2 du projet de loi.

Article 4

L’article 4 du projet de loi contient des dispositions modificatives de ’article 18 de la loi modifi¢e
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Les dispositions modificatives en question reflétent les nouvelles dispositions contenues a
I’article 22, paragraphes 3 a 8 de la directive 2009/65/CE, telles qu’elles ont été introduites par la direc-
tive 2014/91/UE.

Il importe de noter a cet égard que, sous le régime actuel de la loi du 17 décembre 2010, la notion
de garde, telle qu’elle est employée pour désigner la mission générale du dépositaire, n’est pas a com-
prendre dans sa signification de ,,conserver®, mais dans sa signification de ,,surveiller*, ce qui implique
que le dépositaire doit savoir a tous moments de quelle facon les actifs d'un OPCVM sont investis et
ou et comment ces actifs sont disponibles. Ce régime ne sera plus d’application et sera remplacé par
les nouvelles régles en matiére de garde des actifs reprises au paragraphe 4 de ’article 18 de la loi du
17 décembre 2010.

Suivant I’article 18 de la loi du 17 décembre 2010, le dépositaire accomplit toutes opérations concer-
nant I’administration courante des actifs du fonds commun de placement. Ceci signifie que le déposi-
taire doit notamment procéder a 1’encaissement des dividendes, des intéréts et des titre échus, a
I’exercice des droits d’option et, en général, a toute autre opération concernant I’administration courante
des titres et des valeurs liquides faisant partie du fonds.

Cette mission de controle spécifique aux dépositaires d’OPCVM de type contractuel, qui figurait
déja dans la loi du 25 aolit 1983 relative aux organismes de placement collectif, était justifiée par le
degré de protection plus élevé dont devaient bénéficier les investisseurs dans des OPCVM de ce type,
ceux-ci ne jouant qu’un rdle passif dans la conduite des affaires de ’OPCVM, a la différence des
actionnaires d’'un OPCVM constitué sous une forme sociétaire qui se voient attribuer la possibilité¢ de
contrdler et d’intervenir directement dans la conduite des affaires de I’OPCVM notamment par le biais
de leur participation et de leur vote aux assemblées générales.

Dans la mesure ou entre-temps le nouveau dispositif 1égal et réglementaire applicable aux sociétés
de gestion d’OPCVM issu de la transposition des directives 2009/65/CE et 2010/43/UE (réglemen-
tation UCITS IV) a contribué a renforcer la protection des porteurs de parts investissant dans des
OPCVM constitués sous la forme de fonds commun de placement, il est apparu que le maintien de la
disposition légale traitant de I’administration courante des actifs par le dépositaire, en tant que mesure
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de protection spécifique pour les investisseurs dans ce type d’OPCVM, ne se justifie plus et qu’il
convient donc de 1’abroger.

Nonobstant I’abrogation de cette disposition légale, les dépositaires pourront continuer a prester des
services relatifs a I’administration courante des actifs de ’OPCVM sur une base contractuelle.

Le Conseil d’Etat note en ce qui concerne ’article 18, paragraphe 2, point d), de la loi précitée du
17 décembre 2010 que le texte du projet de loi se référe aux ,,délais d’usage®, alors que la direc-
tive 2014/91/UE se référe aux ,,délais habituels®. Il y a lieu de reprendre les termes de la direc-
tive 2014/91/UE en vue d’assurer une transposition exacte.

La Commission des Finances et du Budget note cependant que la version frangaise de la directive
découle d’une traduction incohérente et utilise tantdt les termes ,,délais d’usage™ et tantot les termes
,»délais habituels“. La version anglaise utilise toujours les termes ,,usual time limits“. Dans un souci
de cohérence de la terminologie utilisée par la loi du 17 décembre 2010, la Commission décide de ne
pas suivre I’avis du Conseil d’Etat et de maintenir 1’expression ,,délais d’usage®.

En ce qui concerne I’article 18, paragraphe 4, point b) ii), du projet de loi, le Conseil d’Etat demande
a ce que la référence a la ,,société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement™
soit remplacée par une référence au ,,fonds commun de placement®, afin d’assurer la cohérence de ce
texte avec I’article 18, paragraphe 4, point b) 1), du projet de loi. Le Conseil d’Etat constate d’ailleurs
que le texte coordonné de loi reprend les termes ,,fonds commun de placement™ conformément a
I’observation formulée ci-avant.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la proposition du Conseil d’Etat.

Article 5

L’article 5 du projet de loi insére un article 18bis nouveau dans le texte de la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif. Cet article porte transposition du
nouvel article 22bis qui a été ajouté dans le texte de la directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/
UE.

L’article 18bis nouveau inséré dans la loi du 17 décembre 2010 traite du régime applicable a la
délégation des fonctions par le dépositaire issu de la directive 2014/91/UE.

Les nouvelles dispositions contiennent entre autres de nouvelles régles en matiére de ségrégation
des actifs. Ainsi les tiers auxquels les fonctions de garde ont été déléguées devront procéder a la ségré-
gation des actifs des OPCVM, de fagon a ce que ces actifs puissent a tout moment étre clairement
identifiés comme appartenant aux OPCVM d’un dépositaire particulier. Un tiers auquel est déléguée
la garde d’actifs devrait toutefois pouvoir tenir un compte omnibus, a savoir un compte commun distinct
pour plusieurs OPCVM.

Il importe encore de noter que la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la directive 98/26/
CE par des systemes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux fins de ladite
directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des opérations sur titres
de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de conservation. Sont visés par
cette exemption, les dépositaires centraux de titres, tels qu’ils sont définis a I’article 2, paragraphe 1,
point 1, du réglement (UE) n°® 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 juillet 2014 concer-
nant I’amélioration du réglement des opérations sur titres dans 1’Union européenne et les dépositaires
centraux de titres et modifiant les directives 98/26/CE et 2014/65/UE et le réglement (UE) n° 236/2012,
qui fournissent les services d’exploitation d’un systéme de réglement des opérations sur titres ainsi qu’au
moins un autre service de base figurant a la section A de I’annexe dudit réglement, a savoir I’enregis-
trement initial de titres dans un systéme d’inscription comptable ou la fourniture et tenue de comptes
de titres au plus haut niveau. La fourniture de ces services par ce dépositaire central de titres en ce qui
concerne les titres d’'un OPCVM initialement enregistrés dans un systéme d’inscription comptable avec
opération initiale de crédit par ce dépositaire central de titres n’est pas a considérer comme une délégation
des fonctions de conservation. Toutefois, le fait de confier la conservation des titres de ’OPCVM a un
dépositaire central de titres est bien a considérer comme une délégation des fonctions de conservation.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 6

L’article 6 du projet de loi modifie le texte de ’article 19 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif afin d’y introduire le nouveau régime de responsa-
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bilité applicable aux dépositaires d’OPCVM. L’article 19 tel que modifié transpose les nouvelles dis-
positions de Iarticle 24 de la directive 2009/65/CE qui ont été introduites par la directive 2014/91/UE.

A cet égard, la loi opere une distinction en maticre de régime de responsabilité entre les pertes
d’instruments financiers conservés et les pertes des autres actifs.

En cas de perte d’instruments financiers conservés, peu importe s’il s’agit de la perte par le dépo-
sitaire ou de la perte par un tiers auquel la conservation d’instruments financiers a été déléguée, le
dépositaire est tenu de restituer des instruments financiers de type identique ou le montant correspon-
dant a la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement. Le dépositaire
ne peut étre exonéré de sa responsabilité que s’il est en mesure de prouver que la perte résulte d’un
événement extérieur échappant a son controle raisonnable et dont les conséquences auraient été inévi-
tables malgré tous les efforts raisonnables déployés pour 1’éviter. A cet égard, le dépositaire ne devrait
pas étre en mesure d’invoquer des situations internes comme la fraude d’un salarié¢ pour s’exonérer de
sa responsabilité.

Pour les pertes des autres actifs, le dépositaire est responsable a 1’égard du fonds commun de pla-
cement ou a 1’égard des investisseurs en cas de négligence ou de mauvaise exécution intentionnelle de
ses obligations. Ainsi, une mauvaise exécution par le dépositaire de ses missions de surveillance pour-
rait mener a la perte d’actifs, mais aussi a une perte de valeurs des actifs, si, par exemple, un dépositaire
ne réagit pas face a des investissements non conformes au réglement du fonds.

Le Conseil d’Etat rappelle que le nouvel article 19, paragraphe 5, de la loi précitée du 17 décembre
2010 prévoit que ,, [I]es porteurs de parts du fonds commun de placement peuvent invoquer la respon-
sabilité du dépositaire directement ou indirectement par le biais de la société de gestion, pour autant
que cela n’entraine pas la répétition des recours ou l'inégalité de traitement des porteurs de parts. .

La disposition précitée correspond bien a la transposition du texte de la directive 2014/91/UE.
Nonobstant ce fait, le Conseil d’Etat s’interroge sur la signification précise et, surtout, la mise en ceuvre
pratique de cette disposition. Or, le Conseil d’Etat se pose en particulier les questions de savoir, d’une
part, sur quelle base l1égale une action directe d’un porteur de parts s’exercerait (action en responsabilité
contractuelle ou délictuelle?) et, d’autre part, a quel titre la société de gestion agirait pour les porteurs
de parts (s’agirait-il d’un mandat d’agir en justice, au nom et pour compte d’autrui?). Le Conseil d’Etat
se demande par ailleurs ce qu’il faut entendre par ,, la répétition des recours ou l’inégalité de traitement
des porteurs de parts“ et constate que le texte de loi ne fournit aucune précision sur la question de
savoir comment il y a lieu de les éviter. Le projet de loi et le commentaire des articles passent sous
silence les conditions et les modalités de la mise en ceuvre par les porteurs de parts de la responsabilité
du dépositaire, de sorte que les conditions d’application de cette disposition restent floues.

Compte tenu du fait que la transposition d’une directive ne vise pas seulement la transposition
formelle, mais toutes les mesures qui concourent a la mise en ceuvre effective de la directive, il convien-
drait d’apporter des précisions quant a la portée et aux modalités d’application de 1’article 19, para-
graphe 5, de la loi précitée du 17 décembre 2010 en droit national.

La Commission des Finances et du Budget note que le projet de loi reprend fidélement le texte de
la directive et décide donc de ne pas suivre la proposition du Conseil d’Etat.

Article 7

L’article 7 du projet de loi, qui modifie le texte de I’article 20 de la loi du 17 décembre 2010 concer-
nant les organismes de placement collectif, transpose les nouvelles dispositions de 1’article 25 de la
directive 2009/65/CE qui ont été introduites par la directive 2014/91/UE. Ces nouvelles dispositions
rendent applicables aux dépositaires des régles de conduite professionnelle et de gestion de conflits
d’intéréts.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 8

La référence aux nouveaux articles 111bis et 111zer est ajoutée dans le texte a I’alinéa 1°' du para-
graphe 2 de I’article 27 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif afin de rendre applicables les nouvelles régles en maticére de politique de rémunération intro-
duites par la directive 2014/91/UE aux SICAV n’ayant pas désigné de société de gestion sous le régime
de la directive 2009/65/CE.
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Cet ajout porte transposition de 1’article 30, alinéa 1%, de la directive 2009/65/CE, tel qu’il a été
modifié par la directive 2014/91/UE.

En ce qui concerne les nouvelles régles en mati¢re de politique de rémunération introduites par la
directive 2014/91/UE, il est renvoyé aux commentaires des articles 19 et 20 du présent projet de loi.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Articles 9 a 13

Les articles 9 a 13 du projet de loi modifient les dispositions légales actuellement applicables aux
dépositaires d’OPCVM constitués sous la forme de SICAV.

Ces articles transposent dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif les nouvelles régles concernant les missions et les responsabilités incombant aux
dépositaires agissant pour le compte d’un OPCVM lesquelles ont été introduites dans le texte de la
directive 2009/65/CE par I’article 1°, paragraphes 4 a 10, de la directive 2014/91/UE.

I1 convient de noter que, dans le but de renforcer la sécurité juridique et la protection des investis-
seurs et contribuer a la création de conditions de marché uniformes, la directive 2014/91/UE a créé un
cadre juridique uniforme applicable aux dépositaires d’OPCVM, quelle que soit la forme juridique de
I’OPCVM en question.

Il s’ensuit que les nouvelles dispositions introduites dans la loi du 17 décembre 2010 en ce qui
concerne les exigences applicables aux dépositaires de SICAV constituent une réplique des nouvelles
dispositions régissant les dépositaires de fonds communs de placement.

Article 9

L’article 9 du projet de loi contient des dispositions modificatives de 1’article 33 de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de l’article 33 est aligné sur les nouvelles dispositions de I’article 17 de la loi du
17 décembre 2010.

I1 est renvoyé aux commentaires sous 1’article 3 du projet de loi qui s’appliquent mutatis mutandis
au cas des dépositaires de SICAV.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 10

L’article 10 du projet de loi contient des dispositions modificatives de I’article 34 de la loi modifiée
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de D'article 34 est aligné sur les nouvelles dispositions de I’article 18 de la loi du
17 décembre 2010.

Pour le surplus, il est renvoyé aux commentaires sous 1’article 4 du présent projet de loi qui s’ap-
pliquent mutatis mutandis au cas des dépositaires de SICAV.

Le Conseil d’Etat note en ce qui concerne I’article 34, paragraphe 1, point d), de la loi précitée du
17 décembre 2010 que le texte du projet de loi se référe aux ,,délais d’'usage ™, alors que la directive
2014/91/UE se réfere aux ,, délais habituels “. 11 y a lieu de reprendre les termes de la directive 2014/91/
UE en vue d’assurer une transposition exacte.

Tout comme elle I’a fait a Iarticle 4, la Commission des Finances et du Budget note que la version
francaise de la directive découle d’une traduction incohérente et utilise tant6t les termes ,,délais
d’usage* et tantdt les termes ,,délais habituels™. La version anglaise utilise toujours les termes ,,usual
time limits*. Dans un souci de cohérence de la terminologie utilisée par la loi du 17 décembre 2010,
la Commission décide de ne pas suivre ’avis du Conseil d’Etat et de maintenir 1’expression ,,délais
d’usage*.

Selon le Conseil d’Etat, a 1’article 34, paragraphe 1, les points c¢) et e) de la loi précitée du
17 décembre 2010 devraient se référer a ,,la loi et aux statuts® et non a ,,la loi ou aux statuts®.

La Commission des Finances et du Budget constate cependant que les points ¢) et ¢) visent a chaque
fois deux scénarios alternatifs (e.g. affectation conforme a la loi ou affectation conforme aux statuts).
11 lui semble donc que le terme ,,ou® est bien le terme correct et qu’il n’y a pas lieu de modifier le
texte.
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Article 11

L’article 11 du projet de loi insére un article 34bis nouveau dans le texte de la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de D’article 34bis constitue une réplique du nouvel article 18bis inséré dans la loi du
17 décembre 2010.

Il est renvoy¢é aux commentaires sous ’article 5 du projet de loi qui s’appliquent mutatis mutandis
au cas des dépositaires de SICAV.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 12

L’article 12 du projet de loi porte modification de I’article 35 de la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de D’article 35 est aligné sur les nouvelles dispositions de I’article 19 de la loi du
17 décembre 2010.

Il est renvoyé aux commentaires sous I’article 6 du projet de loi qui s’appliquent mutatis mutandis
au cas des dépositaires de SICAV.

Le Conseil d’Etat renvoie a ses observations au sujet de 1’article 6 du projet de loi qui s’appliquent
mutatis mutandis au nouvel article 35, paragraphe 5 de la loi précitée du 17 décembre 2010 en ce qui
concerne le régime de responsabilité des dépositaires de SICAV.

La Commission des Finances et du Budget note que le projet de loi reprend fidélement le texte de
la directive et décide donc de ne pas suivre la proposition du Conseil d’Etat.

Article 13

L’article 13 du projet de loi porte modification de I’article 37 de la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif.

Le texte de ’article 37 est aligné sur les nouvelles dispositions de 1’article 20 de la loi du
17 décembre 2010.

Il est renvoyé aux commentaires sous 1’article 7 du projet de loi qui s’appliquent mutatis mutandis
au cas des dépositaires de SICAV.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 14

A l'instar des dépositaires de SICAV, les dépositaires agissant pour le compte de sociétés d’inves-
tissement autres que des SICAV seront soumis a 1’ensemble des nouvelles régles introduites dans la
loi du 17 décembre 2010 concernant les missions et responsabilités des dépositaires d’OPCVM.

L’article 39 de la loi du 17 décembre 2010 a ainsi été complété par une référence au nouvel
article 34bis afin de rendre applicables aux dépositaires de sociétés d’investissement autres que des
SICAV ¢également les nouvelles dispositions en matiére de délégation de fonctions.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 15

La loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif prévoit
actuellement pour les OPC relevant de la partie II de cette loi un régime dépositaire dualiste selon que
les seuils définis a ’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs sont dépassés ou non.

Ainsi:
1° Pour les OPC relevant de la partie II dont les actifs sous gestion de leur gestionnaire sont au-dessus

des seuils définis a I’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013, le régime dépositaire appli-

cable est le régime dépositaire issu de la directive AIFM, tel qu’il a été transposé par les dispositions

de I’article 19 de la loi du 12 juillet 2013.

2° Pour les OPC relevant de la partie II dont les actifs sous gestion de leur gestionnaire sont en dessous
des seuils définis a I’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013, le régime dépositaire cor-
respond dans une large mesure a celui qui est actuellement applicable aux OPCVM.
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Le présent projet de loi entend introduire un régime dépositaire unique applicable a I’ensemble des
OPC relevant de la partie II, indépendamment du fait que leurs actifs sous gestion soient au-dessus ou
en dessous des seuils définis a I’article 3, paragraphe 2, de la loi du 12 juillet 2013. Par ailleurs, le
régime dépositaire applicable aux OPC de la partie II sera dorénavant rattaché aux regles plus strictes
du régime dépositaire applicable aux OPCVM.

Cette approche se justifie compte tenu du degré de protection plus élevé qu’il convient d’attacher a
des produits destinés au placement auprés du public que sont, a I’instar des OPCVM, les OPC de la
partie II.

L’approche en question est d’ailleurs en ligne avec 1’objectif poursuivi par le législateur au niveau
communautaire qui est de prévoir une vigilance renforcée lorsqu’il est question de la protection des
investisseurs de détail. Dans ce contexte, il importe de mentionner en particulier le projet de réglement
européen visant a créer un nouveau type de fonds européen d’investissement a long terme, dénommé
ELTIF (European long term investment fund). Il s’agit, dans le cas des ELTIF, de fonds d’investisse-
ment alternatifs (FIA) gérés par un gestionnaire agréé AIFM et doté d’un dépositaire. Le projet de
réglement en question prévoit pour ceux des ELTIF qui sont commercialisés auprés d’investisseurs de
détail un encadrement plus strict en termes de protection des investisseurs avec notamment un régime
dépositaire qui reprend les caractéristiques essentielles de la directive OPCVM.

Le Conseil d’Etat se demande si la référence a ,,I’article 17, paragraphe 1%, a 1’article 33, para-
graphe 1°™° dans I’article 88-3 de la loi précitée du 17 décembre 2010 devrait étre remplacée par
»l’article 17, a ’article 33, en omettant la référence aux paragraphes.

La Commission des Finances et du Budget note que le paragraphe 1°' de I’article 17 et de I’ar-
ticle 33 dispose a chaque fois qu’un ,,dépositaire soit désigné conformément aux dispositions du présent
article®, ¢’est-a-dire conformément aux dispositions de 1’article 17, respectivement de I’article 33. Une
référence au paragraphe 1°" est donc bien suffisante. La Commission décide dés lors de ne pas modifier
le texte sur ce point.

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat, ayant pris connaissance de I’argumentaire contenu
dans le projet de loi sous rubrique en ce qui concerne la volonté du Gouvernement d’accorder un degré
de protection plus ¢levé aux produits destinés au placement auprés du public, souhaite néanmoins
souligner un risque de contrariété de I’article 15 du projet de loi dans sa rédaction actuelle avec
I’article 21, paragraphe 3, de la directive 2011/61/UE du Parlement 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 réeglements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n°® 1095/2010 (dite ,,directive AIFMD*).

L’article 15 du projet de loi prévoit de maniére générale des régles plus strictes pour les fonds visés
(que ces fonds dépassent d’ailleurs ou non le seuil visé a ’article 3 de la directive AIFMD), en parti-
culier au niveau du type de dépositaire pouvant étre désigné. Or, la directive AIFMD est en principe
une directive d’harmonisation maximale, sauf notamment en ce qui concerne les investisseurs de détail
dans le cadre de I’article 43 de la directive AIFMD, mais encore faudrait-il dans ce dernier cas que le
texte du projet de loi soit limité a ce cas de figure. Si le 1égislateur vise en réalité une réglementation
plus stricte protégeant les investisseurs de détail uniquement et que la réglementation envisagée est
admise par I’ European Securities and Markets Authority (ESMA) comme étant conforme dans la forme
amendée qui sera proposée, il faudra encore se poser la question des effets transfrontaliers: la 1égislation
luxembourgeoise aurait-elle vocation a protéger uniquement les investisseurs de détail localisés sur le
territoire luxembourgeois ou serait-elle amenée a édicter des régles protectrices d’investisseurs résidant
dans un autre Etat membre par exemple et, dans ce dernier cas, quel est le risque qu’une telle régle
serait en contradiction ou ferait double emploi avec les régles protectrices des investisseurs de détail
édictées par d’autres Etats?

Le Conseil d’Etat recommande de supprimer 1’article 15 du projet de loi ainsi que les modifications
qui en découlent, sinon d’amender le texte proposé¢ afin de le rendre applicable uniquement aux inves-
tisseurs de détail dans la mesure permise par la Iégislation européenne en vigueur, et d’amender, s’il
y a lieu, le texte de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investisse-
ment alternatifs en conséquence.

L’article 43 de la directive AIFMD permet aux Etats membres d’autoriser des gestionnaires a com-
mercialiser, sur leur territoire, auprés d’investisseurs de détail des fonds d’investissement alternatif
(FIA), une option a laquelle le Luxembourg a eu recours. Le méme article pourvoit explicitement a la
possibilité¢ que dans de tels cas les Etats membres en question peuvent imposer des exigences plus
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strictes que celles qui sont applicables aux FIA commercialisés aupres d’investisseurs professionnels
sur leur territoire. L’article 15 du projet de loi se situe dans cette logique, en harmonisant le régime de
dépositaire applicable aux OPC de partie II et en le rattachant au régime applicable aux OPCVM,
garantissant ainsi le méme régime de dépositaire protecteur a tous les investisseurs de détail investissant
dans un OPC luxembourgeois. En effet, I’article 46 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs dispose que la commercialisation de FIA auprés
d’investisseurs de détail est permise sous condition que le FIA en question soit soumis a une surveil-
lance permanente qui est exercée par une autorité de controle prévue par la loi dans le but d’assurer la
protection des investisseurs. Pour les FIA établis au Luxembourg, cette condition est réputée remplie
dans le chef des FIA régis par la partie II de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif. L’article 15 du projet de loi se situe donc bien dans la logique et
dans I’esprit des directives européennes. Compte tenu de ce qui précede et compte tenu de I’urgence
d’adopter le projet de loi, la Commission des Finances et du Budget décide de ne pas suivre la recom-
mandation du Conseil d’Etat.

Article 16

Les modifications apportées a I’article 90 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif ont pour objet de refléter I’introduction d’un régime dépositaire
unique pour les fonds communs de placement relevant de la partie I, en I’occurrence le régime dépo-
sitaire OPCVM.

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 15 du projet de loi.

Article 17

Les modifications apportées a I’article 95 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif ont pour objet de refléter I’introduction d’un régime dépositaire
unique pour les SICAV relevant de la partie II, en ’occurrence le régime dépositaire OPCVM.

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 15 du projet de loi.

Article 18

Les modifications apportées a I’article 99 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif ont pour objet de refléter I’introduction d’un régime dépositaire
unique pour les OPC relevant de la partie II qui n’ont pas les formes juridiques de fonds communs de
placement ou de SICAYV, en I’occurrence le régime dépositaire OPCVM.

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 15 du projet de loi.

Quant aux articles 16 a 18, le Conseil d’Etat constate que le projet de loi ne modifie pas I’ar-
ticle 101-1, paragraphe 4, de la loi précitée du 17 décembre 2010 qui exige que ,,les sociétés de gestion
désignées comme gestionnaires de FIA [se soumettent] a I’ensemble des régles prévues par la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, dans la mesure ou ces
régles leur sont applicables. Cet article devra étre complété pour préciser que pour les sociétés de
gestion gérant des OPC de partie I, ce ne sera plus le régime de dépositaire prévu par la loi précitée
du 12 juillet 2013 qui s’appliquera, mais le régime tiré de la transposition de la directive 2014/91/UE.

La Commission des Finances et du Budget note tout d’abord que les précisions nécessaires quant
au régime dépositaire applicable aux OPC de la partie II sont reflétées au niveau de I’article 15 du
projet de loi modifiant I’article 88-3, paragraphe 1°" de la loi modifiée du 17 décembre 2010. Toutefois,
dans un souci de clarté supplémentaire de ladite loi, la Commission décide de suivre la proposition du
Conseil d’Etat et de modifier également I’article 101-1 de la loi modifiée du 17 décembre 2010, par
le rajout d’un nouveau paragraphe 5 (voir I’amendement 1 sous article 19 nouveau ci-dessous).

Article 19 nouveau

Le nouveau paragraphe introduit par le biais de ce nouvel article (amendement 1) apporte une
clarification, par rapport au paragraphe 4 de I’article 101-1, concernant les obligations des sociétés de
gestion en matiére du régime dépositaire en ce qui concerne les OPC relevant de la partie I gérés par
ces sociétés de gestion. Il donne ainsi suite a I’avis du Conseil d’Etat qui constate que I’article 101-1
de la loi du 17 décembre 2010 devra étre complété pour préciser que, pour les sociétés de gestion
gérant des OPC de partie II, ce ne sera plus le régime de dépositaire prévu par la loi précitée du
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12 juillet 2013 qui s’appliquera, mais le régime tiré de la transposition de la directive 2014/91/UE (voir
le commentaire du Conseil d’Etat ci-dessus).

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat indique que cet amendement n’appelle pas d’obser-
vation de sa part.

Articles 20 et 21 nouveaux (articles 19 et 20 anciens)

Les articles 20 et 21 nouveaux (19 et 20 anciens) portent transposition dans le droit national des
nouvelles dispositions des articles 14bis et 14ter qui ont été introduites dans le texte de la directive
2009/65/CE et qui sont reprises sous ’article 1¢, paragraphe 2, de la directive 2014/91/UE.

Les nouvelles dispositions introduisent un cadre harmonisé de regles relatives a la rémunération des
gestionnaires d’OPCVM de maniére a éviter une prise de risque excessive.

Ces nouvelles regles, qui visent les sociétés de gestion relevant du chapitre 15 de la loi du
17 décembre 2010, s’appliqueront par analogie aux SICAV n’ayant pas désigné de sociétés de gestion
agréées conformément a la directive 2009/65/CE.

Les nouvelles pratiques de rémunération devraient également s’appliquer, de maniére proportionnée,
a tout tiers qui prend des décisions d’investissement ayant une incidence sur le profil de risque de
I’OPCVM en raison d’une délégation de fonctions conformément a [’article 110 de la loi du
17 décembre 2010.

Le Conseil d’Etat n’a pas d’observation quant au fond des deux articles sous examen. Il note, par
contre, que I’application des régles rémunérations aux tiers qui prennent des décisions d’investissement
ayant une incidence sur le profil de risque de ’OPCVM en raison d’une délégation de fonctions, fait
encore 1’objet de discussions au niveau européen a I’heure actuelle.

L’article 20 nouveau (article 19 ancien) du présent projet de loi ajoute un article 111bis nouveau
dans le texte de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
lequel transpose le nouvel article 14bis de la directive 2009/65/CE.

Le Conseil d’Etat demande a ce que le subjonctif ,,soient™ soit remplacé par I’indicatif présent ,,sont
dans le paragraphe 1°" de I’article 111bis du projet de loi.

La Commission des Finances et du Budget procéde a cette modification.

L’article 21 nouveau (article 20 ancien) du présent projet de loi ajoute un article 111fer nouveau
dans le texte de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
lequel transpose le nouvel article 14zer de la directive 2009/65/CE.

Article 22 nouveau (article 21 ancien)

Le libellé du paragraphe 1, point a) de Iarticle 117 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concer-
nant les organismes de placement collectif est modifié¢ pour refléter le nouveau libellé de 1’article 20,
paragraphe 1, point a), de la directive 2009/65/CE tel que modifié par la directive 2014/91/UE.

Article 23 nouveau (article 22 ancien)

Le remplacement des termes ,,I’accord écrit™ par les termes ,,le contrat écrit* au point a) du para-
graphe 1°" de I’article 123 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif a pour objet de refléter le nouveau libellé de I’article 20, paragraphe 1, point a),
de la directive 2009/65/CE tel que modifi¢ par la directive 2014/91/UE.

Le Conseil d’Etat note encore au sujet des articles 22 et 23 nouveaux (21 et 22 anciens) que ses
observations faites sur ’article 101-1, paragraphe 4, de la loi précitée du 17 décembre 2010 a I’endroit
des articles 16 a 18 de la loi en projet s’appliquent également a 1’article 125-2, paragraphe 3 de cette
loi du 17 décembre 2010.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la proposition du Conseil d’Etat et de
modifier également 1’article 125-2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010, par le rajout d’un nouveau
paragraphe 4 (voir ’amendement 2 sous article 24 nouveau ci-dessous).

Article 24 nouveau

Le nouveau paragraphe introduit par le biais de ce nouvel article (amendement 2) apporte une
clarification, par rapport au paragraphe 4 de I’article 125-2 concernant les obligations des sociétés de
gestion en matiére du régime dépositaire en ce qui concerne les OPC relevant de la partie II gérés par
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ces sociétés de gestion. Il donne ainsi suite a I’avis du Conseil d’Etat qui constate que I’article 125-2
de la loi du 17 décembre 2010 devra étre complété pour préciser que, pour les sociétés de gestion
gérant des OPC de partie II, ce ne sera plus le régime de dépositaire prévu par la loi précitée du
12 juillet 2013 qui s’appliquera, mais le régime tiré de la transposition de la directive 2014/91/UE (voir
le commentaire du Conseil d’Etat sous articles 21 et 22 anciens).

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat indique que cet amendement n’appelle pas d’obser-
vation de sa part.

Article 25 nouveau (article 23 ancien)

Un article 134bis nouveau est ajouté dans le texte de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif. Cet article transpose le nouvel article 104bis inséré dans la
directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/UE lequel dispose que les Etats membres doivent appli-
quer la directive 95/46/CE au traitement des données a caractére personnel. La directive 95/46/CE a
été transposée en droit national par la loi modifiée du 2 aofit 2002 relative a la protection des personnes
a I’égard du traitement des données a caractére personnel.

Dans la mesure ou I’article du projet de loi ne fait qu’énoncer que les traitements de données per-
sonnelles doivent étre effectués en conformité avec la loi modifiée du 2 aotit 2002 relative a la protec-
tion des personnes a 1’égard du traitement des données a caractére personnel, le Conseil d’Etat le
considere superfétatoire et qu’il doit &étre omis pour défaut de valeur normative.

La Commission des Finances et du Budget décide de ne pas suivre 1’avis du Conseil d’Etat et de
maintenir le texte du présent article dans la mesure ou il apporte une précision utile pour le lecteur qui
n’est pas spécialiste des questions de protection des données régies par la loi du 2 aoft 2002.

Article 26 nouveau (article 24 ancien)

L’article 135, paragraphe 6, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif prévoit actuellement trois cas de figure, énumérés sous les points a) a c), dans
lesquels la CSSF peut refuser de donner suite a une demande d’informations ou a une demande de
coopération a une enquéte.

Le nouvel article 99, paragraphe 4, inséré dans la directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/UE
prévoit, a coté des trois cas de figure actuels, un quatriéme cas de figure dans lequel les autorités
compétentes peuvent refuser de donner suite a une demande d’informations ou de coopération, a savoir
lorsque le fait de donner suite a la demande serait susceptible de nuire a la propre enquéte des autorités
concernées ou a une enquéte pénale.

Ce quatriéme cas de figure est repris sous un nouveau point d) ajouté au paragraphe 6 de l’ar-
ticle 135 de la loi du 17 décembre 2010.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 27 nouveau

Dans son avis, le Conseil d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle (voir le commentaire
du Conseil d’Etat sous article 26 ancien, article 29 nouveau), que la possibilité d’un recours en réfor-
mation soit introduite dans le projet de loi pour ce qui concerne les sanctions et autres mesures admi-
nistratives prévues dans le nouvel article 148, paragraphe 4 de la loi du 17 décembre 2010. Le présent
nouvel article (amendement 3) étend le champ d’application de I’article 142, paragraphe 2 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif pour couvrir les cas
visés par le Conseil d’Etat.

En ce qui concerne la publication prévue dans le nouvel article 149 de la loi modifiée du 17 décembre
2010, le Conseil d’Etat note, dans son avis complémentaire, qu’une telle publication ne pourra avoir
lieu qu’aprés écoulement du délai de recours contre la décision de publication, conformément a la
disposition qui prévoit que la Commission de surveillance du secteur financier (CSSF) publiera les
décisions qui ne font pas I’objet d’un recours.

Article 28 nouveau (article 25 ancien)

Le texte sous le point d) du paragraphe 2 de I’article 147 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif est remplacé par le nouveau texte introduit par la
directive 2014/91/UE au point d) de I’article 98, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE. En vertu
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de cette nouvelle disposition, la CSSF disposera de pouvoirs plus étendus concernant I’accés aux
enregistrements des conversations téléphoniques dans la mesure nécessaire pour détecter et sanctionner
les infractions a la loi du 17 décembre 2010.

Le Conseil d’Etat rappelle que I’article 147, paragraphe 2, point d) actuel, permet a la CSSF ,, d ’exi-
ger la communication des enregistrements des échanges téléphoniques et de données existants *.

Le nouvel article 147, paragraphe 2, point d), de la loi précitée du 17 décembre 2010 permettra a
la CSSF ,,d exiger:

i) dans la mesure permise par la législation luxembourgeoise, les enregistrements des échanges de
données existants détenus par un opérateur de téléecommunications lorsqu’il est raisonnablement
permis de suspecter une infraction et que ces enregistrements peuvent étre importants pour une
enquéte portant sur une infraction a la présente loi;

ii) les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électroniques ou autres
échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion, une société d’investis-
sement, un dépositaire ou par toute autre entité régie par la présente loi. *

Le point i) de la nouvelle disposition vise a permettre a la CSSF d’exiger ,, les enregistrements des
échanges de données existants “ directement a un opérateur de télécommunications ,, dans la mesure
permise par la législation luxembourgeoise “. Or, le Conseil d’Etat est d’avis que la 1égislation luxem-
bourgeoise ne permet pas a la CSSF d’exiger les données visées directement aupres des opérateurs de
télécommunications. Cette nouvelle disposition ne semble notamment pas étre en concordance avec
I’article 4 de la loi modifiée du 30 mai 2005 concernant la protection de la vie privée dans le secteur
des communications ¢lectroniques. Le Conseil d’Etat s’oppose par conséquent formellement au texte
du nouvel article 147, paragraphe 2, point d) 1), de la loi précitée du 17 décembre 2010en raison de
I’insécurité juridique qui en découle.

La question se pose dans ce contexte de savoir comment il faut interpréter le texte de 1’article 98,
paragraphe 2, point d)i), de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été¢ modifiée par la directive 2014/91/
UE. Deux interprétations sont possibles: (a) I’intention du législateur européen est de laisser le choix
aux Etats membres de transposer ou non ’article 98, paragraphe 2, point d) i) précité en les laissant
apprécier souverainement s’ils considérent que leur droit national permet a I’heure actuelle une trans-
position du texte ou (b) I’intention du législateur européen est d’assurer une harmonisation en imposant
la transposition de I’article 98, paragraphe 2, point d) i) précité et en obligeant les Etats membres a
adopter les dispositions légales qui s’imposent afin d’assurer la transposition effective de I’article
précité. La deuxiéme interprétation semble étre plus en ligne avec le contenu du considérant 34 de la
directive 2014/91/UE qui dispose en particulier que ’article 98, paragraphe 2, point d) i) précité a été
introduit dans 1’optique ,, /d’Jassurer des conditions de concurrence homogenes dans 1I’Union en ce
qui concerne l’accés aux enregistrements des échanges téléphoniques et de données existants détenus
par un opérateur de télécommunications... , étant donné que les conditions de concurrence ne seraient
pas homogenes si les Etats membres étaient libres de ne pas transposer ’article 98, paragraphe 2,
point d) i) précité. Or, dans le cadre de la deuxiéme interprétation du texte de I’article 98, para-
graphe 2, point d) 1) précité exposée ci-dessus, le 1égislateur devrait instituer un mécanisme permettant
ala CSSF d’accéder aux données visées en collaboration avec les autorités judiciaires, comme le prévoit
d’ailleurs I’article 98 de la directive 2009/65/CE, afin de permettre une transposition effective de la
directive, a ’instar de 1’article 16 de la loi modifiée du 23 octobre 2011 relative a la concurrence.

Le Conseil d’Etat se pose également la question de la concordance du point ii) de I’article 147,
paragraphe 2, point d), de la loi précitée du 17 décembre 2010 avec I’article 10, paragraphe 3, de la
loi précitée du 2 aott 2002.

En ce qui concerne la recommandation du Conseil d’Etat d’instituer un mécanisme permettant a la
CSSF d’accéder aux données visées en collaboration avec les autorités judiciaires, la Commission des
Finances et du Budget est informée du fait que ce mécanisme sera en effet introduit dans le droit
national par le futur projet de loi traitant de maniere horizontale des pouvoirs d’enquéte et de sanctions
de la CSSF. Par le biais de ’amendement 4, I’article 147, paragraphe 2, point d) i) est supprimé en
attendant le projet de loi susmentionné.

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat indique que cet amendement n’appelle pas d’obser-
vation de sa part.
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Articles 29 a 32 nouveaux (articles 26 a 29 anciens)

Les articles 29 a 32 nouveaux (26 a 29 anciens) visent a transposer le nouveau régime de sanctions
administratives et autres mesures administratives prévu par 1’article 1, paragraphes 16 a 17, de la
directive 2014/91/UE. Les nouvelles dispositions en mati¢re de sanctions, telles qu’elles ont été intro-
duites par la directive 2014/91/UE, sont reprises sous les nouveaux articles 99, 99bis, 99ter, 99quater,
99quinquies et 99sexies de la directive 2009/65/CE telle que modifice.

En attendant une réforme compléte des textes régissant les sanctions disciplinaires et les mesures
de police administrative a appliquer par la CSSF, le présent projet de loi transpose le nouveau régime
de sanctions prévu par la directive 2014/91/UE et introduit a cet effet dans la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif de nouvelles dispositions légales
qui déterminent le droit de la CSSF d’imposer dans certaines situations qui y sont énumérées des
sanctions administratives et autres mesures administratives dont le régime sera dorénavant harmonisé
au niveau européen.

Il est prévu dans un souci de cohérence que le nouveau régime de sanctions introduit par le présent
projet de loi s’appliquera au-dela du seul secteur des OPCVM et donc également aux autres OPC régis
par la loi du 17 décembre 2010, excepté le cas ou le non-respect d’une disposition spécifique aux
OPCVM est en cause.

Il convient encore de rappeler que, depuis ’entrée en vigueur de la loi du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, les sociétés de gestion agréées sous la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif peuvent cumuler leur
agrément au titre du chapitre 15 de cette loi avec un agrément en tant que gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs au titre de la loi du 12 juillet 2013.

Dans la mesure ou le catalogue des infractions et des sanctions administratives prévu sous la loi du
17 décembre 2010 différe de celui qui existe actuellement sous la loi du 12 juillet 2013, la CSSF,
lorsqu’elle envisage de prononcer une sanction administrative a 1’égard d’une société de gestion cumu-
lant les deux agréments en question, devra, pour identifier le régime applicable, déterminer si le man-
quement qui justifie une mesure de sanction reléve des obligations qui incombent a la société de gestion
au titre de la loi du 17 décembre 2010 ou de celles qui lui incombent en tant que gestionnaire de fonds
d’investissement alternatifs au titre de la loi du 12 juillet 2013.

Article 29 nouveau (article 26 ancien)

Cet article modifie de manicre substantielle 1’article 148 de la loi du 17 décembre 2010 qui définit
le régime actuel des sanctions administratives applicables sous cette loi.

Le paragraphe 1°" prévoit des infractions de portée générale pouvant faire I’objet de sanctions par
la CSSF. Ces infractions, qui ne sont pas prévues par la directive 2014/91/UE, sont reprises de textes
légaux existants, a savoir de I’article 51, paragraphe 1, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux ges-
tionnaires de fonds d’investissement alternatifs respectivement de I’article 63, paragraphe 1, de la loi
du 5 avril 1993 relative au secteur financier. Le libellé du paragraphe 2 est d’ailleurs dans une large
mesure aligné sur le libellé¢ de ces textes 1égaux existants. Il convient de noter a cet égard que si la
directive 2014/91/UE fixe un catalogue minimum d’infractions, rien n’empéche les Etats membres de
prévoir dans leur législation des manquements supplémentaires pouvant faire 1’objet de sanctions
administratives.

A la différence du régime de sanctions actuellement applicable, les nouvelles dispositions vont
permettre a la CSSF de prononcer des sanctions administratives directement contre les entités soumises
a sa surveillance (OPC, sociétés de gestion, dépositaires, entreprises concourant aux activités de I’OPC)
ainsi que contre les membres de 1’organe de direction ou encore contre toute personne physique res-
ponsable de ’infraction. Cette extension du champ d’application rationae personae se fonde sur les
nouvelles dispositions de 1’article 99, paragraphes 1 et 5 introduites dans la directive 2009/65/CE par
la directive 2014/91/UE qui englobent les personnes morales et toutes personnes physiques respon-
sables d’une violation des dispositions de ladite directive parmi les personnes qui devraient pouvoir
faire I’objet de sanctions et autres mesures administratives.

Le paragraphe 2 transpose le catalogue des infractions spécifiques aux OPCVM, telles que prévues
par le nouvel article 99bis inséré dans la directive 2009/65/CE.

Le paragraphe 3 prévoit encore un catalogue d’infractions spécifique aux OPC relevant de la
partie II.
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Le paragraphe 4 transpose le catalogue des sanctions et mesures administratives prévues par le
nouvel article 99, paragraphe 6, inséré dans la directive 2009/65/CE par la directive 2014/91/UE.

Le Conseil d’Etat constate que les paragraphes 1°" et 3 du nouvel article 148 de la loi précitée du
17 décembre 2010 ne découlent pas de la transposition de la directive 2014/91/UE.

Il formule plusieurs observations en ce qui concerne le nouvel article 148:

1) A propos des personnes ou organes de sociétés visés par les différentes infractions visées aux para-
graphes 1%, 2 et 3 du nouvel article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010, le Conseil d’Etat
demande que les personnes ou organes de sociétés concernés soient énumérés avec précision dans
I’article en question en tenant compte également des observations du Conseil d’Etat a propos de la
définition du terme ,,organe de direction” dans 1’article 2 du projet de loi ci-dessus.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre ’avis du Conseil d’Etat et suggere de
remplacer, par le biais de ’amendement 5, les termes ,,les membres de 1’organe de direction ou les
autres personnes physiques responsables d’une infraction des entités visées au 1¢ tiret”, figurant au
2e tiret de ’article 148, paragraphe 1°" de la loi du 17 décembre 2010, par les termes ,,les membres
de I’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au 1° tiret ou les personnes
qui déterminent effectivement la conduite de 1’activité de ces mémes entités au sens de ’article 129,
paragraphe 5.

Dans ce contexte, le Conseil d’Etat note encore que seul le paragraphe 1¢" du nouvel article 148 vise
,, toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF* ainsi
que ,, les liquidateurs en cas de liquidation volontaire d'un OPC*. Ces personnes ne sont pas visées
par les paragraphes 2 et 3 du nouvel article 148 et ne sont pas non plus expressément visées par
I’article 99, paragraphes 1¢" et 5 de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la direc-
tive 2014/91/UE. Cet article de la directive se référe aux sociétés (OPCVM, sociétés d’investisse-
ment, sociétés de gestion, dépositaires), aux membres des organes de direction ainsi qu’aux autres
personnes physiques responsables de I’infraction en vertu du droit national.

2) En ce qui concerne les ,,infractions” énumérées aux paragraphes 1%, 2 et 3 du nouvel article 148 de
la loi précitée du 17 décembre 2010, le Conseil d’Etat constate que:

— le terme ,,infraction* est un terme relevant du droit pénal qui devrait, compte tenu des sanctions
administratives infligées, étre remplacé aux endroits appropriés du projet de loi par un terme
juridiquement correct, tel que ,,violation de la loi*;

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la recommandation du Conseil d’Etat
et de remplacer le terme ,,infraction” par le terme ,,violation de la loi* (amendement 5).

— certaines ,,infractions énumérées dans le paragraphe 1¥ du nouvel article 148 de la loi précitée
du 17 décembre 2010, en particulier celle concernant le refus de fournir n’importe quel document
demandé par la CSSF, ou celle concernant le manquement de se conformer ,,aux injonctions de
la CSSF*, ne sont pas précises, ¢tant donné qu’elles ne se référent a aucun texte 1égal a propos
du manquement concerné. Or, le principe de légalité des incriminations et des peines implique
que les éléments constitutifs des infractions doivent étre définis de fagon précise et compléte.
Compte tenu de la gravité des sanctions administratives applicables en vertu du nouvel article
148, paragraphe 4 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et du principe de 1égalité des peines,
le Conseil d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que les infractions concernées de
I’article 148, paragraphe 1¢ de la loi précitée du 17 décembre 2010 soient précisées;

La Commission des Finances et du Budget donne suite a la requéte du Conseil d’Etat de préciser
les manquements concernés en énongant clairement qu’il s’agit des documents et autres rensei-
gnements dont la CSSF a besoin pour 1’exercice de ses missions au titre de la loi du 17 décembre
2010. Comme il s’avere impossible, pour des raisons évidentes, de fournir une liste exhaustive
des documents et renseignements visés, 1’ajout proposé par la Commission (amendement 5) a
pour objet de préciser que la CSSF ne peut sanctionner qu’en relation avec des documents dont
elle a besoin pour ’accomplissement de sa mission de surveillance, en relation avec la loi du
17 décembre 2010. Il est en outre précisé qu’il s’agit des injonctions que la CSSF a prononcées
a I’égard d’acteurs qui ont eu des pratiques contraires a la loi du 17 décembre 2010. La méme
approche a été retenue dans le cadre du projet de loi 6846.

A noter que le nouvel article 149bis a pour objet d’assurer le respect du principe de la 1égalité
des peines. De maniére générale cet article prévoit un ordre de gravité des sanctions.
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Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat indique que ’amendement 5 n’appelle pas
d’observation de sa part.

— au sujet du manquement concernant la fourniture de faux documents mentionné a I’article 148,
paragraphe 1¢, alinéa 2, point b) du projet de loi, I’application d’une sanction administrative par
la CSSF en relation avec un faux pourrait faire obstacle a des poursuites au niveau pénal en raison
de principe de non bis in idem;

— les violations de loi prévues par le paragraphe 2 du nouvel article 148 de la loi précitée du
17 décembre 2010 (qui découlent de la directive 2014/91/UE) divergent des violations de la loi
prévues par le paragraphe 3 du méme article (non prévues par la directive 2014/91/UE) — le
paragraphe 2 visant les OPCVM de la partie I de la loi précitée du 17 décembre 2010 et le para-
graphe 3 ayant trait aux OPC de la partie II de la loi précitée du 17 décembre 2010. Le commen-
taire des articles ne contient pas d’explication sur cette divergence de traitement des OPCVM de
la partie I et des OPC de la partie II et le Conseil d’Etat n’est par conséquent pas en mesure de
se prononcer sur ces dispositions plus en détail, sauf a remarquer que la volonté exprimée par les
auteurs du projet de loi de rapprocher les deux régimes ne semble donc pas s’appliquer a I’iden-
tique au niveau de la définition des violations de la loi sanctionnées pour les différents types de
fonds;

— les auteurs du projet de loi ont choisi de soumettre I’exercice d’activités par une société de gestion
ou par une société d’investissement sans agrément préalable non pas aux sanctions administratives
prévues par le paragraphe 4 du nouvel article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010, mais
a de nouvelles sanctions pénales telles qu’elles figurent dans 1’article 32 du projet de loi.

3) Au sujet des sanctions et autres mesures administratives prévues dans le nouvel article 148, para-
graphe 4, qui transpose 1’article 99, paragraphe 6, de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été
modifiée par la directive 2014/91/UE:

— le Conseil d’Etat constate que certaines mesures ou sanctions administratives prévues dans le

paragraphe 4 de I’article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010 (comme par exemple 1’ inter-
diction temporaire d’exercice d’activités) font double emploi avec certaines mesures ou sanctions
administratives prévues dans 1’article 147, paragraphe 2 de la méme loi. L’article 147, para-
graphe 2 de la loi précitée mélange d’ailleurs péle-méle les pouvoirs d’enquéte et de surveillance
avec des mesures et sanctions administratives de la CSSF. Dans une optique de cohérence du
texte de loi, le Conseil d’Etat recommande de clarifier le champ d’application des deux articles
précités;
Dans la mesure ou I’article 147, paragraphe 2 qui traite des pouvoirs de la CSSF, et I’article 148,
paragraphe 4 qui traite des sanctions que peut prononcer la CSSF, reprennent fidélement le texte
de I’article 98, paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE respectivement le texte de I’article 99,
paragraphe 6 de la directive 2009/65/CE telle que modifiée par la directive 2014/91/UE, la
Commission des Finances et du Budget décide de ne pas modifier le texte du projet de loi sur ce
point.

— compte tenu de la gravité des sanctions prévues et compte tenu du fait que 1’article 142, para-
graphe 2 de la loi précitée du 17 décembre 2010 n’a qu’un champ d’application limité, le Conseil
d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que la possibilité d’un recours en réformation
soit introduit dans le projet de loi. Le Conseil d’Etat rappelle a ce sujet que, suite a 1’arrét de la
Cour européenne des droits de I’homme ,,Silvester s Horeca Service ¢/ Belgique “ du 4 mars 2004,
les sanctions administratives considérées comme peines doivent prévoir la possibilité d un recours
en réformation afin de permettre au juge administratif d’examiner I’opportunité de la décision
attaquée et, pour le cas ou la sanction émane d’une autorité administrative qui ne remplit pas
elle-méme les conditions d’indépendance et d’impartialité découlant de I’article 6 de la Convention
de sauvegarde des droits de ’homme et des libertés fondamentales, de moduler la peine.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre 1’avis du Conseil d’Etat et d’amender
I’article 142, paragraphe 2 afin d’y prévoir la possibilité d’un recours en réformation contre les
sanctions et autres mesures administratives prononcées par la CSSF au titre de article 148
(amendement 3 portant sur un article 27 nouveau).

Le Conseil d’Etat signale encore qu’au paragraphe 4, lettres e) et f) de cet article, il convient d’écrire
a deux reprises ,,5.000.000“, comme chaque tranche de mille est & séparer par un point.

La Commission des Finances et du Budget procéde a cette rectification.
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Article 30 nouveau (article 27 ancien)

Cet article modifie ’article 149 de la loi du 17 décembre 2010 et transpose dans la loi le régime de
publication des sanctions administratives instauré par le nouvel article 99ter de la directive 2009/65/
CE.

Cet article appelle les observations suivantes de la part du Conseil d’Etat:

— le paragraphe 1¢" du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 prévoit le principe
de la publication de toute décision, sauf recours ou application de 1'une des exceptions prévues par
le projet de loi: le Conseil d’Etat se demande si la sanction de ,,déclaration publique prévue dans
le nouvel article 148, paragraphe 4, point a), de la loi précitée du 17 décembre 2010 doit donc étre
considérée comme étant toujours publique, nonobstant I’introduction d’un recours contre la décision
et les exceptions a la publication énumérées dans le nouvel article 149 de la méme loi;

La Commission des Finances et du Budget note que cette disposition refléte fidélement la directive
et décide donc de ne pas modifier le texte sur ce point.

— le paragraphe 1°' du nouvel article 149 fait référence aux termes ,,sans délai injustifié®, alors que
I’article 99¢er de la directive 2014/91/UE utilise les termes ,,sans retard inutile: le Conseil d’Etat
demande de se référer a la terminologie de la directive afin d’assurer une transposition fidéle du
texte;

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la recommandation du Conseil d’Etat.

— le nouvel article 149, paragraphe 1¢, alinéa 2 de la loi précitée du 17 décembre 2010 contient les
termes ,,la CSSF peut™ qui doivent, sous peine d’opposition formelle, étre remplacés par les termes
,»la CSSF doit“ conformément a la ratio legis de 1’article 99¢ter, paragraphe 1, alinéa 2 de la directive
2014/91/UE;

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la recommandation su Conseil d’Etat.

— le paragraphe 2 du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 semble étre en contra-
diction avec le paragraphe 1°" du méme article: en effet, le paragraphe 1°* prévoit la publication de
toute décision ne faisant pas I’objet d’un recours, alors que le paragraphe 2 prévoit que 1’information
sur le fait qu’une décision fasse I’objet d’un recours doit aussi étre immédiatement publiée. Le
Conseil d’Etat a du mal a comprendre la raison d’étre du paragraphe 2 de I’article 149 de la loi
précitée du 17 décembre 2010 qui vise la publication immédiate d’une information concernant un
recours compte tenu du principe de 1’absence de publication des décisions faisant 1’objet d’un
recours;

La Commission des Finances et du Budget partage les interrogations du Conseil d’Etat, mais note
toutefois que I’article du projet de loi reprend fidélement le texte de la directive sur ces points. Afin
de ne pas courir le risque de se faire reprocher une transposition incompléte de la directive, la
Commission décide de ne pas modifier le texte du projet de loi sur ce point.

— le paragraphe 4 du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 prévoit que la CSSF
devra communiquer a 1’ Autorité européenne des marchés financiers (AEMF) uniquement les sanc-
tions ou mesures administratives ,,rendues publiques®, alors que ’article 99ter, paragraphe 2 de la
directive 2009/65/CE telle qu’elle a été¢ modifiée par la directive 2014/91/UE prévoit également que
la CSSF doit communiquer a ’AEMF les décisions non publiées, en vertu de I’article 149, para-
graphe 1%, point c) de la loi précitée du 17 décembre 2010, y compris tout recours et le résultat
dudit recours. Le Conseil d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que le texte de I’ar-
ticle 149, paragraphe 4 de la loi précitée du 17 décembre 2010 soit amendé afin de prendre en compte
les exigences de I’article 99¢ter, paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifi¢e
par la directive 2014/91/UE.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre I’avis du Conseil d’Etat et d’aligner le
texte de I’article 149, paragraphe 4 de la loi du 17 décembre 2010 au texte de la directive (amen-
dement 6).

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat indique que cet amendement n’appelle pas d’obser-
vation de sa part.

Article 31 nouveau (article 28 ancien)

Un article 149bis nouveau est ajouté dans la loi du 17 décembre 2010 qui a pour objet de définir
les circonstances a prendre en compte par la CSSF lorsqu’elle décide du type de sanctions ou autres

6845 - Dossier consolidé : 224



20

mesures administratives respectivement du montant des amendes d’ordre a imposer. Cet article est la
transposition du nouvel article 99quater de la directive 2009/65/CE tel qu’il a été introduit par la
directive 2014/91/UE.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 32 nouveau (article 29 ancien)

Un article 149fer nouveau est inséré dans la loi du 17 décembre 2010 qui vise a transposer les
dispositions contenues dans le nouvel article 99quinquies de la directive 2009/65/CE. Ces nouvelles
dispositions ont pour objectif de renforcer le respect de la Iégislation et de la gouvernance d’entreprise.
A cette fin, des mécanismes efficaces et fiables doivent étre mis en place, tant au niveau de la CSSF
qu’au niveau des entités surveillées, afin d’encourager le signalement a la CSSF des infractions éven-
tuelles ou avérées aux dispositions de la loi du 17 décembre 2010.

Selon le Conseil d’Etat, I’article est une transposition fidele de la directive, sauf en ce qui concerne
le rajout d’obligations de signalement d’infractions par les salariés de toute entreprise concourant aux
activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF. Le commentaire des articles reste muet sur
la raison de cette inclusion de sorte que le Conseil d’Etat ne peut pas apprécier la portée de cette dis-
position supplémentaire.

Article 33 nouveau (article 30 ancien)

L’ajout d’un alinéa 2 au paragraphe 1°" de I’article 151 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif transpose les modifications apportées a I’article 69,
paragraphe 1%, de la directive 2009/65/CE par I’article 1°, paragraphe 13, de la directive 2014/91/UE.

L’ajout d’un alinéa 2 au paragraphe 3 de l’article 151 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif transpose les modifications apportées a ’article 69,
paragraphe 3, de la directive 2009/65/CE par I’article 1¢, paragraphe 13, de la directive 2014/91/UE.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 34 nouveau (article 31 ancien)

Le libellé du point a) au paragraphe 3 de I’article 159 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif est complété pour refléter le nouveau libellé de
I’article 78, paragraphe 3, point a), de la directive 2009/65/CE tel que modifi¢ par la directive 2014/91/
UE.

L’ajout d’un alinéa 2 dans le texte au paragraphe 4 de I’article 159 de la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif transpose les modifications apportées a 1’ar-

ticle 78, paragraphe 4, de la directive 2009/65/CE et qui sont reprises sous 1’article 1°, paragraphe 14,
de la directive 2014/91/UE.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 35 nouveau (article 32 ancien)

Alors que I’actuel article 170 de la loi du 17 décembre 2010 prévoit des sanctions pénales a I’en-
contre de ceux qui ont procédé ou fait procéder a des opérations de collecte de I’épargne du public
sans que I’OPC pour lequel ils ont agi ait été inscrit sur la liste, le présent article entend compléter
I’arsenal des sanctions pénales en introduisant dans la loi une nouvelle disposition pénale visant a
sanctionner ceux qui exercent sans agrément préalable par la CSSF Dactivité de société de gestion
respectivement 1’activité d’une SICAV autogérée.

Cette infraction est prévue par le nouveau régime des sanctions administratives introduit par la
directive 2014/91/UE. Dans la mesure ou ce type d’infraction reléve du droit pénal, I’infraction en
question a été intégrée dans le chapitre sur les dispositions pénales.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a I’égard de cet article.

Article 36 nouveau (article 33 ancien)

Cet article fait le toilettage des dispositions transitoires contenues au chapitre 25 de la loi du
17 décembre 2010.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a 1’égard de cet article.
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Articles 37 a 39 nouveaux (articles 34 a 36 anciens)
Ces articles prévoient de nouvelles dispositions transitoires a insérer dans la loi du 17 décembre 2010.
Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a 1’égard de ces articles.

Article 37 nouveau (article 34 ancien)

Cet article prévoit des dispositions transitoires pour permettre aux OPCVM de se conformer au
nouveau régime dépositaire issu de la transposition de la directive 2014/91/UE.

Article 38 nouveau (article 35 ancien)

Cet article prévoit des dispositions transitoires pour les OPC relevant de la partie II de la loi du
17 décembre 2010 qui seront dorénavant soumis au méme régime dépositaire que celui applicable aux
OPCVM.

Article 39 nouveau (article 36 ancien)

Cet article prévoit des dispositions transitoires pour permettre aux sociétés de gestion relevant du
chapitre 15 de la loi du 17 décembre 2010 et aux SICAV autogérées de se mettre en conformité avec
les nouvelles dispositions concernant la rémunération des gestionnaires d’OPCVM issues de la trans-
position de la directive 2014/91/UE.

Article 40 nouveau (article 37 ancien)

L’intitulé du chapitre 26 de la loi du 17 décembre 2010 est modifié¢ suite a I’abrogation des dispo-
sitions modificatives et abrogatoires qui y sont contenues.

Article 41 nouveau (article 38 ancien)

Cet article fait le toilettage des dispositions modificatives et abrogatoires contenues au chapitre 26
de la loi du 17 décembre 2010.

Article 42 nouveau (article 39 ancien)

Le texte sous le point 2 de I’annexe I, schéma A, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif est remplacé par le texte de I’annexe I, schéma A, de la directive
2009/65/CE tel que modifié par la directive 2014/91/UE.

Article 43 nouveau (article 40 ancien)

Cet ajout a I’article 1%, paragraphe 37, de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs résulte de la transposition de ’article 92 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 (ci-apres la directive 2014/65/UE).

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 45 nouveau (article 42 ancien) du projet
de loi.

Article 44 nouveau (article 41 ancien)

Ce nouvel article 7bis inséré dans la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs prévoit 1’obligation pour les gestionnaires soumis a un agrément au titre du
chapitre 2 de cette loi de faire controler leurs documents comptables par un réviseur d’entreprises agréé.

Alors méme que la directive 2011/61/UE ne prévoit pas 1’obligation pour les gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs de désigner un réviseur d’entreprises, il est apparu opportun, au vu notam-
ment de I’envergure atteinte par certains de ces gestionnaires, de prévoir un régime de révision des
comptes similaire a celui qui est actuecllement applicable aux sociétés de gestion relevant des
chapitres 15 et 16 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif. Dans cette optique, le libellé du nouvel article 7bis inséré dans la loi du 12 juillet 2013 est
dans une large mesure repris du libellé de 1’article 104 de la loi du 17 décembre 2010.

Article 45 nouveau (article 42 ancien)

Aux termes de la directive 2011/61/UE, qui a été transposée en droit luxembourgeois par la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, les gestionnaires peuvent
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étre autorisés a fournir, outre 1’activité de gestion de FIA, certains services d’investissement a savoir
des services de gestion de portefeuille d’investissement sur une base discrétionnaire et individualisée,
des conseils en investissement, des services de garde et d’administration pour des parts ou actions
d’organismes de placement collectif ainsi que la réception et la transmission d’ordres portant sur des
instruments financiers.

La directive 2014/65/UE, qui contient des dispositions modificatives de la directive 2011/61/UE, a
complété le cadre juridique actuellement en vigueur afin de permettre la fourniture transfrontaliére de

tels services d’investissement, faculté qui n’est pas prévue par le texte actuel de la directive 2011/61/
UE.

Dans cette optique, ’article 92 de la directive 2014/65/UE modifie la directive 2011/61/UE, afin
permettre a un gestionnaire de fonds d’investissement alternatifs autorisé a fournir ces services d’inves-
tissement de pouvoir les fournir sur une base transfrontaliére moyennant le respect des exigences de
notification prévues par ladite directive. Il convient de noter que ces dispositions modificatives conte-
nues a I’article 92 de la directive 2014/65/UE seront applicables a partir du 3 juillet 2015.

L’article 32 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alter-

natifs est modifié¢ en conséquence afin de refléter les dispositions modificatives de la directive 2011/61/
UE introduites sous ’article 92 de la directive 2014/65/UE.

Article 46 nouveau (article 43 ancien)

Larticle 33 de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alter-
natifs est modifi¢ afin de refléter les dispositions modificatives de la directive 2011/61/UE introduites
sous I’article 92 de la directive 2014/65/UE.

Il est renvoyé a cet égard aux commentaires sous 1’article 45 nouveau (article 42 ancien) du projet
de loi.

Article 47 nouveau (article 44 ancien)

Cet article prévoit des dispositions transitoires pour permettre aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs agréés avant la date d’entrée en vigueur de la présente loi de se conformer aux
nouvelles exigences en matiére de révision des comptes annuels qui ont été introduites sous le nouvel
article 7bis de la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs.

Article 48 nouveau (article 45 ancien)

Cet article définit la date d’entrée en vigueur de la présente loi au premier jour du mois suivant sa
publication au Mémorial.

Le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation a 1’égard des articles 40 a 48 nouveaux (articles 37
a 45 anciens).
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5. TEXTE PROPOSE PAR LA COMMISSION PARLEMENTAIRE

Compte tenu de ce qui précede, la Commission des Finances et du Budget recommande a la Chambre
des Députés d’adopter le projet de loi n® 6845 dans la teneur qui suit:

E3

PROJET DE LOI
du [date]

— portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs
mobiliéres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépo-
sitaire, des politiques de rémunération et des sanctions

— portant modification de:

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

— la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissements alternatifs

Chapitre 1" — Dispositions modificatives de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif

Art. 1¢". Les modifications suivantes sont opérées a travers tout le texte de la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif:

1° Les parenthéses autour des chiffres arabes qui sont destinés a caractériser les énumérations des
paragraphes des articles a I’intérieur des phrases sont enlevées.

2° Les termes ,,de la présente loi“ sont enlevés apres chaque référence aux articles, chapitres ou parties
de la loi sous modification.

Art. 2. Larticle 1 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Dans la numérotation de I’article, les chiffres arabes entre parenthéses sont remplacés par des chiffres
arabes suivis d’un point.
2° A la suite du point 7 est inséré un point 7bis libellé comme suit:

,»7bis. . directive 98/26/CE*: la directive 98/26/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 mai
1998 concernant le caractére définitif du réglement dans les systémes de paiement et de
réglement des opérations sur titres;*

3° A la suite du point 10 est inséré un point 10bis libellé comme suit:

,10bis. . directive 2006/73/CE*: la directive 2006/73/CE de la Commission du 10 aoGt 2006 portant
mesures d’exécution de la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil en
ce qui concerne les exigences organisationnelles et les conditions d’exercice applicables
aux entreprises d’investissement et la définition de certains termes aux fins de ladite
directive;*

4° A la suite du point 11bis sont insérés un point 1lzer, un point 1lquater et un point 11quinquies
libellés comme suit:

,llter directive 2013/34/UE®: 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,;
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11quater. ,directive 2014/65/UE*: 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;

11quinguies. ,,directive 2014/91/UE®: la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil
du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispo-
sitions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes
de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions
de dépositaire, des politiques de rémunération et des sanctions;"

5° A la suite du point 23 est inséré un point 23bis libellé comme suit:

,,23bis. ,instrument financier”, un instrument financier visé a 1’annexe I, section C, de la directive
2014/65/UE;*

6° A la suite du point 26 est inséré un point 26bis libellé comme suit:
,,20bis. ,organe de direction*: Sont visés:

a) En ce qui concerne les sociétés anonymes, le conseil d’administration ou le directoire,
selon le cas;

b) En ce qui concerne les autres types de sociétés, 1’organe qui représente, en vertu de la
loi et des documents constitutifs, la société de gestion ou I’OPCVM;*

Art. 3. Larticle 17 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifi¢é comme suit:

1° Le paragraphe 1 est remplacé par la disposition suivante:

,»(1) Pour chacun des fonds communs de placement qu’elles gerent, les sociétés de gestion doivent
veiller & ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné conformément aux dispositions du présent
article et des articles 18 a 22.*

2° Le paragraphe 4 est abrog¢.
311 est inséré un paragraphe 5bis libellé comme suit:

,»(5bis) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit,
entre autres, le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire
de remplir ses fonctions pour le fonds commun de placement dont il a été désigné dépositaire, telles
qu’elles sont décrites dans la présente loi et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires
ou administratives applicables.*

4° Le paragraphe 6 est modifié comme suit:
Les termes ,,dans 1’exercice de ses fonctions sont remplacés par les termes ,,dans I’exercice de ses
missions®.
Les termes ,,surveiller le respect de la présente loi par le fonds commun de placement® sont rem-
placés par les termes ,,remplir sa mission de surveillance®.
11 est ajouté un alinéa 2 libellé comme suit:

,Lorsque la gestion du fonds commun de placement est assurée par une société de gestion établie
dans un autre Etat membre, la CSSF communique sans retard les informations regues aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de gestion.*

Art. 4. L’article 18 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe 1 est abrogé.
2° Le paragraphe 2 est modifi¢ comme suit:
Dans la premiére phrase, les termes ,,en outre” sont supprimés.

Au point a), les termes ,,le remboursement* sont insérés avant les termes ,,et I’annulation des parts®.
Les termes ,,effectués pour le compte™ et ,,ou par la société de gestion* sont supprimés.

Au point b), les termes ,,du fonds commun de placement® sont insérés apres le terme ,,parts®.

Au point e), les termes ,,a la loi ou” sont insérés avant les termes ,,au réglement de gestion®.
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3° Le paragraphe 3 est remplacé par la disposition suivante:

»(3) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités du fonds commun de pla-
cement et, plus particuliérement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou
pour leur compte lors de la souscription de parts du fonds commun de placement aient été regus et
que toutes les liquidités du fonds commun de placement aient été comptabilisées sur des comptes
de liquidités qui sont:

a) ouverts au nom du fonds commun de placement, au nom de la société de gestion agissant pour
le compte du fonds commun de placement ou du dépositaire agissant pour le compte du fonds
commun de placement;

b) ouverts auprés d’une entité visée a 1’article 18, paragraphe 1, points a), b) et ¢), de la direc-
tive 2006/73/CE; et

c) tenus conformément aux principes énoncés a I’article 16 de la directive 2006/73/CE.

Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte du
fonds commun de placement, aucune liquidité de I’entité visée a ’alinéa 1%, point b), et aucune
liquidité propre du dépositaire ne sont comptabilisées sur de tels comptes.*.

4° Un paragraphe 4 est ajouté dont la teneur est la suivante:
»(4) La garde des actifs du fonds commun de placement doit étre confiée a un dépositaire, selon
ce qui suit:
a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur
un compte d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instru-
ments financiers qui peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

ii) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du
dépositaire sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a I’article 16 de la
directive 2006/73/CE, ouverts au nom de la société de gestion agissant pour le compte du
fonds commun de placement, afin qu’ils puissent, a tout moment, étre clairement identifiés
comme appartenant au fonds commun de placement conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

i) doit vérifier que le fonds commun de placement détient la propriété de ces actifs, en évaluant,
sur la base des informations ou des documents fournis par la société de gestion agissant pour
le compte du fonds commun de placement et, le cas échéant, d’éléments de preuve externes,
si le fonds commun de placement en détient la propriété;

ii) doit tenir un registre des actifs dont il a I’assurance que le fonds commun de placement détient
la propriété, et il doit assurer I’actualisation de ce registre.*

5° Un paragraphe 5 est ajouté dont la teneur est la suivante:

»(5) Le dépositaire doit fournir régulierement a la société de gestion un inventaire complet de
tous les actifs du fonds commun de placement.*

6° Un paragraphe 6 est ajouté dont la teneur est la suivante:

,»(0) Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre
réutilisés par le dépositaire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour
leur propre compte. On entend par ,réutilisation®, toute opération portant sur des actifs conservés,
y compris, sans toutefois s’y limiter, leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés
que si:
a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte du fonds commun de placement;

b) le dépositaire exécute les instructions de la société de gestion agissant pour le compte du fonds
commun de placement;

¢) la réutilisation profite au fonds commun de placement et est dans 1’intérét des porteurs de parts;
et

d) ’opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité regu par le fonds commun de
placement en vertu d’un arrangement de transfert de propriété.
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La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de
marché des actifs réutilisés majorée d’une prime.*.

7° Un paragraphe 7 est ajouté dont la teneur est la suivante:

»(7) En cas d’insolvabilit¢ du dépositaire et/ou de tout tiers situé au Luxembourg auquel la
conservation des actifs du fonds commun de placement a été déléguée, les actifs conservés ne
peuvent pas étre distribués ou réalisés au bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.*

Art. 5. Il est inséré un article 18bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 18bis. (1) Le dépositaire n’est pas autorisé a déléguer a des tiers les fonctions visées a
I’article 18, paragraphes 2 et 3.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a I’article 18, paragraphe 4,
que si:
a) les taches ne sont pas déléguées dans I’intention de se soustraire aux exigences établies dans la
présente loi;

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

c) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la
sélection et de la désignation de tout tiers auquel il a I’intention de déléguer certaines parties de
ses taches, et il continue a faire preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la
diligence requis dans 1’évaluation périodique et le suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué
certaines parties de ses taches et des dispositions prises par celui-ci concernant les taches qui lui
ont été déléguées.

(3) Les fonctions visées a I’article 18, paragraphe 4, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire
a un tiers que si ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans 1’exercice des
taches qui lui ont été déléguées:
a) le tiers dispose de structures et d’une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature
et a la complexité des actifs du fonds commun de placement qui lui ont été confiés;

b) pour les taches de conservation visées a ’article 18, paragraphe 4, point a), le tiers est soumis a:

i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de
fonds propres, dans la juridiction concernée;

ii) un contrdle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa
possession;

c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépo-
sitaire de facon a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant
aux clients d’un dépositaire particulier;

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les
actifs d’un fonds commun de placement conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués
parmi les créanciers du tiers ou réalisés dans 1’intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a I’article 17, paragraphe Sbis,
a larticle 18, paragraphes 4 et 6, et a I’article 20.

Nonobstant I’alinéa 1%, point b) 1), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instruments
financiers soient conservés par une entité locale et qu’aucune entité locale ne satisfait aux exigences
relatives a la délégation visées audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle
entité¢ locale que dans la mesure exigée par le droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune
entité¢ locale ne satisfait aux obligations en matic¢re de délégation, et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans le fonds commun de placement concerné sont diment
informés, avant leur investissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les
contraintes juridiques de la législation du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la
délégation et des risques inhérents a cette délégation;

b) la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement a chargé le dépo-
sitaire de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une telle entité locale.
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Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil
cas, I’article 19, paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la direc-
tive 98/26/CE par des systémes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux
fins de ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des
opérations sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de
conservation.

Art. 6. L’article 19 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

»Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, a I’égard du fonds commun de placement et des
porteurs de parts du fonds commun de placement, de la perte par ce dépositaire ou par un tiers
auquel la conservation d’instruments financiers conservés conformément a l’article 18, para-
graphe 4, point a), a été déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument
financier de type identique ou le montant correspondant a la société de gestion agissant pour le
compte du fonds commun de placement sans retard inutile. Le dépositaire n’est pas responsable s’il
peut prouver que la perte résulte d’un événement extérieur échappant a son contréle raisonnable et
dont les conséquences auraient été inévitables malgré tous les efforts raisonnables déployés pour les
éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a 1’égard du fonds commun de placement et des porteurs de
parts de toute autre perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la
mauvaise exécution intentionnelle de ses obligations au titre de la présente loi.

(2) La responsabilité¢ du dépositaire visée au paragraphe 1° n’est pas affectée par une éventuelle
délégation visée a ’article 18bis.

(3) La responsabilit¢ du dépositaire visée au paragraphe 1° ne peut pas étre exclue ou limitée
contractuellement.

(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts du fonds commun de placement peuvent invoquer la responsabilité du
dépositaire directement ou indirectement par le biais de la société de gestion, pour autant que cela
n’entraine pas la répétition des recours ou I’inégalité de traitement des porteurs de parts.*

Art. 7. L’article 20 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

»Art, 20. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme
dépositaire.

(2) Dans I’exercice de leurs fonctions respectives, la société de gestion et le dépositaire doivent
agir de manicre honnéte, loyale, professionnelle, indépendante et uniquement dans I’intérét du fonds
commun de placement et des porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne le fonds commun de placement
ou la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement, de nature a entrainer
des conflits d’intéréts entre le fonds commun de placement, les porteurs de parts, la société de gestion
et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique,
I’exercice de ses taches de dépositaire de ses autres taches potentiellement conflictuelles et si les
conflits d’intéréts potentiels sont diment détectés, gérés, suivis et communiqués aux porteurs de
parts du fonds commun de placement.*

Art. 8. A I’article 27, paragraphe 2, alinéa 1, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant

les organismes de placement collectif, les termes ,,articles 110, 111 et 112 du chapitre 15 sont rem-
placés par les termes ,,articles 110, 111, 111bis, 111ter et 112°.
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Art. 9. L’article 33 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,Art. 33. (1) Les SICAV doivent veiller a ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné confor-
mément aux dispositions du présent article et des articles 34 a 37.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son si¢ge statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a son
siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier.

(4) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir I’honorabilité et 1’expérience requises eu égard
¢également au type de SICAV concerné. A cette fin, 1’identité des dirigeants, ainsi que de toute per-
sonne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,,dirigeants”, on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(5) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit, entre
autres, le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire de
remplir ses fonctions pour la SICAV dont il a été désigné dépositaire, telles qu’elles sont décrites
dans la présente loi et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives
pertinentes.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans ’exercice de ses missions et qui sont nécessaires pour permettre a la
CSSF de remplir sa mission de surveillance.

Dans le cas d’une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque 1’Etat membre d’origine
de la société de gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, la CSSF communique sans retard
les informations regues aux autorités compétentes de I’Etat membre d’origine de la société de
gestion.*

Art. 10. L’article 34 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

»Art. 34. (1) Le dépositaire doit:

a) s’assurer que la vente, I’émission, le rachat, le remboursement et 1’annulation des parts de la
SICAV ont lieu conformément a la loi et aux statuts de la SICAV,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts de la SICAV est effectué conformément a la loi et
aux statuts de la SICAV,

¢) exécuter les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le compte de la
SICAV, sauf si elles sont contraires a la loi ou aux statuts de la SICAV,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est remise
dans les délais d’usage,

e) s’assurer que les produits de la SICAV recoivent ’affectation conforme a la loi ou aux statuts.

(2) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités de la SICAV et, plus parti-
culierement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou pour leur compte lors
de la souscription de parts de la SICAV aient été regus et que toutes les liquidités de la SICAV aient
été comptabilisées sur des comptes de liquidités qui sont:

a) ouverts au nom de la SICAV ou du dépositaire agissant pour le compte de la SICAV;

b) ouverts auprés d’une entité visée a I’article 18, paragraphe 1%, points a), b) et ¢), de la directive
2006/73/CE; et

¢) tenus conformément aux principes énoncés a I’article 16 de la directive 2006/73/CE.

Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte de
la SICAYV, aucune liquidité de I’entité visée au premier alinéa, point b), et aucune liquidité propre
du dépositaire ne sont comptabilisées sur de tels comptes.
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(3) La garde des actifs de la SICAV doit étre confiée a un dépositaire, compte tenu des éléments
suivants:

a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur
un compte d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instru-
ments financiers qui peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

ii) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du
dépositaire sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a 1’article 16 de la
directive 2006/73/CE, ouverts au nom de la SICAYV, afin qu’ils puissent, a tout moment, étre
clairement identifiés comme appartenant a la SICAV conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

i) doit vérifier que la SICAV détient la propriété de ces actifs, en évaluant, sur la base des infor-
mations ou des documents fournis par la SICAV et, le cas échéant, d’éléments de preuve
externes, si la SICAV en détient la propriété;

ii) doit tenir un registre des actifs dont il a I’assurance que la SICAV détient la propriété, et il
doit assurer I’actualisation de ce registre.

(4) Le dépositaire doit fournir réguliérement a la SICAV un inventaire complet de tous les actifs
de la SICAV.

(5) Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre réutilisés par le dépo-
sitaire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour leur propre compte.
On entend par ,réutilisation®, toute opération portant sur des actifs conservés, y compris, sans
toutefois s’y limiter, leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés que si:

a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte de la SICAV;

b) le dépositaire exécute les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le
compte de la SICAV;

c) la réutilisation profite a la SICAV et est dans ’intérét des porteurs de parts; et

d) I’opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité recu par la SICAV en vertu d’un
arrangement de transfert de propriété.

La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de
marché des actifs réutilisés majorée d’une prime.

(6) En cas d’insolvabilité du dépositaire et/ou de tout tiers situé au Luxembourg auquel la conser-
vation des actifs de la SICAV a été déléguée, les actifs conservés ne peuvent pas étre distribués ou
réalisés au bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.*

Art. 11. 11 est inséré un article 34bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:
»Art. 34bis. (1) Le dépositaire n’est pas autorisé a déléguer a des tiers les fonctions visées a
I’article 34, paragraphes 1 et 2.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a 1’article 34, paragraphe 3,

que si:

a) les taches ne sont pas déléguées dans ’intention de se soustraire aux exigences ¢tablies dans la
présente loi;

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

¢) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la
sélection et de la désignation de tout tiers auquel il a I’intention de déléguer certaines parties de
ses taches, et il continue a faire preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la
diligence requis dans 1’évaluation périodique et le suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué
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certaines parties de ses taches et des dispositions prises par celui-ci concernant les taches qui lui
ont été déléguées.

(3) Les fonctions visées a I’article 34, paragraphe 3, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire
a un tiers que si ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans 1’exercice des
taches qui lui ont été déléguées:
a) le tiers dispose de structures et d’une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature
et a la complexité des actifs de la SICAV qui lui ont été confiés;

b) pour les taches de conservation visées a ’article 34, paragraphe 3, point a), le tiers est soumis a:

i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de
fonds propres, dans la juridiction concernée;

ii) un contréle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa
possession;

c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépo-
sitaire de fagon a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant
aux clients d’un dépositaire particulier;

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les
actifs de la SICAV conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués parmi les créanciers du
tiers ou réalisés dans I’intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a 1’article 33, paragraphe 5, a
I’article 34, paragraphes 3 et 5, et a I’article 37.

Nonobstant 1’alinéa 1, point b) 1), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instruments
financiers soient conservés par une entité locale et qu’aucune entité locale ne satisfait aux exigences
relatives a la délégation visées audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle
entité locale que dans la mesure exigée par le droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune
entité locale ne satisfait aux obligations en matiére de délégation, et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans la SICAV concernée sont diment informés, avant leur
investissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les contraintes juridiques
de la législation du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la délégation et des risques
inhérents a cette délégation;

b) la SICAV a chargé le dépositaire de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une
telle entité locale.

Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil
cas, I’article 35, paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la directive
98/26/CE par des systemes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux fins de
ladite directive ou la fourniture de services similaires par des systémes de réglement des opérations
sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme une délégation des fonctions de conservation.*

Art. 12. Larticle 35 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»Art. 35. (1) Le dépositaire est responsable, a 1’égard de la SICAV et des porteurs de parts, de
la perte par ce dépositaire ou par un tiers auquel la conservation d’instruments financiers conservés
conformément a I’article 34, paragraphe 3, point a), a été déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument
financier de type identique ou le montant correspondant a la SICAV sans retard inutile. Le dépositaire
n’est pas responsable s’il peut prouver que la perte résulte d’un événement extérieur échappant a
son contrdle raisonnable et dont les conséquences auraient été inévitables malgré tous les efforts
raisonnables déployés pour les éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a 1’égard de la SICAV et des porteurs de parts de toute autre
perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la mauvaise exécution
intentionnelle de ses obligations au titre de la présente loi.
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(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°" n’est pas affectée par une éventuelle
délégation visée a I’article 34bis.

(3) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1¢' ne peut pas étre exclue ou limitée
contractuellement.

(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts peuvent invoquer la responsabilité du dépositaire directement ou indi-
rectement par le biais de la SICAV, pour autant que cela n’entraine pas la répétition des recours ou
I’inégalité de traitement des porteurs de parts.*

Art. 13. L’article 37 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»Art. 37. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme SICAV et comme dépositaire. Aucune
société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme dépositaire.

(2) Dans I’exercice de leurs fonctions respectives, la SICAV, la société de gestion agissant pour
le compte de la SICAV et le dépositaire doivent agir de manicre honnéte, loyale, professionnelle,
indépendante et uniquement dans I’intérét de la SICAV et des porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne la SICAV ou la société de
gestion agissant pour le compte de la SICAV, de nature a entrainer des conflits d’intéréts entre la
SICAV, les porteurs de parts, la société de gestion et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire
a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique, 1’exercice de ses taches de dépositaire de ses autres
taches potentiellement conflictuelles et si les conflits d’intéréts potentiels sont diment détectés,
gérés, suivis et communiqués aux porteurs de parts de la SICAV.“

Art. 14. A Particle 39 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif, la référence a 1’article ,,34bis,* est insérée derriére la référence a article ,,34°.

Art. 15. Larticle 88-3 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif est remplacé par la disposition suivante:

,La garde des actifs d’'un OPC doit étre confiée a un seul et unique dépositaire désigné confor-
mément aux dispositions énoncées a ’article 17, paragraphe 1%, a I’article 33, paragraphe 1¢, ou a
I’article 39 en fonction de la forme juridique adoptée par I’OPC en question.

La présente disposition est applicable aussi bien aux OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire
agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs qu’aux OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations
prévues a ’article 3 de ladite loi.”

Art. 16. L’article 90 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifi¢ comme suit:

1° Le paragraphe 1° est modifié comme suit:

La référence est étendue aux articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 et les termes ,,sont applicables aux fonds
communs de placement dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la
loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs“ sont
remplacés par les termes ,,sont applicables aux fonds communs de placement relevant du présent
chapitre®.

2° Le paragraphe 2 est abrogé.

Art. 17. Larticle 95 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifié comme suit:

1° Le paragraphe 1°" est modifié comme suit:

La référence est ¢tendue aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 et les termes ,,sont applicables aux
SICAV dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du
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12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs* sont remplacés par
les termes ,,sont applicables aux SICAV relevant du présent chapitre®.

2° Le paragraphe 1bis est abrogé.

Art. 18. L’article 99 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est modifi¢ comme suit:

1° Le paragraphe 6 est modifi¢ comme suit:

La référence est étendue aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 et les termes ,,sont applicables aux OPC
qui n’ont pas les formes juridiques de fonds communs de placement ou de SICAV et dont la gestion
reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs* sont remplacés par les termes ,,sont appli-
cables aux OPC relevant du présent chapitre®.

2° Le paragraphe 6bis est abrogeé.

Art.19. L’article 101-1 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif est complété par un paragraphe 5 dont la teneur est la suivante:

»(5) La gestion d’un OPC de la partie II par une société de gestion désignée comme gestionnaire
de FIA au sens du présent article est soumise, selon le cas, aux régles prévues aux articles 17, 18,
18bis, 19 et 20 ou aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 de la présente loi.*.

Art. 20. 11 est inséré un article 111bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

Art. 111bis. (1) Les sociétés de gestion visées par le présent chapitre doivent élaborer et appli-
quer des politiques et des pratiques de rémunération qui sont compatibles avec une gestion saine et
efficace des risques, la favorisent et n’encouragent pas une prise de risque incompatible avec les
profils de risque, le réglement ou les documents constitutifs des OPCVM qu’elles gérent, ni ne
nuisent a I’obligation de la société de gestion d’agir au mieux des intéréts de ’OPCVM.

(2) Les politiques et pratiques de rémunération portent notamment sur les composantes fixe et
variable des salaires et les prestations de pension discrétionnaires.

(3) Les politiques et pratiques de rémunération s’appliquent aux catégories de personnel, y com-
pris la direction générale, les preneurs de risques, les personnes exer¢ant une fonction de controle,
et tout salarié¢ qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans la méme tranche de rémunération
que la direction générale et les preneurs de risques dont les activités professionnelles ont une inci-
dence substantielle sur les profils de risque des sociétés de gestion ou des OPCVM qu’elles geérent.*

Art. 21. 11 est inséré un article 111¢er dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,»Art., 111ter. (1) Lorsqu’elles définissent et appliquent les politiques de rémunération visées a
I’article 111bis, les sociétés de gestion respectent les principes suivants d’une maniére et dans une
mesure qui soient adaptées a leur taille et a leur organisation interne, ainsi qu’a la nature, a la portée
et a la complexité de leurs activités:

a) la politique de rémunération est compatible avec une gestion saine et efficace des risques, la
favorise et n’encourage pas une prise de risque qui serait incompatible avec les profils de risque,
le réglement ou les documents constitutifs des OPCVM que la société de gestion gére;

b) la politique de rémunération est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs
et aux intéréts de la société¢ de gestion et des OPCVM qu’elle gére et a ceux des investisseurs
dans ces OPCVM, et comprend des mesures visant a éviter les conflits d’intéréts;

¢) la politique de rémunération est adoptée par 1’organe de direction de la société de gestion dans
I’exercice de sa mission de surveillance, lequel adopte et réexamine au moins une fois par an les
principes généraux de la politique de rémunération et est responsable de leur mise en ceuvre et
la supervise. Les taches visées au présent point ne sont exécutées que par des membres de 1’organe
de direction qui n’exercent aucune fonction exécutive au sein de la société de gestion concernée
et sont spécialisés dans la gestion des risques et les systémes de rémunération;
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d) la mise en ceuvre de la politique de rémunération fait I’objet, au moins une fois par an, d’une
évaluation interne centrale et indépendante qui vise a vérifier qu’elle est conforme aux politiques
et procédures de rémunération adoptées par 1’organe de direction dans I’exercice de sa mission
de surveillance;

e) le personnel engagé dans des fonctions de contrle est rémunéré en fonction de la réalisation des
objectifs liés a ses fonctions, indépendamment des performances des secteurs d’exploitation qu’il
controle;

f) la rémunération des hauts responsables en charge des fonctions de gestion des risques et de
conformité est directement supervisée par le comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

g) lorsque la rémunération varie en fonction des performances, son montant total est établi en com-
binant I’évaluation au regard des performances de la personne et de I’unité opérationnelle ou de
I’OPCVM concernés et au regard de leurs risques avec celle des résultats d’ensemble de la société
de gestion lors de 1’évaluation des performances individuelles, en tenant compte de critéres
financiers et non financiers;

h) I’évaluation des performances s’inscrit dans un cadre pluriannuel adapté a la période de détention
recommandée aux investisseurs de I’OPCVM géré par la société de gestion, afin de garantir
qu’elle porte bien sur les performances a long terme de I’OPCVM et sur ses risques d’investis-
sement et que le paiement effectif des composantes de la rémunération qui dépendent des per-
formances s’échelonne sur la méme période;

i) la rémunération variable garantie est exceptionnelle, ne s’applique que dans le cadre de I’em-
bauche d’un nouveau membre du personnel et est limitée a la premiére année d’engagement;

j) un équilibre approprié est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale,
la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour
qu’une politique pleinement souple puisse étre exercée en matiére de composantes variables de
la rémunération, notamment la possibilité de ne payer aucune composante variable;

k) les paiements liés a la résiliation anticipée d’un contrat correspondent a des performances réali-
sées sur la durée et sont congus de maniére a ne pas récompenser 1’échec;

1) la mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul des composantes variables de la
rémunération individuelle ou collective, comporte un mécanisme global d’ajustement qui intégre
tous les types de risques pertinents actuels et futurs;

)

en fonction de la structure juridique de ’OPCVM et de son réglement ou de ses documents
constitutifs, une part importante, et dans tous les cas au moins égale a 50% de toute la composante
variable de la rémunération, consiste en des parts de ’OPCVM concerné, en une participation
équivalente, ou en des instruments liés aux actions ou en des instruments non numéraires équi-
valents présentant des incitations aussi efficaces que les instruments visés au présent point, a
moins que la gestion d’OPCVM ne représente moins de 50% du portefeuille total géré par la
société de gestion, auquel cas le seuil minimal de 50% ne s’applique pas;

Les instruments visés au présent point sont soumis a une politique de rétention appropriée visant
a aligner les incitations sur les intéréts de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gere et sur
ceux des investisseurs de ces OPCVM. Le présent point s’applique tant a la part de la composante
variable de la rémunération reportée conformément au point n) qu’a la part de la rémunération
variable non reportée;

n) une part substantielle, et dans tous les cas au moins égale a 40%, de la composante variable de
la rémunération, est reportée pendant une période appropriée compte tenu de la période de déten-
tion recommandée aux investisseurs de I’OPCVM concerné; cette part est équitablement propor-
tionnée a la nature des risques liés a ’OPCVM en question.

La période visée au présent point devrait étre d’au moins trois ans; la rémunération due en vertu
de dispositifs de report n’est acquise au maximum qu’au prorata; si la composante variable de la
rémunération représente un montant particuliecrement ¢élevé, le paiement d’au moins 60% de ce
montant est reporté;

0) la rémunération variable, y compris la part reportée, n’est payée ou acquise que si elle est com-
patible avec la situation financiére de la société de gestion dans son ensemble et si elle est justifiée
par les performances de 1’unité opérationnelle, de ’OPCVM et de la personne concernés.
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Le montant total des rémunérations variables est en général considérablement réduit lorsque la
société de gestion ou I’OPCVM concerné enregistre des performances financiéres médiocres ou
négatives, compte tenu a la fois des rémunérations actuelles et des réductions des versements de
montants antérieurement acquis, y compris par des dispositifs de malus ou de récupération;

p) la politique en matiére de pensions est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux
valeurs et aux intéréts a long terme de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gere.

Si le salarié quitte la société de gestion avant la retraite, les prestations de pension discrétionnaires
sont conservées par la société de gestion pour une période de cing ans sous la forme d’instruments
définis au point m). Dans le cas d’un salari¢ qui atteint 1’dge de la retraite, les prestations de
pension discrétionnaires sont versées au salarié¢ sous la forme d’instruments définis au point m),
sous réserve d’une période de rétention de cinq ans;

q) le personnel est tenu de s’engager a ne pas utiliser des stratégies de couverture personnelle ou
des assurances liées a la rémunération ou a la responsabilité pour contrecarrer I’incidence de
I’alignement sur le risque incorporé dans ses conventions de rémunération;

r) la rémunération variable n’est pas versée par le biais d’instruments ou de méthodes qui facilitent
le contournement des exigences de la présente loi.

(2) Les principes énoncés au paragraphe 1°* s’appliquent a tout type d’avantage payé par la société
de gestion, a tout montant pay¢ directement par ’OPCVM lui-méme, y compris les commissions
de performance, et a tout transfert de parts ou d’actions de I’OPCVM, effectués en faveur des caté-
gories de personnel, y compris la direction générale, les preneurs de risques et les personnes exerc¢ant
une fonction de contréle, ainsi que tout salarié qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans
la méme tranche de rémunération que la direction générale et les preneurs de risques, dont les acti-
vités professionnelles ont une incidence substantielle sur leur profil de risque ou sur le profil de
risque de ’OPCVM qu’ils gérent.

(3) Les sociétés de gestion qui sont importantes de par leur taille ou la taille des OPCVM qu’elles
geérent, leur organisation interne ainsi que la nature, la portée et la complexité de leurs activités
créent un comité de rémunération. Celui-ci est institué de maniére a ce qu’il puisse faire preuve de
compétence et d’indépendance dans son appréciation des politiques et pratiques de rémunération et
des incitations créées pour la gestion des risques.

Le comité de rémunération institué, le cas échéant, conformément aux orientations de 1’ Autorité
européenne des marchés financiers visées a ’article 14bis, paragraphe 4, de la directive 2009/65/
CE, est responsable de la préparation des décisions en matiére de rémunération, notamment celles
qui ont des répercussions sur le risque et la gestion des risques de la société de gestion ou ’OPCVM
concerné et que 1’organe de direction est appelé a arréter dans I’exercice de sa mission de surveil-
lance. Le comité de rémunération est présidé par un membre de I’organe de direction qui n’exerce
pas de fonctions exécutives au sein de la société de gestion concernée. Les membres du comité de
rémunération sont des membres de 1’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives
au sein de la société de gestion concernée.

Dans les sociétés de gestion dans lesquelles la représentation des travailleurs au sein de I’organe
de direction est prévue par le Code du travail, le comité de rémunération comprend un ou plusieurs
représentants des travailleurs. Lors de la préparation de ses décisions, le comité de rémunération
tient compte des intéréts a long terme des investisseurs et des autres parties prenantes ainsi que de
I’intérét public.*

Art. 22. A ’article 117, paragraphe 1¢, point a), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif, les termes ,,I’accord écrit conclu avec le dépositaire, visé aux
articles 23 et 33 de la directive 2009/65/CE* sont remplacés par les termes ,,le contrat écrit conclu avec
le dépositaire, visé a I’article 22, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE*.

Art. 23. A l’article 123, paragraphe 1, point a), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant

les organismes de placement collectif, les termes ,,I’accord écrit* sont remplacés par les termes ,,le
contrat écrit®.
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Art. 24. L’article 125-2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est complété par un paragraphe 4 dont la teneur est la suivante:

,»(4) La gestion d’un OPC de la partie II par une société de gestion désignée comme gestionnaire
de FIA au sens du présent article est soumise, selon le cas, aux régles prévues aux articles 17, 18,
18bis, 19 et 20 ou aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 de la présente loi.*.

Art. 25. 11 est inséré un article 134bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 134bis. Le traitement des données a caractére personnel en application de la présente loi
est effectué conformément a la loi modifiée du 2 aott 2002 relative a la protection des personnes a
I’égard du traitement des données a caractére personnel.*

Art. 26. A I’article 135, paragraphe 6, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif, il est ajouté un point d) libellé comme suit:

»d) le fait de donner suite a la demande est susceptible de nuire a la propre enquéte de la CSSF ou,
le cas échéant, a une enquéte pénale en cours.*

Art. 27. L’article 142, paragraphe 2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif est remplacé par le paragraphe suivant:

»(2) Les décisions de la CSSF concernant 1’octroi, le refus ou la révocation des agréments prévus
par la présente loi ainsi que les décisions de la CSSF concernant les sanctions et autres mesures
administratives prononcées au titre de ’article 148 peuvent étre déférées au tribunal administratif,
qui statue comme juge du fond. Le recours doit étre introduit sous peine de forclusion dans le délai
d’un mois a partir de la notification de la décision attaquée.*

Art. 28. L’article 147, paragraphe 2, point d), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»d) d’exiger les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électro-
niques ou autres échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion,
une société d’investissement, un dépositaire ou par toute autre entité régie par la présente loi.*

Art. 29. L’article 148 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de place-
ment collectif est remplacé par la disposition suivante:

,»Art. 148. (1) La CSSF est compétente pour prononcer les sanctions et autres mesures adminis-
tratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie I et de la partie II, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires ainsi
que toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF;

— les membres de 1’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au 1¢ tiret
ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de I’activité de ces mémes entités au
sens de larticle 129, paragraphe 5;

— les liquidateurs en cas de liquidation volontaire d’un OPC,
dans les cas suivants:

a) le refus de fournir les documents comptables ou autres renseignements demandés, nécessaires a
la CSSF pour les besoins de 1’application de la présente loi;

b) la fourniture de documents ou d’autre renseignements qui se réveélent étre incomplets, inexacts
ou faux;

c¢) lorsqu’il est fait obstacle a 1’exercice des pouvoirs de surveillance, d’inspection et d’enquéte de
la CSSF;

d) le non-respect des régles régissant les publications des bilans et situations comptables;

e) le manquement a se conformer aux injonctions de la CSSF prononcées par la CSSF en vertu du
paragraphe 4, point b);

f) un comportement qui risque de mettre en péril la gestion saine et prudente de 1’établissement
concerné;
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g) le non-respect des dispositions de I’article 132.

(2) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe 1¢, la CSSF est compétente pour
prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPCVM relevant de la partie I, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires;

— les membres de 1’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au 1°" tiret
ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de 1’activité de ces mémes entités au
sens de I’article 129, paragraphe 5,

dans les cas suivants:

a) lorsqu’il y a acquisition, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de
gestion relevant du chapitre 15, ou une augmentation de cette participation qualifiée de telle fagon
que la proportion de droits de vote ou de parts de capital détenue atteigne ou dépasse les seuils
de 20%, de 30% ou de 50% ou que la société de gestion en devienne une filiale (ci-aprés dénom-
mée ,,acquisition envisagée), sans notification écrite a la CSSF de la société de gestion dans
laquelle il est envisagé d’acquérir une participation qualifiée ou de 1’augmenter, en violation
del’article 108, paragraphe 1°;

b) lorsqu’il y a cession, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de gestion
relevant du chapitre 15, ou une réduction de cette participation, de telle fagon que la proportion
des droits de vote ou de parts de capital détenue passe sous les seuils de 20%, de 30% ou de
50%, ou que la société de gestion en cesse d’étre une filiale, sans notification écrite a la CSSF,
en violation del’article 108, paragraphe 1°;

¢) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 a obtenu 1’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en violation de I’article 102, paragraphe 5,
point b);

d) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 a obtenu I’agrément au moyen de
fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en violation de I’article 27, para-
graphe 1°;

e) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, ayant eu connaissance d’acquisitions ou de
cessions de participations dans son capital qui font franchir vers le haut ou vers le bas I’'un des
seuils de participation visés a ’article 11, paragraphe 1¢, de la directive 2014/65/UE, n’informe
pas la CSSF de ces acquisitions ou de ces cessions, en violation de I’article 108, paragraphe 1°;

f) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne communique pas a la CSSF, au moins
une fois par an, les noms des actionnaires et des associés qui détiennent des participations qua-
lifiées, ainsi que le montant de ces participations, en violation de I’article 108, paragraphe 1°;

g) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les procédures et dispositifs
imposés en vertu des dispositions de 1’article 109, paragraphe 1¢, point a);

h) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les exigences structurelles
et organisationnelles imposées en vertu des dispositions de 1’article 109, paragraphe 1°,
point b);

i) lorsqu’une société d’investissement au sens de ’article 27 ne respecte pas les procédures et dis-
positifs imposés en vertu des dispositions de ’article 27, paragraphe 3;

j) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
I’article 27 ne respecte pas les exigences en matiere de délégation de ses fonctions a des tiers
imposées en vertu des dispositions de I’article 110;

k) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
Iarticle 27 ne respecte pas les régles de conduite imposées en vertu des dispositions de 1’ar-
ticle 111;

1) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des
articles 18, paragraphes 1°' 4 5, ou 34, paragraphes 1" a 5;

m) lorsqu’une société d’investissement au sens de I’article 27 ou, pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de
manicre répétée, les obligations concernant les politiques de placement établies par les disposi-
tions du chapitre 5;
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n) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de
Iarticle 27 omet d’utiliser les méthodes de gestion des risques et d’évaluation précise et indé-
pendante de la valeur des instruments dérivés de gré a gré établies par les dispositions de 1’article
42, paragraphe 1°;

0) lorsqu’une société d’investissement au sens de 1’article 27 ou, pour chacun des fonds communs
de placement qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de
maniére répétée, les obligations concernant I’information des investisseurs imposées en vertu des
dispositions des articles 47 et 150 a 163;

p) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, qui commercialise dans un autre Etat
membre des parts d’un OPCVM qu’elle gére, ou une société d’investissement au sens de 1’article
27, qui commercialise ses parts dans un autre Etat membre, ne respecte pas les obligations de
notification établies par ’article 54, paragraphe 1.

(3) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe 1, la CSSF est compétente pour
prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie I, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires;

— les membres de 1’organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au 1¢ tiret
ou les personnes qui déterminent effectivement la conduite de I’activité de ces mémes entités au
sens de larticle 129, paragraphe 5,

dans les cas suivants:

a) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 a obtenu 1’agrément au moyen de fausses
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en violation de 1’article 125-1, paragraphe 5,
point b);

b) lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 ne respecte pas les exigences en matiére de
délégation de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de 1’article 125-1;

¢) lorsqu’une SICAV relevant du chapitre 12 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation
de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de ’article 95, paragraphes 2 et 3;

d) lorsqu’un OPC qui n’a pas la forme juridique de fonds commun de placement ou de SICAV
relevant du chapitre 13 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de ses fonctions
a des tiers prévues par les dispositions de ’article 99, paragraphes 6bis et 6ter;

e) lorsqu’un OPC respectivement sa société de gestion ne respecte pas, de maniére répétée, les
obligations concernant 1’information des investisseurs imposées en vertu des dispositions des
articles 150 a 158;

f) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des
articles 18, paragraphes 1°¥ a 5, ou 34, paragraphes 1¢ a 5;

g) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 a obtenu I’agrément en tant que gestion-
naire de FIA au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en violation
de I’article 10, paragraphe 1¢, point b), de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissement alternatifs;

h) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les exigences organisa-
tionnelles imposées en vertu des dispositions des articles 16 et 17 de la loi modifiée du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

1) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les procédures et mesures
de protection contre les conflits d’intéréts imposées en vertu des dispositions de ’article 13 de
la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs;

j) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les régles de conduite
imposées en vertu des dispositions de 1’article 11, paragraphe 1, de la loi modifiée du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

k) lorsqu’une société de gestion relevant de ’article 125-2 ne respecte pas les procédures et systémes
de gestion des risques imposés en vertu des dispositions de 1’article 14 de la loi modifiée du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;
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1) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas les exigences en matiere
de délégation de ses fonctions a des tiers imposées en vertu des dispositions de I’article 18 de la
loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

m) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2 ne respecte pas de maniére répétée, pour
chacun des FIA qu’elle gére, les obligations concernant 1I’information des investisseurs imposées
en vertu des dispositions des articles 20 a 21 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

n) lorsqu’une société de gestion relevant de I’article 125-2, qui commercialise dans un autre Etat
membre des parts d’un FIA qu’elle gére, ne respecte pas les obligations de notification établies
par I’article 30 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs.

(4) Dans les cas visés aux paragraphes 1°" a 3, la CSSF peut imposer les sanctions et autres
mesures administratives suivantes:

a) une déclaration publique qui précise 1’identité de la personne responsable de la violation de la
loi et la nature de la violation de la loi;

b) une injonction ordonnant a la personne responsable de mettre un terme au comportement en cause
et de s’abstenir de le réitérer;

c) dans le cas d’un OPC ou d’une société de gestion, une suspension ou un retrait de I’agrément de
I’OPC ou de la société de gestion;

d) l’interdiction temporaire ou, en cas de violations de la loi graves répétées, permanente, pour un
membre de ’organe de direction de la société de gestion ou de I’OPC ou pour toute autre personne
physique employée aupres de la société de gestion ou de I’OPC dont la responsabilité est engagée,
d’exercer des fonctions de gestion dans ces entités ou d’autres entités de ce type;

e) dans le cas d’une personne morale, une amende d’ordre d’un montant maximal de
5.000.000 euros ou d’un montant maximal de 10% du chiffre d’affaires annuel total de la personne
morale tel qu’il ressort des derniers comptes disponibles approuvés par 1’organe de direction;
lorsque la personne morale est une entreprise mere ou une filiale de 1’entreprise mére qui est
tenue d’établir des comptes financiers consolidés conformément a la directive 2013/34/UE, le
chiffre d’affaires annuel total & prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total ou
le type de revenus correspondant selon le droit de 1’Union pertinent en matiére comptable, tel
qu’il ressort des derniers comptes consolidés disponibles approuvés par 1’organe de direction de
I’entreprise mére ultime;

f) dans le cas d’une personne physique, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000
euros;

g) atitre d’alternative aux points e) et f), une amende d’ordre d’un montant maximal égal & au moins
deux fois I’avantage retiré de la violation de la loi, si celui-ci peut étre déterminé, méme si ce
montant dépasse les montants maximaux prévus aux points e) et f).*

Art. 30. L’article 149 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de place-
ment collectif est remplacé par la disposition suivante:

,Art. 149. (1) La CSSF publie sur son site internet toute décision qui ne fait pas I’objet d’un
recours et imposant une sanction ou mesure administrative pour cause d’infraction aux dispositions
de la présente loi, sans retard inutile, aprés que la personne a qui la sanction ou mesure a été infligée
a été informée de cette décision. La publication contient au moins des informations sur le type et la
nature de I’infraction et sur I’identité des personnes responsables. Cette obligation ne s’applique pas
aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquéte.

Cependant, si la publication de 1’identité des personnes morales ou des données a caractére per-
sonnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF a I’issue d’une évaluation
au cas par cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données ou si une telle
publication compromet la stabilité des marchés financiers ou une enquéte en cours, la CSSF doit:

a) retarder la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les
motifs de la non-publication cessent d’exister;
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b) publier la décision imposant la sanction ou mesure de maniére anonyme, en conformité avec la
1égislation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données
a caractére personnel en cause;

ou

¢) ne pas publier la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées
aux points a) et b) sont jugées insuffisantes:

i) pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise;

ii) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-
nées sont jugées mineures.

Au cas ou la CSSF décide de publier une sanction ou mesure de maniére anonyme, la publication
des données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est prévu que, au
cours de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) Lorsque la décision imposant une sanction ou une mesure fait 1’objet d’un recours juridic-
tionnel, la CSSF publie aussi immédiatement cette information sur son site internet, ainsi que toute
information ultérieure sur les suites réservées audit recours. Toute décision qui annule une décision
antérieure imposant une sanction ou une mesure est, elle aussi, publiée.

(3) Toute publication d’une sanction ou d’une mesure au titre du présent article demeure sur le
site internet de la CSSF pendant une durée minimale de cinq ans et une durée maximale de dix ans
a compter de sa publication.

(4) Conformément a I’article 99sexies, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE, lorsque la CSSF
rend publiques des sanctions ou mesures administratives concernant un OPCVM, une société de
gestion d’OPCVM ou un dépositaire d’OPCVM, elle notifie celles-ci simultanément a 1’ Autorité
européenne des marchés financiers.

En outre, la CSSF informe 1’ Autorité européenne des marchés financiers de toutes les sanctions

administratives imposées mais non publiées, conformément au paragraphe 1%, point c), y compris
tout recours contre celles-ci et le résultat dudit recours.*.

Art. 31. 11 est inséré un article 149bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 149bis. Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions ou mesures administratives et le
montant des amendes d’ordre, elle veille a ce qu’elles soient effectives, proportionnées et dissuasives
et elle tient compte de toutes les circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant:

a) de la gravité et de la durée de I’infraction;

b) du degré de responsabilité de la personne responsable de 1’infraction;

¢) de la solidité financiére de la personne responsable de I’infraction, telle qu’elle ressort par
exemple de son chiffre d’affaires total dans le cas d’une personne morale ou des revenus annuels
dans le cas d’une personne physique;

d) de ’importance des avantages obtenus ou des pertes évitées par la personne responsable de
I’infraction, ainsi que des dommages causés a d’autres personnes et, le cas échéant, des dommages
causés au fonctionnement des marchés ou de I’économie au sens large, dans la mesure ou il est
possible de les déterminer;

e) du degré de coopération avec la CSSF dont a fait preuve la personne responsable de
I’infraction;

f) des infractions antérieures commises par la personne responsable de I’infraction;

g) des mesures prises, apres l'infraction, par la personne responsable de I’infraction pour éviter
qu’elle ne se reproduise.*

Art. 32. Il est inséré un article 149¢er dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:
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,Art. 149¢er. (1) La CSSF met en place des mécanismes efficaces et fiables pour encourager le
signalement des infractions réelles ou potentielles aux dispositions de la présente loi, y compris des
canaux de communication slrs pour le signalement de ces infractions.

(2) Les mécanismes visés au paragraphe 1°f comprennent au moins:
a) des procédures spécifiques pour la réception des signalements d’infractions et leur suivi;

b) une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations et d’autres types
de traitement inéquitable, pour les salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires
ainsi que de toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la
CSSF qui signalent des infractions commises au sein de ces entités;

c) la protection des données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les infractions
que pour la personne physique prétendument responsable de 1’infraction, conformément a la loi
modifiée du 2 aotit 2002 relative a la protection des personnes a 1’égard du traitement des données
a caractére personnel;

d) des regles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité & la personne qui signale une
infraction, sauf si la divulgation d’informations est exigée dans le cadre d’un complément
d’enquéte ou d’une procédure judiciaire ultérieure.

(3) Le signalement d’infractions par des salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires
ainsi que de toute entreprise concourant aux activités de I’OPC soumise a la surveillance de la CSSF,
visé au paragraphe 1, ne constitue pas une infraction a une quelconque restriction a la divulgation
d’informations, requise par un contrat ou par une disposition législative, réglementaire ou adminis-
trative, et n’entraine, pour la personne effectuant le signalement, aucune responsabilité d’aucune
sorte relative a ce signalement.

(4) Les OPC, les sociétés de gestion, les dépositaires ainsi que toute entreprise concourant aux
activités de ’OPC soumise a la surveillance de la CSSF doivent instaurer des procédures appropriées
permettant a leurs salariés de signaler en interne les infractions aux dispositions de la présente loi,
par une voie spécifique, indépendante et autonome.*

Art. 33. L’article 151, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif est modifi¢é comme suit:

1° Au paragraphe 1¢" il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le prospectus doit également
comporter:

a) soit les détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description
de la maniére dont les rémunérations et les avantages sont calculés, 1’identité des personnes
responsables de I’attribution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du
comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

b) soit un résumé de la politique de rémunération et une déclaration indiquant que les détails de la
politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la maniére dont
les rémunérations et les avantages sont calculés, I’identité des personnes responsables de 1’attri-
bution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rémunération,
lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles sur un site internet — y compris une référence a ce
site Internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a disposition gratuitement sur demande.*

2° Au paragraphe 3, il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,,Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le rapport annuel doit également
mentionner:

a) le montant total des rémunérations pour 1’exercice, ventilé en rémunérations fixes et variables,
payées par la société de gestion et la société d’investissement a son personnel, et le nombre de
bénéficiaires, ainsi que, le cas échéant, tout montant payé directement par I’OPCVM lui-méme,
y compris les éventuelles commissions de performance;

b) le montant agrégé des rémunérations, ventilé par catégories de salariés ou d’autres membres du
personnel visées a I’article 111bis, paragraphe 3;

¢) une description de la maniere dont les rémunérations et les avantages ont été calculés;
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d) les résultats des examens visés a I’article 111¢er, paragraphe 1, points c) et d), y compris toute
irrégularité qui s’est produite;
e) toute modification importante de la politique de rémunération adoptée.*

Art. 34. L’article 159 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de place-
ment collectif est modifié comme suit:

1° Au paragraphe 3, point a), les termes ,,et la mention suivant laquelle la CSSF est I’autorité compé-
tente pour la surveillance de ’OPCVM au titre de la présente loi* sont insérés aprés les termes
,,I’identification de ’TOPCVM*.

2° Au paragraphe 4 il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

,,Les informations clés pour I’investisseur comprennent également une déclaration indiquant que
les détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la
maniére dont les rémunérations et les avantages sont calculés, I’identité des personnes responsables
de I’attribution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rému-
nération, lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles sur un site internet — y compris une référence
a ce site internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a disposition gratuitement sur demande.*

Art. 35. 11 est inséré un article 170-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,»Art. 170-1. Sont punis d’un emprisonnement de trois mois a deux ans et d’une amende de cinq
cents a cinquante mille euros ou d’une de ces peines seulement ceux qui exercent ’activité de société
de gestion au sens des chapitres 15, 16 et 17 respectivement 1’activité d’une société d’investissement
au sens de I’article 27 sans agrément préalable par la CSSE.“

Art. 36. Les articles 183, 184, 185 et 186 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif sont abrogés.

Art. 37. 11 est inséré un article 186-2 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 186-2. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2, 3 et 4, les OPCVM
soumis a la partie I ainsi que leurs dépositaires auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se
conformer aux nouvelles dispositions des articles 17 a 20, 33 a 35, 37 et 39 en fonction de la forme
juridique adoptée par ’'OPCVM en question.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPCVM créés avant 1’entrée en vigueur de la
loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPCVM créés
aprés I’entrée en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les fonds communs de placement relevant du chapitre 2 ainsi que pour leurs dépositaires,
qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1¢, les
anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la loi modifiée du
17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif avant sa modification par la loi
du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE:

»Art. 17. (1) La garde des actifs d’un fonds commun de placement doit étre confiée a un
dépositaire.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a
son siége statutaire dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier.

(4) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou
partie des actifs dont il a la garde.

(5) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir I’honorabilité et I’expérience requises eu égard
également au type de fonds commun de placement concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants,
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ainsi que de toute personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement
ala CSSF.

Par ,,dirigeants on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans I’exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a
la CSSF de surveiller le respect de la présente loi par le fonds commun de placement.

Art. 18. (1) Le dépositaire accomplit toutes opérations concernant 1’administration courante
des actifs du fonds commun de placement.

(2) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, 1’émission, le rachat et ’annulation des parts effectués pour le compte
du fonds commun de placement ou par la société de gestion ont lieu conformément a la loi et
au réglement de gestion,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts est effectué conformément a la loi et au réglement
de gestion,

¢) exécuter les instructions de la société de gestion, sauf si elles sont contraires a la loi ou au
reglement de gestion,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs du fonds commun de placement la
contrepartie lui est remise dans les délais d’usage,

e) s’assurer que les produits du fonds commun de placement regoivent 1’affectation conforme au
réglement de gestion.

(3) Lorsque I’Etat membre d’origine de la société de gestion n’est pas le méme que celui du
fonds commun de placement, le dépositaire doit signer avec ladite société de gestion un accord
écrit qui régit le flux des informations considérées comme nécessaires pour lui permettre de
remplir les fonctions décrites aux articles 17(1) et (4) et 18(2) et dans d’autres dispositions 1égis-
latives réglementaires ou administratives applicables au dépositaire.

Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a I’égard de la
société de gestion et des porteurs de parts, de tout préjudice subi par eux résultant de 1’inexécution
injustifiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations.

(2) A I’égard des porteurs de parts, la responsabilité est mise en cause par I’intermédiaire de
la société de gestion. Si la société de gestion n’agit pas, nonobstant sommation écrite d’un porteur
de parts, dans un délai de trois mois a partir de cette sommation, ce porteur de parts peut mettre
en cause directement la responsabilité du dépositaire.

Art. 20. La société de gestion et le dépositaire doivent, dans I’exercice de leurs fonctions

113

respectives, agir de facon indépendante et exclusivement dans 1’intérét des ,,porteurs de parts®.

(3) Pour les SICAV relevant du chapitre 3 ainsi que pour leurs dépositaires, qui ne se seront
pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1%, les anciennes dispo-
sitions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif avant sa modification par la loi du
XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE:

,Art. 33. (1) La garde des actifs d’une SICAV doit étre confiée a un dépositaire.

(2) La responsabilité¢ du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou
partie des actifs dont il a la garde.

(3) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, I’émission, le rachat et I’annulation des parts effectués par la SICAV
ou pour son compte ont lieu ,,conformément a la loi et aux statuts de la SICAV®;

b) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est remise
dans les délais d’usage;
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c) s’assurer que les produits de la SICAV recoivent I’affectation conforme aux statuts.

(4) Dans le cas d’une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque 1’Etat membre
d’origine de la société de gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, le dépositaire
doit signer avec ladite société de gestion un accord écrit qui régit le flux des informations
considérées comme nécessaires pour lui permettre de remplir les fonctions décrites a 1’ar-
ticle 33 (1), (2) et (3) et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives
applicables au dépositaire.

Art. 34. (1) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y étre établi,
s’il a son si¢ge statutaire dans un autre Etat membre.

(2) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier.

(3) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir I’honorabilité et I’expérience requises eu égard
également au type de SICAV concerné. A cette fin, I’identité des dirigeants, ainsi que de toute
personne leur succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par ,,dirigeants on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs,
représentent le dépositaire ou qui déterminent effectivement I’orientation de son activité.

(4) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le
dépositaire a obtenues dans I’exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a
la CSSF de surveiller le respect de la présente loi par la SICAV.

Art. 35. Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a 1’égard de la société
d’investissement et des porteurs de parts de tout préjudice subi par eux résultant de 1’inexécution
injustifiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations.

Art. 37. Le dépositaire doit, dans 1’exercice de ses fonctions, agir exclusivement dans 1’ intérét
des porteurs de parts.*

(4) Pour les autres sociétés d’investissement en valeurs mobiliéres relevant du chapitre 4 ainsi
que pour leurs dépositaires, qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énon-
cées au paragraphe 1% les anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se
référer a la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
avant sa modification par la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/
UE:

HArt. 39. Les articles 26, 27, 28, sauf les paragraphes 8 et 9, 30, 33, 34, 35, 36 et 37
sont applicables aux sociétés d’investissement tombant dans le champ d’application du présent
chapitre® “.

Art. 38. 1l est inséré un article 186-3 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

,Art. 186-3. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2 et 3, les OPC soumis
a la partie II auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions
de I’article 88-3.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPC créés avant I’entrée en vigueur de la loi du
XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPC créés apres 1’entrée
en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi
modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ne
se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1, les disposi-
tions de ’article 19 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 précitée restent d’application.

(3) Pour les OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a 1’ar-
ticle 3 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs, qui ne seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au para-
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graphe 1%, les anciennes dispositions reprises sous ’article 186-2, paragraphes 2 a 4 restent en
vigueur en fonction de la forme juridique adoptée par I’OPC en question.*

Art. 39. 11 est inséré un article 186-4 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif dont la teneur est la suivante:

»Art. 186-4. Les sociétés de gestion relevant du chapitre 15 ainsi que les SICAV au sens de
I’article 27 auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions
des articles 111bis et 111ter. Le présent article s’applique aussi bien aux sociétés de gestion et aux
SICAV créées avant I’entrée en vigueur de la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la
directive 2014/91/UE qu’aux sociétés de gestion et aux SICAV créées apres ’entrée en vigueur de
ladite loi.*

Art. 40. L’intitulé du chapitre 26 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif est remplacé par 1’intitulé suivant:

»Chapitre 26. — Dispositions finales

Art. 41. Les articles 187, 188, 189, 190, 191 et 192 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concer-
nant les organismes de placement collectif sont abrogés.

Art. 42. L’annexe I, schéma A, point 2, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif est remplacé par le point 2 suivant:

,»2. Informations concernant le dépositaire:

2.1. Identité du dépositaire de ’'OPCVM et description de ses missions et des conflits d’intéréts
qui pourraient se produire

2.2. Description des éventuelles fonctions de garde déléguées par le dépositaire, liste des délé-
gataires et sous-délégataires et identification des conflits d’intéréts susceptibles de résulter
d’une telle délégation

2.3. Déclaration indiquant que des informations actualisées concernant les points 2.1 et 2.2
seront mises a disposition des investisseurs sur demande®.

Chapitre 2 — Dispositions modificatives de la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs

Art. 43. A l’article 1, paragraphe 37, de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs, le point g) suivant est ajouté:

,»g) I’Etat membre, autre que I’Etat membre d’origine, dans lequel un gestionnaire établi dans 1’Union
européenne fournit les services visés a I’article 6, paragraphe 4, de la directive 2011/61/UE.*

Art. 44. 1l est inséré un article 7bis dans la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs dont la teneur est la suivante:

,Art. 7bis. (1) Sans préjudice des dispositions prévues a 1’article 7, ’agrément d’un gestionnaire
est subordonné a la condition que celui-ci confie le contrdle de ses documents comptables annuels
a un ou plusieurs réviseurs d’entreprises agréés qui justifient d’une expérience professionnelle
adéquate.

(2) Toute modification dans le chef des réviseurs d’entreprises agréés doit étre autorisée au pré-
alable par la CSSF.

(3) L’institution des commissaires aux comptes prévue dans la loi du 10 aolt 1915 concernant
les sociétés commerciales, telle que modifiée, ainsi que I’article 140 de ladite loi, ne s’appliquent
pas aux gestionnaires visés par le présent chapitre.

(4) Chaque gestionnaire soumis a la surveillance de la CSSF, et dont les comptes sont soumis au
contréle d’un réviseur d’entreprises agréé, est tenu de communiquer spontanément a la CSSF les
rapports et commentaires €crits émis par le réviseur d’entreprises agréé dans le cadre de son contrdle
des documents comptables annuels.
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La CSSF peut fixer des régles quant a la portée du mandat de contréle des documents comptables
annuels et quant au contenu des rapports et commentaires écrits du réviseur d’entreprises agréé,
prévus a I’alinéa précédent, sans préjudice des dispositions 1égales régissant le contenu du rapport
du contrdleur légal des comptes.

(5) Le réviseur d’entreprises agréé est tenu de signaler a la CSSF rapidement tout fait ou décision
dont il a pris connaissance dans 1’exercice du contrdle des données comptables contenues dans le
rapport annuel d’un gestionnaire ou d’une autre mission légale auprés d’un gestionnaire ou d’un
FIA, lorsque ce fait ou cette décision est de nature a:

— constituer une violation substantielle des dispositions de la présente loi ou des dispositions régle-
mentaires prises pour son exécution; ou

— porter atteinte a la continuité de 1’exploitation du gestionnaire ou d’une entreprise qui concourt
a son activité; ou

— entrainer le refus de la certification des comptes ou 1’émission de réserves y relatives.

Le réviseur d’entreprises agréé est également tenu d’informer rapidement la CSSF, dans I’accom-
plissement des missions visées a 1’alinéa précédent aupres d’un gestionnaire, de tout fait ou décision
concernant le gestionnaire et répondant aux critéres énumérés a l’alinéa précédent, dont il a eu
connaissance en s’acquittant du contréle des données comptables contenues dans leur rapport annuel
ou d’une autre mission Iégale auprés d’une autre entreprise liée a ce gestionnaire par un lien de
contrdle ou liée a une entreprise qui concourt a son activité.

Si dans 1’accomplissement de sa mission, le réviseur d’entreprises agréé obtient connaissance du
fait que I’information fournie aux investisseurs ou a la CSSF dans les rapports ou autres documents
du gestionnaire ne décrit pas d’une maniere fidéle la situation financiére et 1’état du patrimoine du
gestionnaire, il est obligé d’en informer aussitdt la CSSF.

Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu de fournir a la CSSF tous les renseignements ou
certifications que celle-ci requiert sur les points dont le réviseur d’entreprises agréé a ou doit avoir
connaissance dans le cadre de I’exercice de sa mission.

La divulgation de bonne foi a la CSSF par un réviseur d’entreprises agréé de faits ou décisions
visés au présent paragraphe ne constitue pas une violation du secret professionnel, ni une violation
d’une quelconque restriction a la divulgation d’informations imposée contractuellement et n’entraine
de responsabilité d’aucune sorte pour le réviseur d’entreprises agréé.

La CSSF peut demander a un réviseur d’entreprises agréé d’effectuer un contrdle portant sur un
ou plusieurs aspects déterminés de I’activité et du fonctionnement d’un gestionnaire. Ce contrdle se
fait aux frais du gestionnaire concerné.

(6) Lorsqu’une société de gestion d’OPCVM agréée conformément au chapitre 15 de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif respectivement
une société de gestion agréée conformément a Iarticle 125-2 de ladite loi demande un agrément en
tant que gestionnaire au titre du chapitre 2, le réviseur d’entreprises agréé de la société de gestion
concernée pourra ¢galement étre mandaté pour accomplir les missions visées au présent article.*

Art. 45. L’article 32 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs est modifié comme suit:
1° L’intitulé de I’article est remplacé par I’intitulé suivant:
,,Art. 32. Des gestionnaires établis au Luxembourg assurant la gestion de FIA de I’Union euro-
péenne établis dans un autre Etat membre et/ou prestant des services dans un autre
Etat membre*
2° Les paragraphes 1°" et 2 sont remplacés par les dispositions suivantes:

,»(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de la présente loi qui se propose de
gérer des FIA de I’Union européenne établis dans un autre Etat membre, soit directement, soit en y
établissant une succursale, doit étre agréé pour gérer ce type de FIA.

Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de la présente loi peut en outre fournir dans
un autre Etat membre, soit directement, soit en y établissant une succursale, les services visés a
I’article 5, paragraphe 4 pour lesquels il est agréé.
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(2) Le gestionnaire qui se propose de fournir les activités et services visés au paragraphe 1°" pour
la premiere fois est tenu de communiquer a la CSSF les informations suivantes:

a) I’Etat membre sur le territoire duquel le gestionnaire envisage de gérer des FIA directement ou
d’y établir une succursale, et/ou de fournir les services visés a 1’article 5, paragraphe 4;

b) un programme d’activités précisant notamment les services que le gestionnaire envisage de four-
nir et/ou identifiant les FIA qu’il compte gérer.

Art. 46. Larticle 33 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs est modifi¢ comme suit:

1° L’intitulé de ’article est remplacé par 1’intitulé suivant:

,,Art. 33. Des gestionnaires établis dans un autre Etat membre assurant la gestion de FIA
établis au Luxembourg et/ou prestant des services au Luxembourg*
2° L’article 33 est remplacé par la disposition suivante:

,»31 un gestionnaire agréé établi dans un autre Etat membre envisage de gérer des FIA établis au
Luxembourg ou de prester au Luxembourg les services visés a I’article 6, paragraphe 4, de la direc-
tive 2011/61/UE, soit directement, soit en y établissant une succursale, la CSSF se voit transmettre,
conformément a D’article 33 de la directive 2011/61/UE, par les autorités compétentes de 1’Etat
membre d’origine du gestionnaire les informations visées a ’article 33, paragraphes 2 et 3 respec-
tivement, ainsi que [’attestation visée a I’article 33, paragraphe 4 de ladite directive.

Dés notification au gestionnaire de la transmission a la CSSF, visée au présent article, par les
autorités compétentes de I’Etat membre d’origine du gestionnaire, celui-ci peut commencer a fournir
les activités et services au Luxembourg a compter de la date de cette notification.*.

Art. 47. Larticle 58 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’inves-
tissement alternatifs est complété par un paragraphe 6 dont la teneur est la suivante:

,»(0) Les gestionnaires, qui ont été agréés au titre du chapitre 2 avant la date d’entrée en vigueur
de la loi du XX/XX/XX [date] portant transposition de la directive 2014/91/UE, auront jusqu’au
XX/XX/XX [date] pour désigner un réviseur d’entreprises agréé conformément a 1’article 7bis.

Les dispositions contenues dans 1’article 7bis sont a observer dans leur ensemble pour les comptes
annuels se rapportant aux exercices comptables cloturant au ou aprés le 31 décembre 2016.

Chapitre 3 — Disposition finale
Art. 48. La présente loi entre en vigueur le premier jour du mois suivant sa publication au Mémorial.

Luxembourg, le 12 avril 2016

Le Président, Le Rapporteur,
Eugéne BERGER André BAULER
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4.8.2016

N° 68456
CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2015-2016

PROJET DE LOI

du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépo-
sitaire, des politiques de rémunération et des sanctions

- portant modification de:
- la loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif

- la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestion-
naires de fonds d’investissement alternatifs

* % %

DISPENSE DU SECOND VOTE CONSTITUTIONNEL
PAR LE CONSEIL D’ETAT
(3.5.2016)

Le Conseil d’Etat,

appelé par dépéche du Premier Ministre, Ministre d’Etat, du 22 avril 2016 a délibérer sur la question
de dispense du second vote constitutionnel du

PROJET DE LOI
du [date]

— portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parle-
ment européen et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la
directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions
législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs
mobiliéres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépo-
sitaire, des politiques de rémunération et des sanctions

— portant modification de:

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

— laloi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs

qui a été adopté par la Chambre des députés dans sa séance du 21 avril 2016 et dispensé du second
vote constitutionnel;
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Vu ledit projet de loi et ’avis émis par le Conseil d’Etat en ses séances des 19 janvier 2016 et
25 mars 2016;

se déclare d’accord

avec la Chambre des députés pour dispenser le projet de loi en question du second vote prévu par
I’article 59 de la Constitution.

Ainsi décidé en séance publique du 3 mai 2016.

Le Secrétaire général, Le Président,
Marc BESCH Georges WIVENES

CTIE - Division Imprimés et Fournitures de bureau
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3. 6860

CHAMBRE DES DEPUTES
GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG

Session ordinaire 2015-2016

P.V. Fl 34

Commission des Finances et du Budget

Procés-verbal de la réunion du 12 avril 2016

Ordre du jour :

Approbation des projets de procés-verbal des réunions du 29 février 2016 et
des 4 et 15 mars 2016

Projet de loi du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du
Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination
des dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM),
pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération et
des sanctions

- portant modification de :

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

- la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

- Rapporteur: Monsieur André Bauler

- Examen de I'avis complémentaire du Conseil d'Etat

- Présentation et adoption d'un projet de rapport

Projet de loi du [...] portant :

1. transposition de la directive 2013/50/UE du Parlement européen et du
Conseil du 22 octobre 2013 modifiant la directive 2004/109/CE du Parlement
européen et du Conseil sur I'harmonisation des obligations de transparence
concernant l'information sur les émetteurs dont les valeurs mobiliéres sont
admises a la négociation sur un marché réglementé, la directive 2003/71/CE du
Parlement européen et du Conseil concernant le prospectus a publier en cas
d'offre au public de valeurs mobilieres ou en vue de I'admission de valeurs
mobiliéres a la négociation et la directive 2007/14/CE de la Commission portant
modalités d'exécution de certaines dispositions de la directive 2004/109/CE ;

2. transposition de l'article premier de la directive 2014/51/UE du Parlement
européen et du Conseil du 16 avril 2014 modifiant les directives 2003/71/CE et
2009/138/CE et les reglements (CE) n° 1060/2009, (UE) n° 1094/2010 et (UE)
n° 1095/2010 en ce qui concerne les compétences de I'Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des assurances et des pensions
professionnelles) et de [I'Autorité européenne de surveillance (Autorité
européenne des marchés financiers) ;

3. modification de la loi modifiée du 11 janvier 2008 relative aux obligations de
transparence sur les émetteurs de valeurs mobiliéres ;
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4. modification de la loi modifiée du 10 juillet 2005 relative aux prospectus pour
valeurs mobiliéres

- Rapporteur: Monsieur André Bauler

- Examen de I'avis complémentaire du Conseil d'Etat

- Présentation et adoption d'un projet de rapport

4. Divers

Présents : Mme Diane Adehm remplacant M. Claude Wiseler, M. André Bauler, M.
Eugéne Berger, M. Alex Bodry, Mme Joélle Elvinger, M. Claude Haagen, M.
Henri Kox, Mme Viviane Loschetter, M. Laurent Mosar, M. Roger Negri
remplacgant M. Franz Fayot, M. Roy Reding, M. Gilles Roth

Mme Isabelle Goubin, Directeur du Trésor (ministére des Finances)
Mme Yasmin Gabriel, M. Vincent Thurmes, du ministére des Finances
Mme Caroline Guezennec, de I’Administration parlementaire

Excusés : M. Franz Fayot, M. Gast Gibéryen, M. Claude Wiseler

Présidence : M. Eugéne Berger, Président de la Commission

1. Approbation des projets de procés-verbal des réunions du 29 février 2016
et des 4 et 15 mars 2016

Les projets de procées-verbal sont approuves.

2. 6845 Projet de loi du [date]
- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen
et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant
coordination des dispositions législatives, réglementaires et
administratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobiliéres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire,
des politiques de rémunération et des sanctions
- portant modification de :
- la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif
- la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

Monsieur le rapporteur présente I'avis complémentaire du Conseil d’Etat, ainsi que son projet
de rapport.

Le projet de rapport est adopté a 'unanimité.

La Commission choisit le modéle de base pour les discussions en séance pléniére.
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3.

6860 Projet de loi du [...] portant :
1. transposition de la directive 2013/50/UE du Parlement européen et du
Conseil du 22 octobre 2013 modifiant la directive 2004/109/CE du
Parlement européen et du Conseil sur I'harmonisation des obligations de
transparence concernant l'information sur les émetteurs dont les valeurs
mobiliéres sont admises a la négociation sur un marché réglementé, la
directive 2003/71/CE du Parlement européen et du Conseil concernant le
prospectus a publier en cas d'offre au public de valeurs mobiliéres ou en
vue de l'admission de valeurs mobiliéres a la négociation et la directive
2007/14/CE de la Commission portant modalités d'exécution de certaines
dispositions de la directive 2004/109/CE ;
2. transposition de Il'article premier de la directive 2014/51/UE du
Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 modifiant les directives
2003/71/CE et 2009/138/CE et les réglements (CE) n° 1060/2009, (UE) n°
1094/2010 et (UE) n° 1095/2010 en ce qui concerne les compétences de
I'Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des
assurances et des pensions professionnelles) et de I'Autorité européenne
de surveillance (Autorité européenne des marchés financiers) ;
3. modification de la loi modifiée du 11 janvier 2008 relative aux
obligations de transparence sur les émetteurs de valeurs mobiliéres ;
4. modification de la loi modifiée du 10 juillet 2005 relative aux prospectus
pour valeurs mobiliéres

Monsieur le rapporteur présente I'avis complémentaire du Conseil d’Etat, ainsi que son projet
de rapport.

Le projet de rapport est adopté a 'unanimitée.

La Commission choisit le modéle de base pour les discussions en séance pléniére.

Divers

Dans son courrier du 23 mars 2016 (voir transmis du 29 mars 2016), le Conseil d’Etat
suscite une entrevue au sujet du texte du projet de loi n°6862 portant création d’un impd6t
dans I'intérét des services de secours. Cette entrevue est prévue le lundi 18 avril 2016 a
14:30 heures. Les membres de la Commission prévoyant de participer a cette réunion
sont priés d’en informer le secrétaire-administrateur de la Commission.

La réunion du mardi 19 avril 2016 aura lieu a 11:00 au lieu de 9:00 heures. Le Ministre
des Finances prévoit de présenter aux membres de la Commission des détails de la
réforme fiscale aprés en avoir informé les partenaires sociaux.

La réunion du mardi 26 avril 2016 (9:00 heures) sera consacrée a une entrevue avec M.
Paquet, secrétaire général adjoint de la Commission européenne.

En raison de l'indisponibilité de 'ensemble des données a présenter, la réunion jointe sur
I'évolution budgétaire, prévue initialement le vendredi 29 avril 2016 a 14:00 heures, est
reportée a une date ultérieure qu’il reste a fixer.

Luxembourg, le 12 avril 2016

6845 - Dossier consolidé : 262 3/4



Le secrétaire-administrateur, Le Président,
Caroline Guezennec Eugéne Berger
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1. 6929

2. 6845

Présents :

CHAMBRE DES DEPUTES
GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG

Session ordinaire 2015-2016

P.V. FI 28

Commission des Finances et du Budget

Procés-verbal de la réunion du 23 février 2016

Ordre du jour :

Projet de loi relative aux fonds d'investissement alternatifs réservés et portant
modification de :

- la loi modifiée du 16 octobre 1934 concernant I'impét sur la fortune;

- la loi modifiée du 1 décembre 1936 concernant I'impdt commercial communal;
- la loi modifiée du 4 décembre 1967 concernant I'impét sur le revenu;

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

- Rapporteur: Monsieur André Bauler

- Suite de la présentation du projet de loi

Projet de loi du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du
Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination
des dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM),
pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération et
des sanctions

- portant modification de :

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

- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d'investissement
alternatifs

- Rapporteur: Monsieur André Bauler

- Examen de l'avis du Conseil d'Etat

- Adoption d'une série d'amendements

Divers

Mme Diane Adehm remplacant M. Claude Wiseler, M. André Bauler, M.
Eugéne Berger, M. Alex Bodry, Mme Joélle Elvinger, M. Franz Fayot, M.
Claude Haagen, M. Henri Kox, Mme Viviane Loschetter, M. Laurent Mosar, M.
Roy Reding, M. Gilles Roth, M. Marc Spautz, M. Michel Wolter

Mme Isabelle Goubin, Directeur du Trésor (Ministére des Finances)

Mme Yasmin Gabriel, M. Vincent Thurmes, du Ministére des Finances
Mme Caroline Guezennec, de I’Administration parlementaire
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Excusés : M. Gast Gibéryen, M. Claude Wiseler

Présidence : M. Eugéne Berger, Président de la Commission

1. 6929 Projet de loi relative aux fonds d'investissement alternatifs réservés et
portant modification de :
- la loi modifiée du 16 octobre 1934 concernant I'imp6t sur la fortune;
- la loi modifiée du 1 décembre 1936 concernant I'imp6t commercial
communal,
- laloi modifiée du 4 décembre 1967 concernant I'impét sur le revenu;
- la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif

Comme convenu au cours de la réunion du 16 février 2016, le présent point a été mis a
'ordre du jour afin que soit clarifié le réle du notaire dans la procédure de constitution d’'un
FIAR (fonds d’investissement alternatif réservé).

La représentante du ministere des Finances rappelle que l'article 34 du projet de loi 6929
(FIAR) prévoit les formalités de constitution des FIAR. Comme les FIAR ne sont pas soumis
a agrément et surveillance par la CSSF, le projet de loi ne reprend pas les dispositions
relatives a la surveillance des FIS par la CSSF de la loi modifiée du 13 février 2007 relative
aux fonds d'investissement spécialisés. Il a été estimé approprié de prévoir dés lors au
paragraphe 1% de I'article 34 que la constitution du FIAR doit étre constatée par acte notarié.
Ce texte n'implique pas que le FIAR est constitué par acte notarié. Il suffit que, aprés la
conclusion du contrat social sous seing privé, le gérant désigné atteste devant notaire que le
FIAR a été constitué et c'est cette attestation qui devra étre déposée au registre de
commerce et des sociétés aux fins de publication au Mémorial.

En réponse a une question d’'un membre du groupe parlementaire CSV, la représentante du
ministere des Finances indique que cette procédure n‘a pas été discutée, a sa
connaissance, avec la Chambre des notaires. Elle ajoute que ce type d’attestation par le
notaire existe déja dans d’autres domaines.

Le représentant de la sensibilité politique ADR estime que I'attestation du notaire n’apporte
aucune plus-value puisque le dépdt des statuts auprés du registre de commerce prouve a lui
seule la constitution du FIAR.

La Commission charge le ministére des Finances d’informer la Chambre des notaires de la

mise en place de cette procédure d’attestation dans le cadre de la constitution d’'un FIAR et
de lui communiquer les réactions de cette chambre par la suite.

*

La représentante du groupe parlementaire déi Gréng signale que son groupe demande a ce
que le présent projet de loi soit avisé par le comité du risque systémique.

Plusieurs membres de la Commission doutent de la compétence du comité du risque
systémique en la matiére.
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Il appartient au ministére des Finances de vérifier la compétence du comité du risque
systémique et de lui soumettre le présent projet de loi pour avis le cas échéant.

2. 6845 Projet de loi du [date]
- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen
et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant
coordination des dispositions |égislatives, réglementaires et
administratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire,
des politiques de rémunération et des sanctions
- portant modification de :
- la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif
- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

La Commission procéde a I'examen de I'avis du Conseil d’Etat.

Observation générale du Conseil d’Etat

Comme la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs a
été modifiée par la loi du 23 juillet 2015, il convient de faire référence a la « loi modifiée du 12
juillet 2013 (...) ». L’observation vaut pour l'intitulé ainsi que pour 'ensemble du dispositif de la

loi en projet.

La Commission des Finances et du Budget procéde a la correction des références
concernées.

Article 2
Cet article introduit de nouvelles définitions dans la loi précitée du 17 décembre 2010.

Parmi ces nouvelles définitions se trouve la définition du terme « organe de direction » au
point 6. Selon le Conseil d’Etat, la définition du projet de loi souléve des difficultés a
plusieurs égards.

D’un cbté, le fait de donner au méme terme deux significations différentes en fonction du
contexte dans lequel il est utilisé ne contribue pas a la bonne lecture du texte et risque a tout
le moins de créer une confusion, voire une insécurité juridique.

D’un autre cété, le Conseil d’Etat est d’avis que la définition proposée est imprécise et que
son contenu ne correspond pas a celui de la définition de la directive 2014/91/UE. En effet,
la définition de la directive 2014/91/UE vise I'organe investi du pouvoir de décision ultime qui
exerce les fonctions de surveillance et de gestion de la société ou, en cas de structure de
gestion dualiste avec séparation des organes de gestion et de surveillance, I'organe qui
exerce uniquement les fonctions de gestion. En droit luxembourgeois, I'organe visé par la
définition d’« organe de direction » de la directive 2014/91/UE est, (i) dans le cas d’une
société anonyme, le conseil d’administration ou, en cas de structure de gestion dualiste, le
directoire et (ii) dans le cas d’'un autre type de société, I'organe représentant la société en
vertu de la loi et des documents constitutifs, comme par exemple le conseil de gérance dans
le cas d’'une société a responsabilité limitée. Or, le texte de la définition de I'« organe de
direction » du projet de loi porte a confusion et diverge de la définition de la directive
2014/91/UE, en patrticulier parce que :
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(i) il pourrait étre interprété en ce sens que le conseil de surveillance d’'une société anonyme
tombe dans le champ d’application de la définition de I'organe de direction au titre de la
définition applicable a l'article 111ter de la loi précitée du 17 décembre 2010, et

(i) il énumere, au titre de la définition applicable a I'article 148 de la loi précitée du 17
décembre 2010, des entités — « toute entreprise concourant aux activités de I'OPC
soumise a la surveillance de la CSSF » — et des personnes — «les personnes qui
déterminent effectivement la conduite de l'activité des entités » — qui ne sont pas des
organes de sociétés, et ce contrairement a la définition de I'organe de direction de la
directive 2014/91/UE.

Pour les raisons qui précedent, le Conseil d’Etat s'oppose formellement au texte de la
définition de I'organe de direction du projet de loi.

Il suggere d’adopter une définition unique de I'« organe de direction » qui sera applicable a
toutes les références faites a ce terme dans la loi.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la recommandation du Conseil
d’Etat et de reprendre le texte qu’il propose.

En outre, quant a la définition de I'organe de direction pour les besoins de I'article 148 de la
loi précitée du 17 décembre 2010 sur les sanctions administratives, le Conseil d’Etat suggére
de se référer dans cet article 148 a I'« organe de direction » tel que ce terme sera défini et
d’y énumérer en plus les autres organes de société ou personnes physiques ou morales
susceptibles de faire I'objet des sanctions prévues dans cet article.

La Commission des Finances et du Budget suit la recommandation du Conseil d’Etat par le
biais de 'amendement 5 (voir sous article 26 ancien, article 29 nouveau).

Au point 3 qui introduit un point 10bis, le Conseil d’Etat signale qu’il convient d’écrire « la
directive 2006/73/CE de la Commission (...) ». La méme observation vaut pour le point 4
concernant l'introduction des points 11ter et 11quater ou les auteurs de la loi en projet ont omis
d’ajouter les numéros respectifs identifiant les directives concernées.

La Commission des Finances et du Budget procéde aux modifications suggérées.

Article 3

L’article 3, point 4, alinéa 2, dispose que « les termes « ainsi que par la société de gestion »
sont insérés apreés les termes « par le fonds commun de placement » ». Or, les termes « par
le fonds commun de placement » sont supprimés par I'article 3, point 4, alinéa 3, du projet de
loi. Il'y a donc lieu de supprimer la modification de I'article 3, point 4, alinéa 2, du projet de loi
comme étant superflue. Le Conseil d’Etat constate d’ailleurs que la disposition de I'article 3,
point 4, alinéa 2, du projet de loi n’a pas été transcrite dans le texte coordonné de loi.

La Commission des Finances et du Budget suit la recommandation du Conseil d’Etat et
supprime la modification de I'article 3, point 4, alinéa 2 du projet de loi.

Article 4

Le Conseil d’Etat note, en ce qui concerne l'article 18, paragraphe 2, point d), de la loi
précitée du 17 décembre 2010, que le texte du projet de loi se réféere aux « délais d’'usage »,
alors que la directive 2014/91/UE se réfere aux « délais habituels ». Selon lui, il y a lieu de
reprendre les termes de la directive 2014/91/UE en vue d’assurer une transposition exacte.
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La Commission des Finances et du Budget note cependant que la version frangaise de la
directive découle d’une traduction incohérente et utilise tantét les termes « délais d’'usage »
et tant6t les termes « délais habituels ». La version anglaise utilise toujours les termes
« usual time limits ». Dans un souci de cohérence de la terminologie utilisée par la loi du 17
décembre 2010, la Commission décide de ne pas suivre l'avis du Conseil d’Etat et de
maintenir 'expression « délais d’'usage ».

En ce qui concerne l'article 18, paragraphe 4, point b) ii) du projet de loi, le Conseil d Etat
demande a ce que la référence a la « société de gestion agissant pour le compte du fonds
commun de placement » soit remplacée par une référence au «fonds commun de
placement » afin d’assurer la cohérence de ce texte avec I'article 18, paragraphe 4, point b)
i) du projet de loi. Le Conseil d’Etat constate d’ailleurs que le texte coordonné de loi reprend
les termes « fonds commun de placement » conformément a I'observation formulée ci-avant.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la proposition du Conseil d’Etat.

Article 6

Cet article du projet de loi modifie I'article 19 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et
transpose l'article 24 de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive
2014/91/UE. L’article a trait aux dispositions relatives au nouveau régime de responsabilité
du dépositaire d’'un FCP.

Le nouvel article 19, paragraphe 5 de la loi précitée du 17 décembre 2010 prévoit que « [l]les
porteurs de parts du fonds commun de placement peuvent invoquer la responsabilité du
dépositaire directement ou indirectement par le biais de la société de gestion, pour autant
que cela n’entraine pas la répétition des recours ou l'inégalité de traitement des porteurs de
parts. ».

La disposition précitée correspond bien a la transposition du texte de la directive
2014/91/UE. Nonobstant ce fait, le Conseil d’Etat s’interroge sur la signification précise et,
surtout, la mise en ceuvre pratique de cette disposition. Or, le Conseil d’Etat se pose en
particulier les questions de savoir, d’'une part, sur quelle base légale une action directe d’'un
porteur de parts s’exercerait (action en responsabilité contractuelle ou délictuelle ?) et,
d’autre part, a quel titre la société de gestion agirait pour les porteurs de parts (s’agirait-il
d’'un mandat d’agir en justice, au nom et pour compte d’autrui ?). Le Conseil dEtat se
demande par ailleurs ce qu'il faut entendre par « la répétition des recours ou l'inégalité de
traitement des porteurs de parts » et constate que le texte de loi ne fournit aucune précision
sur la question de savoir comment il y a lieu de les éviter. Le projet de loi et le commentaire
des articles passent sous silence les conditions et les modalités de la mise en ceuvre par les
porteurs de parts de la responsabilité du dépositaire, de sorte que les conditions
d’application de cette disposition restent floues.

Compte tenu du fait que la transposition d’'une directive ne vise pas seulement la
transposition formelle, mais toutes les mesures qui concourent a la mise en ceuvre effective
de la directive, il conviendrait d’apporter des précisions quant a la portée et aux modalités
d’application de l'article 19, paragraphe 5 de la loi précitée du 17 décembre 2010 en droit
national.

La Commission des Finances et du Budget note que le projet de loi reprend fidelement le
texte de la directive et décide donc de ne pas suivre la proposition du Conseil d’Etat.

Article 10
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Cet article du projet de loi transpose larticle 22, paragraphes 3 a 8 de la directive
2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE par modification de
l'article 34 de la loi précitée du 17 décembre 2010.

Le Conseil d’Etat note en ce qui concerne I'article 34, paragraphe 1%, point d) de la loi
précitée du 17 décembre 2010 que le texte du projet de loi se référe aux « délais d’'usage »,
alors que la directive 2014/91/UE se réfere aux « délais habituels ». Il y a lieu de reprendre
les termes de la directive 2014/91/UE en vue d’assurer une transposition exacte.

Tout comme elle I'a fait a I'article 4, la Commission des Finances et du Budget note que la
version francaise de la directive découle d’'une traduction incohérente et utilise tantét les
termes « délais d’'usage » et tant6t les termes « délais habituels ». La version anglaise utilise
toujours les termes « usual time limits ». Dans un souci de cohérence de la terminologie
utilisée par la loi du 17 décembre 2010, la Commission décide de ne pas suivre l'avis du
Conseil d’Etat et de maintenir I'expression « délais d’'usage ».

Selon le Conseil d’Etat, a I'article 34, paragraphe 1%, les points c) et e) de la loi précitée du
17 décembre 2010 devraient se référer a « la loi et aux statuts » et non a « la loi ou aux
statuts ».

La Commission des Finances et du Budget constate cependant que les points c) et e) visent
a chaque fois deux scénarios alternatifs (e.g. affectation conforme a la loi ou affectation
conforme aux statuts). Il lui semble donc que le terme « ou » est bien le terme correct et qu’il
n’y a pas lieu de modifier le texte.

Article 12

Cet article du projet de loi modifie I'article 35 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et
transpose l'article 24 de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive
2014/91/UE. L’article a trait au nouveau régime de responsabilité du dépositaire d’'une
SICAV.

Le Conseil d’Etat renvoie a ses observations au sujet de l'article 6 du projet de loi qui
s’appliqguent mutatis mutandis au nouvel article 35, paragraphe 5 de la loi précitée du 17
décembre 2010 en ce qui concerne le régime de responsabilité des dépositaires de SICAV.

La Commission des Finances et du Budget note que le projet de loi reprend fidelement le
texte de la directive et décide donc de ne pas suivre la proposition du Conseil d’Etat.

Article 15

Le Conseil d’Etat se demande si la référence a « l'article 17, paragraphe 1%, a l'article 33,
paragraphe 1° » dans l'article 88-3 de la loi précitée du 17 décembre 2010 devrait étre
remplacée par « l'article 17, a I'article 33 », en omettant la référence aux paragraphes.

La Commission des Finances et du Budget note que le paragraphe 1* de l'article 17 et de
l'article 33 dispose a chaque fois qu'un « dépositaire soit désigné conformément aux
dispositions du présent article », c’est-a-dire conformément aux dispositions de l'article 17,
respectivement de I'article 33. Une référence au paragraphe 1° est donc bien suffisante. La
Commission décide des lors de ne pas modifier le texte sur ce point.

Articles 16 2 18

Le Conseil d’Etat constate que le projet de loi ne modifie pas I'article 101-1, paragraphe 4 de
la loi précitée du 17 décembre 2010 qui exige que « les sociétés de gestion désignées
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comme gestionnaires de FIA [se soumettent] a 'ensemble des régles prévues par la loi du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, dans la
mesure ou ces régles leur sont applicables. ». Cet article devra étre complété pour préciser
que pour les sociétés de gestion gérant des OPC de patrtie Il, ce ne sera plus le régime de
dépositaire prévu par la loi précitée du 12 juillet 2013 qui s’appliquera, mais le régime tiré de
la transposition de la directive 2014/91/UE.

La Commission des Finances et du Budget note tout d’abord que les précisions nécessaires
guant au régime dépositaire applicable aux OPC de la partie Il sont reflétées au niveau de
l'article 15 du projet de loi modifiant l'article 88-3, paragraphe 1° de la loi modifiée du 17
décembre 2010. Toutefois, dans un souci de clarté supplémentaire de ladite loi, la
Commission décide de suivre la proposition du Conseil d'Etat et de modifier également
I'article 101-1 de la loi modifiée du 17 décembre 2010, par le rajout d'un nouveau paragraphe
5 (voir 'amendement 1 sous article 19 nouveau ci-dessous).

Article 19 nouveau

Le nouveau paragraphe introduit par le biais de ce nouvel article (amendement 1) apporte
une clarification, par rapport au paragraphe 4 de l'article 101-1, concernant les obligations
des sociétés de gestion en matiere du régime dépositaire en ce qui concerne les OPC
relevant de la partie Il gérés par ces sociétés de gestion. Il donne ainsi suite a I'avis du
Conseil d’Etat qui constate que l'article 101-1 de la loi du 17 décembre 2010 devra étre
complété pour préciser que, pour les sociétés de gestion gérant des OPC de patrtie Il, ce ne
sera plus le régime de dépositaire prévu par la loi précitée du 12 juillet 2013 qui s’appliquera,
mais le régime tiré de la transposition de la directive 2014/91/UE (voir le commentaire du
Conseil d’Etat ci-dessus).

Articles 19 et 20 anciens (articles 20 et 21 nouveaux)

L’article 19 ancien (article 20 nouveau) introduit un nouvel article 111bis concernant les
politiques et pratigues de rémunération dans la loi précitée du 17 décembre 2010 et
transpose l'article 14bis de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive
2014/91/UE. Il n’appelle pas d’observation quant au fond.

Le Conseil d’Etat n’a pas d’observation quant au fond des deux articles sous examen. ||
note, par contre, que l'application des régles rémunérations aux tiers, qui prennent des
décisions d’investissement ayant une incidence sur le profil de risque de 'OPCVM en raison
d'une délégation de fonctions, fait encore I'objet de discussions au niveau européen a
I'heure actuelle.

Le Conseil d’Etat demande a ce que le subjonctif « soient » soit remplacé par lindicatif
présent « sont » dans le paragraphe 1° de I'article 111bis du projet de loi.

La Commission des Finances et du Budget procéde a cette modification.

Articles 21 et 22 anciens (articles 22 et 23 nouveaux)

Les observations faites par le Conseil d’Etat sur l'article 101-1, paragraphe 4 de la loi
précitée du 17 décembre 2010 a I'endroit des articles 16 a 18 de la loi en projet s’appliquent
également a l'article 125-2, paragraphe 3 de cette loi du 17 décembre 2010.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la proposition du Conseil d’Etat
et de modifier également l'article 125-2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010, par le rajout
d'un nouveau paragraphe 4 (voir 'amendement 2 sous article 24 nouveau ci-dessous).
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Article 24 nouveau

Le nouveau paragraphe introduit par le biais de ce nouvel article (amendement 2) apporte
une clarification, par rapport au paragraphe 4 de l'article 125-2 concernant les obligations
des sociétés de gestion en matiére du régime dépositaire en ce qui concerne les OPC
relevant de la partie Il gérés par ces sociétés de gestion. |l donne ainsi suite a I'avis du
Conseil d’Etat qui constate que l'article 125-2 de la loi du 17 décembre 2010 devra étre
complété pour préciser que, pour les sociétés de gestion gérant des OPC de patrtie Il, ce ne
sera plus le régime de dépositaire prévu par la loi précitée du 12 juillet 2013 qui s’appliquera,
mais le régime tiré de la transposition de la directive 2014/91/UE (voir le commentaire du
Conseil d’Etat sous articles 21 et 22 anciens).

Article 23 ancien (article 25 nouveau)

Cet article introduit un nouvel article 134bis dans la loi précitée du 17 décembre 2010 qui
reflete l'article 104bis de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive
2014/91/UE.

Dans la mesure ou l'article du projet de loi ne fait qu’énoncer que les traitements de données
personnelles doivent étre effectués en conformité avec la loi modifiée du 2 aolt 2002 relative
a la protection des personnes a I'égard du traitement des données a caractére personnel, il
est superfétatoire et doit étre omis pour défaut de valeur normative.

La Commission des Finances et du Budget décide de ne pas suivre I'avis du Conseil d’Etat
et de maintenir le texte du présent article dans la mesure ou il apporte une précision utile
pour le lecteur qui n'est pas spécialiste des questions de protection des données régies par
la loi du 2 aolt 2002.

Article 27 nouveau

Dans son avis, le Conseil d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle (voir le
commentaire du Conseil d’Etat sous article 26 ancien, article 29 nouveau), que la possibilité
d'un recours en réformation soit introduite dans le projet de loi pour ce qui concerne les
sanctions et autres mesures administratives prévues dans le nouvel article 148, paragraphe
4 de la loi du 17 décembre 2010. Le présent nouvel article (amendement 3) étend le champ
d’application de larticle 142, paragraphe 2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif pour couvrir les cas visés par le Conseil
d’Etat.

Article 25 ancien (article 28 nouveau)

Cet article modifie I'article 147, paragraphe 2, point d) de la loi précitée du 17 décembre
2010 et vise a transposer l'article 98, paragraphe 2, point d) de la directive 2009/65/CE telle
gu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE.

L’article 147, paragraphe 2, point d) actuel permet a la CSSF « d’exiger la communication
des enregistrements des échanges téléphoniques et de données existants ».

Le nouvel article 147, paragraphe 2, point d) de la loi précitée du 17 décembre 2010

permettra & la CSSF « d’exiger :

i) dans la mesure permise par la législation luxembourgeoise, les enregistrements des
échanges de données existants détenus par un opérateur de télécommunications lorsqu'il
est raisonnablement permis de suspecter une infraction et que ces enregistrements
peuvent étre importants pour une enquéte portant sur une infraction a la présente loi ;
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ii) les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électroniques
ou autres échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion,
une société d'investissement, un dépositaire ou par toute autre entité régie par la
présente loi. ».

Le point i) de la nouvelle disposition vise a permettre a la CSSF dexiger «les
enregistrements des échanges de données existants » directement a un opérateur de
télécommunications « dans la mesure permise par la Iégislation luxembourgeoise ». Or, le
Conseil d’Etat est d’avis que la législation luxembourgeoise ne permet pas a la CSSF
d’exiger les données visées directement auprés des opérateurs de télécommunications.
Cette nouvelle disposition ne semble notamment pas étre en concordance avec l'article 4 de
la loi modifiée du 30 mai 2005 concernant la protection de la vie privée dans le secteur des
communications électroniques. Le Conseil d’Etat s’oppose par conséquent formellement au
texte du nouvel article 147, paragraphe 2, point d) i) de la loi précitée du 17 décembre 2010
en raison de l'insécurité juridique qui en découle.

La question se pose, dans ce contexte, de savoir comment il faut interpréter le texte de
l'article 98, paragraphe 2, point d) i) de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée
par la directive 2014/91/UE. Deux interprétations sont possibles : (a) I'intention du législateur
européen est de laisser le choix aux Etats membres de transposer ou non larticle 98,
paragraphe 2, point d) i) précité en les laissant apprécier souverainement s’ils considérent
gue leur droit national permet a I'heure actuelle une transposition du texte ou (b) I'intention
du législateur européen est d’assurer une harmonisation en imposant la transposition de
l'article 98, paragraphe 2, point d) i) précité et en obligeant les Etats membres a adopter les
dispositions Iégales qui s'imposent afin d’assurer la transposition effective de I'article précité.
La deuxiéme interprétation semble étre plus en ligne avec le contenu du considérant 34 de la
directive 2014/91/UE qui dispose en particulier que larticle 98, paragraphe 2, point d) i)
précité a été introduit dans l'optique « [d’Jassurer des conditions de concurrence homogenes
dans I'Union en ce qui concerne l'acces aux enregistrements des échanges téléphoniques et
de données existants détenus par un opérateur de télécommunications... », étant donné que
les conditions de concurrence ne seraient pas homogénes si les Etats membres étaient
libres de ne pas transposer l'article 98, paragraphe 2, point d) i) précité. Or, dans le cadre de
la deuxieme interprétation du texte de l'article 98, paragraphe 2, point d) i) précité exposée
ci-dessus, le législateur devrait instituer un mécanisme permettant a la CSSF d’accéder aux
données visées en collaboration avec les autorités judiciaires, comme le prévoit d’ailleurs
l'article 98 de la directive 2009/65/CE, afin de permettre une transposition effective de la
directive a l'instar de larticle 16 de la loi modifiée du 23 octobre 2011 relative a la
concurrence.

Le Conseil d’Etat se pose également la question de la concordance du point ii) de larticle
147, paragraphe 2, point d) de la loi précitée du 17 décembre 2010 avec larticle 10,
paragraphe 3 de la loi précitée du 2 aolt 2002.

En ce qui concerne la recommandation du Conseil d’Etat d’instituer un mécanisme
permettant a la CSSF d’accéder aux données visées en collaboration avec les autorités
judiciaires, la Commission des Finances et du Budget est informée du fait que ce mécanisme
sera en effet introduit dans le droit national par le futur projet de loi traitant de maniére
horizontale des pouvoirs d’enquéte et de sanctions de la CSSF. Par le biais de
’'amendement 4, l'article 147, paragraphe 2, point d) i) est supprimé en attendant le projet
de loi susmentionné.

Article 26 ancien (article 29 nouveau)

Cet article modifie l'article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010. Il transpose l'article
99bis de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE dans
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l'article 148, paragraphe 2 de la loi précitée du 17 décembre 2010 ainsi que larticle 99,
paragraphe 6, de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive
2014/91/UE dans I'article 148, paragraphe 4 de la loi précitée du 17 décembre 2010.

Les paragraphes 1 et 3 du nouvel article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010 ne
découlent par conséquent pas de la transposition de la directive 2014/91/UE.

Le Conseil d’Etat formule plusieurs observations en ce qui concerne le nouvel article 148 :

1) A propos des personnes ou organes de sociétés visés par les différentes infractions
visées aux paragraphes 1%, 2 et 3 du nouvel article 148 de la loi précitée du 17 décembre
2010, le Conseil d’Etat demande que les personnes ou organes de sociétés concernés
soient énumérés avec précision dans l'article en question en tenant compte également des
observations du Conseil d’Etat a propos de la définition du terme « organe de direction »
dans l'article 2 du projet de loi ci-dessus.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre I'avis du Conseil d’Etat et
suggére de remplacer, par le biais de 'amendement 5, les termes « les membres de
l'organe de direction ou les autres personnes physiques responsables d'une infraction des
entités visées au 1 tiret», figurant au 2° tiret de l'article 148, paragraphe 1* de la loi du 17
décembre 2010, par les termes « les membres de l'organe de direction ou du conseil de
surveillance des entités visées au 1* tiret ou les personnes qui déterminent effectivement la
conduite de l'activité de ces mémes entités au sens de l'article 129, paragraphe 5».

Dans ce contexte, le Conseil d’Etat note encore que seul le paragraphe 1° du nouvel article
148 vise « toute entreprise concourant aux activités de 'OPC soumise a la surveillance de la
CSSF » ainsi que «les liquidateurs en cas de liquidation volontaire d’un OPC ». Ces
personnes ne sont pas visées par les paragraphes 2 et 3 du nouvel article 148 et ne sont
pas non plus expressément visées par l'article 99, paragraphes 1° et 5 de la directive
2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE. Cet article de la directive
se réfere aux sociétés (OPCVM, sociétés dinvestissement, sociétés de gestion,
dépositaires), aux membres des organes de direction ainsi qu’aux autres personnes
physiques responsables de l'infraction en vertu du droit national.

2) En ce qui concerne les « infractions » énumérées aux paragraphes 1%, 2 et 3 du nouvel
article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010, le Conseil d’Etat constate que :

- le terme « infraction » est un terme relevant du droit pénal qui devrait, compte tenu des
sanctions administratives infligées, étre remplacé aux endroits appropriés du projet de loi
par un terme juridiguement correct, tel que « violation de la loi » ;

(La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la recommandation du
Conseil d’Etat et de remplacer le terme « infraction » par le terme « violation de la loi »
(amendement 5).)

- certaines « infractions » énumérées dans le paragraphe 1* du nouvel article 148 de la loi
précitée du 17 décembre 2010, en particulier celle concernant le refus de fournir n’importe
guel document demandé par la CSSF, ou celle concernant le manquement de se
conformer « aux injonctions de la CSSF », ne sont pas précises, étant donné qu’elles ne
se réferent a aucun texte légal en a propos du manquement concerné. Or, le principe de
légalité des incriminations et des peines implique que les éléments constitutifs des
infractions doivent étre définis de fagon précise et complete. Compte tenu de la gravité
des sanctions administratives applicables en vertu du nouvel article 148, paragraphe 4 de
la loi précitée du 17 décembre 2010 et du principe de légalité des peines, le Conseil
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d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que les infractions concernées de
I'article 148, paragraphe 1 de la loi précitée du 17 décembre 2010 soient précisées ;

La Commission des Finances et du Budget donne suite a la requéte du Conseil d‘Etat de
préciser les manquements concernés en énongant clairement qu’il s’agit des documents
et autres renseignements dont la CSSF a besoin pour I'exercice de ses missions au titre
de la loi du 17 décembre 2010. Comme il s’avére impossible, pour des raisons évidentes,
de fournir une liste exhaustive des documents et renseignements visés, I'ajout proposé
par la Commission (amendement 5) a pour objet de préciser que la CSSF ne peut
sanctionner qu’en relation avec des documents dont elle a besoin pour 'accomplissement
de sa mission de surveillance, en relation avec la loi du 17 décembre 2010. Il est en outre
précisé qu’il s’agit des injonctions que la CSSF a prononcées a I'égard d’acteurs qui ont
eu des pratiques contraires a la loi du 17 décembre 2010. La méme approche a été
retenue dans le cadre du projet de loi 6846.

A noter que le nouvel article 149bis a pour objet d’assurer le respect du principe de la
légalité des peines. De maniére générale cet article prévoit un ordre de gravité des
sanctions.

- au sujet du manquement concernant la fourniture de faux documents mentionné a l'article
148, paragraphe 1%, alinéa 2, point b) du projet de loi, I'application d’'une sanction
administrative par la CSSF en relation avec un faux pourrait faire obstacle a des
poursuites au niveau pénal en raison de principe de non bis in idem ;

- les violations de loi prévues par le paragraphe 2 du nouvel article 148 de la loi précitée du
17 décembre 2010 (qui découlent de la directive 2014/91/UE) divergent des violations de
la loi prévues par le paragraphe 3 du méme article (non prévues par la directive
2014/91/UE) - le paragraphe 2 visant les OPCVM de la partie | de la loi précitée du 17
décembre 2010 et le paragraphe 3 ayant trait aux OPC de la partie Il de la loi précitée du
17 décembre 2010. Le commentaire des articles ne contient pas d’explication sur cette
divergence de traitement des OPCVM de la partie | et des OPC de la partie Il et le Conseil
d’Etat n’est par conséquent pas en mesure de se prononcer sur ces dispositions plus en
détail, sauf a remarquer que la volonté exprimée par les auteurs du projet de loi de
rapprocher les deux régimes ne semble donc pas s’appliquer a l'identique au niveau de la
définition des violations de la loi sanctionnées pour les différents types de fonds ;

- les auteurs du projet de loi ont choisi de soumettre I'exercice d’activités par une société
de gestion ou par une société d’investissement sans agrément préalable non pas aux
sanctions administratives prévues par le paragraphe 4 du nouvel article 148 de la loi
précitée du 17 décembre 2010, mais a de nouvelles sanctions pénales telles qu’elles
figurent dans l'article 32 du projet de loi.

3) Au sujet des sanctions et autres mesures administratives prévues dans le nouvel article
148, paragraphe 4, qui transpose I'article 99, paragraphe 6, de la directive 2009/65/CE
telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE

- le Conseil d’Etat constate que certaines mesures ou sanctions administratives prévues
dans le paragraphe 4 de l'article 148 de la loi précitée du 17 décembre 2010 (comme par
exemple l'interdiction temporaire d’exercice d’activités) font double emploi avec certaines
mesures ou sanctions administratives prévues dans l'article 147, paragraphe 2 de la
méme loi. L’article 147, paragraphe 2 de la loi précitée mélange dailleurs péle-méle les
pouvoirs d’enquéte et de surveillance avec des mesures et sanctions administratives de la
CSSF. Dans une optique de cohérence du texte de loi, le Conseil d’Etat recommande de
clarifier le champ d’application des deux articles précités ;
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Dans la mesure ou larticle 147, paragraphe 2 qui traite des pouvoirs de la CSSF, et
l'article 148, paragraphe 4 qui traite des sanctions que peut prononcer la CSSF,
reprennent fidélement le texte de l'article 98, paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE
respectivement le texte de l'article 99, paragraphe 6 de la directive 2009/65/CE telle que
modifiée par la directive 2014/91/UE, la Commission des Finances et du Budget décide
de ne pas modifier le texte du projet de loi sur ce point.

compte tenu de la gravité des sanctions prévues et compte tenu du fait que l'article 142,
paragraphe 2 de la loi précitée du 17 décembre 2010 n’a qu’'un champ d’application limité,
le Conseil d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que la possibilité d’'un
recours en réformation soit introduit dans le projet de loi. Le Conseil d’Etat rappelle a ce
sujet que, suite a l'arrét de la Cour européenne des droits de 'homme « Silvester’s
Horeca Service ¢/ Belgique » du 4 mars 2004, les sanctions administratives considérées
comme peines doivent prévoir la possibilité d’un recours en réformation afin de permettre
au juge administratif d’examiner I'opportunité de la décision attaquée et, pour le cas ou la
sanction émane d’une autorité administrative qui ne remplit pas elle-méme les conditions
d’'indépendance et d'impartialité découlant de I'article 6 de la Convention de sauvegarde
des droits de ’lhomme et des libertés fondamentales, de moduler la peine.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre I'avis du Conseil d’Etat et
d’amender l'article 142, paragraphe 2 afin d'y prévoir la possibilit¢é d’'un recours en
réformation contre les sanctions et autres mesures administratives prononcées par la
CSSF au titre de l'article 148 (amendement 3 portant sur un article 27 nouveau).

Le Conseil d’Etat signale, finalement, qu’au paragraphe 4, lettres €) et f) du présent article, il
convient d’écrire a deux reprises « 5.000.000 », comme chaque tranche de mille est a séparer
par un point.

La Commission des Finances et du Budget procéde a cette rectification.

Article 27 ancien (article 30 nouveau)

Cet article modifie I'article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 et transpose I'article
99ter de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE.

Cet article appelle les observations suivantes de la part du Conseil d’Etat :

le paragraphe 1° du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 prévoit le
principe de la publication de toute décision, sauf recours ou application de l'une des
exceptions prévues par le projet de loi: le Conseil d’Etat se demande si la sanction de
« déclaration publique » prévue dans le nouvel article 148, paragraphe 4, point a), de la
loi précitée du 17 décembre 2010 doit donc étre considérée comme étant toujours
publique, nonobstant I'introduction d’'un recours contre la décision et les exceptions a la
publication énumérées dans le nouvel article 149 de la méme loi ;

La Commission des Finances et du Budget note que cette disposition reflete fidelement la
directive et décide donc de ne pas madifier le texte sur ce point.

le paragraphe 1° du nouvel article 149 fait référence aux termes « sans délai injustifié »,
alors que larticle 99ter de la directive 2014/91/UE utilise les termes « sans retard
inutile » : le Conseil d’Etat demande de se référer a la terminologie de la directive afin
d’assurer une transposition fidéle du texte ;
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La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la recommandation du
Conseil d’Etat.

- le nouvel article 149, paragraphe 1%, alinéa 2 de la loi précitée du 17 décembre 2010
contient les termes « la CSSF peut » qui doivent, sous peine d’opposition formelle, étre
remplacés par les termes « la CSSF doit » conformément a la ratio legis de l'article 99ter,
paragraphe 1%, alinéa 2 de la directive 2014/91/UE ;

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre la recommandation su
Conseil d’Etat.

- le paragraphe 2 du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 semble étre
en contradiction avec le paragraphe 1° du méme article : en effet, le paragraphe 1*
prévoit la publication de toute décision ne faisant pas I'objet d’'un recours, alors que le
paragraphe 2 prévoit que l'information sur le fait qu'une décision fasse I'objet d’un recours
doit aussi étre immédiatement publiée. Le Conseil d’Etat a du mal a comprendre la raison
d’étre du paragraphe 2 de l'article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 qui vise la
publication immédiate d’'une information concernant un recours compte tenu du principe
de I'absence de publication des décisions faisant I'objet d’'un recours ;

La Commission des Finances et du Budget partage les interrogations du Conseil d’Etat,
mais note toutefois que I'article du projet de loi reprend fidélement le texte de la directive
sur ces points. Afin de ne pas courir le risque de se faire reprocher une transposition
incompléte de la directive, la Commission décide de ne pas modifier le texte du projet de
loi sur ce point.

- le paragraphe 4 du nouvel article 149 de la loi précitée du 17 décembre 2010 prévoit que
la CSSF devra communiquer a I'Autorité européenne des marchés financiers (AEMF)
uniqguement les sanctions ou mesures administratives « rendues publiques », alors que
l'article 99ter, paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la
directive 2014/91/UE prévoit également que la CSSF doit communiquer a 'AEMF les
décisions non publiées, en vertu de I'article 149, paragraphe 1%, point c) de la loi précitée
du 17 décembre 2010, y compris tout recours et le résultat dudit recours. Le Conseil
d’Etat demande, sous peine d’opposition formelle, que le texte de [larticle 149,
paragraphe 4 de la loi précitée du 17 décembre 2010 soit amendé afin de prendre en
compte les exigences de larticle 99ter, paragraphe 2 de la directive 2009/65/CE telle
gu’elle a été modifiée par la directive 2014/91/UE.

La Commission des Finances et du Budget décide de suivre I'avis du Conseil d’Etat et
d’'aligner le texte de l'article 149, paragraphe 4 de la loi du 17 décembre 2010 au texte de
la directive (amendement 6).

Article 29 ancien (article 32 nouveau)

Cet article introduit l'article 149ter dans la loi précitée du 17 décembre 2010 et vise a
transposer l'article 99quinquies de la directive 2009/65/CE telle qu’elle a été modifiée par la
directive 2014/91/UE.

Selon le Conseil d’Etat, I'article est une transposition fidéle de la directive, sauf en ce qui
concerne le rajout d’obligations de signalement d’infractions par les salariés de toute
entreprise concourant aux activités de 'OPC soumise a la surveillance de la CSSF. Le
commentaire des articles reste muet sur la raison de cette inclusion de sorte que le Conseil
d’Etat ne peut pas apprécier la portée de cette disposition supplémentaire.
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Le Conseil d’Etat n’a pas d’observations quant aux articles restants.

Les 6 amendements sont adoptés a 'unanimité.

3. Divers

Aucun point divers n’est abordé.

Luxembourg, le 3 mars 2016

La Secrétaire, Le Président,
Caroline Guezennec Eugéne Berger
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Ordre du jour :

Approbation des projets de procés-verbal des réunions des 12, 19 et 26 janvier
2016

Projet de loi portant approbation de la Décision du Conseil de ['Union
européenne du 26 mai 2014 relative au systéeme des ressources propres de
I'Union européenne (2014/335/UE, Euratom)

- Rapporteur: Monsieur Eugéne Berger

- Présentation et adoption d'un projet de rapport

Projet de loi relative aux produits dérivés de gré a gré, aux contreparties
centrales et aux référentiels centraux et

portant transposition :

de la directive 2013/14/UE du Parlement européen et du Conseil du 21 mai
2013 modifiant la directive 2003/41/CE concernant les activités et la
surveillance des institutions de retraite professionnelle, la directive 2009/65/CE
portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et
administratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobiliéres (OPCVM) et la directive 2011/61/UE sur les gestionnaires de
fonds d'investissement alternatifs en ce qui concerne la dépendance excessive
a I'égard des notations de crédit ; et

portant mise en oeuvre :

1. du réglement (UE) n° 260/2012 du Parlement européen et du Conseil du 14
mars 2012 établissant des exigences techniques et commerciales pour les
virements et les prélevements en euros et modifiant le réglement (CE) n°
924/2009 ;

2. du reglement (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 ; et

3. du réglement (UE) n° 462/2013 du Parlement européen et du Conseil du 21
mai 2013 modifiant le réglement (CE) n° 1060/2009 sur les agences de notation
de crédit ; et

portant modification :

1. de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d'une commission
de surveillance du secteur financier ;

2. de la loi modifiée du 13 juillet 2005 relative aux institutions de retraite
professionnelle sous forme de société d'épargne-pension a capital variable
(sepcav) et d'association d'épargne-pension (assep) ;

3. de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement ;
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4. 6845
5. 6929
6. 6936
7.

Présents :

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

5. de la loi du 28 octobre 2011 mettant en oeuvre le réglement (CE)
n°1060/2009 du 16 septembre 2009 ; et

6. de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

- Rapporteur: Monsieur André Bauler

- Examen de l'avis complémentaire du Conseil d'Etat

- Présentation et adoption d'un projet de rapport

Projet de loi du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du
Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination
des dispositions |égislatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM),
pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération et
des sanctions

- portant modification de :

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

- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d'investissement
alternatifs

- Rapporteur: Monsieur André Bauler

- Examen de l'avis du Conseil d'Etat

Projet de loi relative aux fonds d'investissement alternatifs réservés et portant
modification de :

- la loi modifiée du 16 octobre 1934 concernant I'impd6t sur la fortune;

- la loi modifiée du 1 décembre 1936 concernant I'impdt commercial communal;
- la loi modifiée du 4 décembre 1967 concernant I'impét sur le revenu;

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

- Désignation d'un rapporteur

- Présentation du projet de loi

Projet de loi portant modification de:

- la loi modifiée du 15 juin 2004 relative a la société en capital a risque (SICAR);
- la loi modifiee du 13 février 2007 relative au fonds d'investissement
spécialisés;

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

- la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

- Désignation d'un rapporteur

- Présentation du projet de loi

Divers

M. Marc Angel remplagant M. Alex Bodry, M. André Bauler, M. Eugeéene
Berger, Mme Joélle Elvinger, M. Franz Fayot, M. Gast Gibéryen, M. Claude
Haagen, Mme Josée Lorsché remplacant M. Henri Kox, Mme Viviane
Loschetter, M. Laurent Mosar, M. Gilles Roth, M. Marc Spautz, M. Claude
Wiseler
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M. David Wagner, député (observateur)
Mme Isabelle Goubin, Directeur du Trésor (Ministére des Finances)
Mme Caroline Guezennec, de I’Administration parlementaire

EXxcusés : M. Alex Bodry, M. Henri Kox, M. Roy Reding

Présidence : M. Eugéne Berger, Président de la Commission

1. Approbation des projets de proces-verbal des réunions des 12, 19 et 26
janvier 2016

Le projet de procés-verbal de la réunion du 19 janvier 2016 est approuvé.
Comme ceux des 12 et 26 janvier 2016 n’ont pas encore été communiqués aux membres de

la Commission, ils seront approuvés au cours d’une prochaine réunion.

2. 6920 Projet de loi portant approbation de la Décision du Conseil de I'Union
européenne du 26 mai 2014 relative au systéme des ressources propres
de I'Union européenne (2014/335/UE, Euratom)

Le rapporteur présente le contenu de son projet de rapport qui est ensuite adopté a
l'unanimité.

La Commission choisit le modéle de base pour les discussions en séance pléniére.

3. 6846 Projet de loi relative aux produits dérivés de gré a gré, aux contreparties
centrales et aux référentiels centraux et
portant transposition :
de la directive 2013/14/UE du Parlement européen et du Conseil du 21 mai
2013 modifiant la directive 2003/41/CE concernant les activités et la
surveillance des institutions de retraite professionnelle, la directive
2009/65/CE  portant coordination des dispositions Iégislatives,
réglementaires et administratives concernant certains organismes de
placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM) et la directive
2011/61/UE sur les gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs en
ce qui concerne la dépendance excessive a I'égard des notations de crédit
; et
portant mise en oeuvre :
1. du réglement (UE) n° 260/2012 du Parlement européen et du Conseil du
14 mars 2012 établissant des exigences techniques et commerciales pour
les virements et les prélévements en euros et modifiant le reglement (CE)
n° 924/2009 ;
2. du reglement (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 ; et
3. du réglement (UE) n° 462/2013 du Parlement européen et du Conseil du
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21 mai 2013 modifiant le réglement (CE) n°® 1060/2009 sur les agences de
notation de creédit ; et

portant modification :

1. de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d'une
commission de surveillance du secteur financier ;

2. de la loi modifiée du 13 juillet 2005 relative aux institutions de retraite
professionnelle sous forme de société d'épargne-pension a capital
variable (sepcav) et d'association d'épargne-pension (assep) ;

3. de la loi modifiee du 10 novembre 2009 relative aux services de
paiement ;

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

5. de la loi du 28 octobre 2011 mettant en oeuvre le réglement (CE)
n°1060/2009 du 16 septembre 2009 ; et

6. de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

Le rapporteur présente le contenu de son projet de rapport qui est ensuite adopté a
l'unanimité.

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat émet deux oppositions formelles portant sur
le nouveau libellé de l'article 3, paragraphe 4 du projet de loi (amendement 6). Il propose un
nouveau libellé de I'alinéa 1* et de l'alinéa 2 (dernier alinéa) du paragraphe 4 de l'article 3.
La Commission des Finances et du Budget reprend les libellés proposés.

En novembre 2015, la Commission européenne avait formé un recours contre le
Luxembourg devant la Cour de justice de I'UE pour non-transposition de la législation
européenne concernant la dépendance excessive a I'égard des notations de crédit (directive
2013/14/UE). Dés que le présent projet de loi sera voté et la nouvelle loi publiée au
Mémorial, le ministere des Finances le notifiera a la Commission européenne en espérant
gue cette derniére annulera son recours.

La Commission choisit le modéle de base pour les discussions en séance pléniéere.

4. 6845 Projet de loi du [date]
- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen
et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant
coordination des dispositions législatives, réglementaires et
administratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire,
des politiques de rémunération et des sanctions
- portant modification de :
- la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif
- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

L’examen de l'avis du Conseil d’Etat portant sur ce projet de loi est reporté a une réunion
ultérieure.

5. 6929 Projet de loi relative aux fonds d'investissement alternatifs réservés et
portant modification de :
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- la loi modifiée du 16 octobre 1934 concernant I'imp6t sur la fortune;

- la loi modifiée du 1 décembre 1936 concernant lI'impdt commercial
communal;

- laloi modifiée du 4 décembre 1967 concernant I'impdt sur le revenu;

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

6. 6936 Projet de loi portant modification de:
- la loi modifiée du 15 juin 2004 relative a la société en capital a risque
(SICAR);
- la loi modifiée du 13 février 2007 relative au fonds d'investissement
spécialisés;
- la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif;
- la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

M. André Bauler est nommé rapporteur des deux projets de loi sous rubrique.

La représentante du ministére des Finances présente le contenu des deux projets de loi tel
qu’il est détaillé dans les exposés des motifs des documents parlementaires n°6929 et
n°6936.

Elle rappelle que lors de la transposition de la directive GFIA (Directive 2011/61/UE sur les
gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs) par le biais de la loi GFIA (loi modifiée du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs) qui
reglemente surtout les gestionnaires de FIA (fonds d’investissement alternatifs), le
Luxembourg avait opté pour le maintien de sa reglementation « produits », en vigueur depuis
des années déja. Ce choix se justifie du fait que les fonds d’investissement sont des produits
phares de la place financiere, les fonds luxembourgeois étant distribués a travers le monde.
Le fait que les fonds luxembourgeois sont agréés et surveillés par la CSSF leur confére un
label de qualité aux yeux des investisseurs. Les Pays-Bas et le Royaume-Uni ont par contre
opté pour une approche qui consiste a réglementer uniguement le gestionnaire de FIA. Afin
de maintenir la compétitivité du secteur luxembourgeois des fonds d’investissement, il est
proposé d’enrichir la gamme des produits offerts le projet de loi par un fonds
d’'investissement non réglementé.

L'objet du projet de loi 6929 est de créer - sous la dénomination de « fonds
d'investissements _alternatifs _réservés » (FIAR) - un nouveau statut de fonds
d'investissement alternatif qui, contrairement aux OPC (organismes de placement collectif)
de la partie Il, aux FIS (fonds d'investissement spécialisé) et aux SICAR (sociétés
d'investissement en capital & risque), n'est pas soumis a l'agrément et a la surveillance de la
CSSF, tout en bénéficiant de toutes les flexibilités de structuration dont bénéficient les OPC,
FIS et SICAR (notamment constitution de compartiments).

Pour pouvoir se constituer sous la forme d'un FIAR, le fonds d'investissement devra étre un
FIA (fonds d'investissement alternatif) au sens de la Directive GFIA et devra étre géré par un
GFIA autorisé. Il appartiendra au GFIA autorisé de veiller & ce que le FIA respecte les
exigences de la loi GFIA.

Comme pour les FIS, les FIAR seront réservés a des investisseurs avertis, c'est-a-dire des

investisseurs institutionnels, des investisseurs professionnels, des investisseurs qui
investissent un minimum de 125.000 euros et se qualifient d'investisseurs avertis.
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L'objet du projet de loi 6936 est de réviser le champ d'application de la loi modifiée du 13
février 2007 relative aux fonds d'investissement spécialisés. Dans un souci de protection des
investisseurs, le projet de loi propose de réserver les fonds d'investissement spécialisés
investissant dans des actifs atypiques aux investisseurs professionnels. Les fonds
d’investissement investissant dans des actifs atypiques pourront recourir au nouveau statut
de fonds d'investissement alternatifs réservés (FIAR) (voir le projet de loi 6929), qui ne sont
soumis ni a I'agrément ni a la surveillance de la CSSF.

En réponse aux questions des membres de la Commission, la représentante du ministére
des Finances apporte les précisions suivantes :

- Le FIAR doit revétir la forme d’'un FIA au sens de la directive GFIA ; il sera géré par un
gestionnaire de FIA selon les dispositions de la loi du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs. Il appartiendra au gestionnaire du
FIAR (et non a la CSSF) de s’assurer que le FIAR remplit les exigences de la loi du 12
juillet 2013. Les comptes financiers du FIAR sont vérifiés par un réviseur d'entreprises
agree.

Le gestionnaire du FIAR veillera & ce que les parts ou actions de FIAR sont
commercialisées a des investisseurs avertis exclusivement.

- Le nouveau produit « FIAR » n’a pas été inclus dans la loi modifiée du 10 aolt 1915 sur
les sociétés commerciales, mais est créé par une loi a part pour les deux raisons
suivantes : d’'une part, une loi a part confére une plus grande visibilité au FIAR et, d’autre
part, le produit FIAR s’apparente davantage a un fonds d’investissement qu’a une société
classique du fait qu'il dispose des mémes flexibilités que les fonds d’investissement (loi
OPC, loi FIS, loi SICAR), notamment en ce qui concerne la possibilité d'avoir un capital
variable, I'absence de restrictions sur des distributions et la possibilité de compartiments
multiples.

- Les présents projets de loi ont été discutés au sein de groupes de travail du « Haut
Comité de la place financiére (HCPF)» et la CSSF a participé a leur rédaction. Le HCPF
est présidé par le ministre des Finances et regroupe des représentants de diverses
institutions et administrations de I'Etat. Le HCPF est soucieux de préserver la bonne
réputation de la place financiére luxembourgeoise.

Il existe au Luxembourg des FIS qui ont investi dans des actifs atypiques. La révision du
champ d’application de la loi modifiee du 13 février 2007 relative aux fonds
d’investissement spécialisés a pour objet de limiter la commercialisation de parts et
actions d’'OPC de la partie Il et de FIS investissant dans des avoirs atypiques aux
investisseurs professionnels, ces derniers étant censés posséder I'expérience, les
connaissances et la compétence nécessaires pour évaluer correctement les risques
encourus.

- L’alignement du régime des SICAR répond a une demande de la CSSF.

- Une modification de la loi du 22 mars 2004 relative a la titrisation n’est pas prévue dans
un proche avenir. Le site internet de la CSSF comporte un document de
guestions/réponses relatives aux organismes de titrisation agréés par la CSSF en vertu
de l'article 19 de la loi du 22 mars 2004 relative a la titrisation.

- L’article 5 du projet de loi 6929 (FIAR) prévoit le principe que la garde des actifs d'un

FIAR doit étre confiée a un dépositaire et il reflete les exigences de la loi modifiée du 12
juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs selon
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lesquelles ce dépositaire doit, soit avoir son siege statutaire au Luxembourg, soit y avoir
une succursale, s'il a son siége statutaire dans un autre Etat membre de ['Union
Européenne.

- Larticle 34 du projet de loi 6929 (FIAR) prévoit les formalités de constitution des FIAR.
Comme les FIAR ne sont pas soumis a agrément et surveillance par la CSSF, le projet de
loi ne reprend pas les dispositions relatives a la surveillance des FIS par la CSSF de la loi
modifiée du 13 février 2007 relative aux fonds d'investissement spécialisés. Il a
néanmoins été estimé approprié de prévoir dans le projet de loi des dispositions
impératives concernant les modalités de constitution des FIAR. C'est ainsi que le
paragraphe (1) de l'article 34 prévoit que la constitution du FIAR doit étre constatée par
acte notarié. Ce texte n'implique pas que le document constitutif, tel que le contrat social
dans une société en commandite simple ou spéciale, doit prendre la forme d'un acte
notarié ou étre passé devant notaire. Il suffit que, aprés la conclusion du contrat social
sous seing privé, le gérant désigné atteste devant notaire que le FIAR a été constitué et
c'est cette attestation qui devra étre déposée au registre de commerce et des sociétés
aux fins de publication au Mémorial.

Des détails concernant l'intervention du notaire dans la procédure seront fournis au cours
d’'une prochaine réunion.

7. Divers

Aucun point divers n’a été abordé.

Luxembourg, le 3 mars 2016

La secrétaire, Le Président,
Caroline Guezennec Eugéne Berger
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CHAMBRE DES DEPUTES
GRAND-DUCHE DE LUXEMBOURG

Session ordinaire 2015-2016

P.V.Fl 21

Commission des Finances et du Budget

Procés-verbal de la réunion du 19 janvier 2016

Ordre du jour :

Approbation des projets de procés-verbal des réunions du 23 octobre 2015 et
du 17 novembre 2015

Projet de loi du [date]

- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du
Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination
des dispositions |égislatives, réglementaires et administratives concernant
certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM),
pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politigues de rémunération et
des sanctions

- portant modification de :

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

- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d'investissement
alternatifs

(- Rapporteur: Monsieur Guy Arendt)

- Présentation du projet de loi

COM(2015)646 Proposition de DIRECTIVE DU CONSEIL modifiant la directive
2006/112/CE relative au systéme commun de taxe sur la valeur ajoutée en ce
qui concerne la durée de l'obligation de respecter un taux normal minimal

- Examen du document européen

Divers

Mme Diane Adehm remplagant Claude Wiseler, M. Eugéne Berger, M. Alex
Bodry, Mme Joélle Elvinger, M. Franz Fayot, M. Claude Haagen, M. Henri
Kox, Mme Viviane Loschetter, M. Laurent Mosar, M. Roy Reding, M. Gilles
Roth, M. Marc Spautz, M. Michel Wolter

M. Romain Heinen, Directeur de I'Administration de I'Enregistrement et des
Domaines (AED) (pour le point 3),

Mme Sandra Denis (pour le point 3), Mme Yasmin Gabriel (pour le point 2), M.
Etienne Reuter, M. Vincent Thurmes (pour le point 2), du Ministére des
Finances

Mme Caroline Guezennec, de I’Administration parlementaire
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Excusés : M. Gast Gibéryen, M. Claude Wiseler

Présidence : M. Eugéne Berger, Président de la Commission

Approbation des projets de proceées-verbal des réunions du 23 octobre
2015 et du 17 novembre 2015

Les projets de procés-verbal sont approuvés.

2.

6845 Projet de loi du [date]
- portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen
et du Conseil du 23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant
coordination des dispositions |égislatives, réglementaires et
administratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire,
des politiques de rémunération et des sanctions
- portant modification de :
- la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif
- la loi du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d'investissement alternatifs

Une représentante du ministére des Finances présente le contenu du projet de loi tel qu'il
figure dans I'exposé des motifs du document parlementaire n°6845.

De I'échange de vues subséquent, il y a lieu de retenir les éléments suivants :

Le projet de loi apporte certaines modifications supplémentaires a la loi du 17 décembre
2010 qui ne sont pas le résultat de la transposition de la directive 2014/91/UE. La
modification la plus importante vise a rattacher le régime dépositaire applicable aux OPC
relevant de la partie Il de la loi du 17 décembre 2010 au régime dépositaire applicable aux
dépositaires d'OPCVM. Les acteurs de la branche ne sont pas opposés a cette
modification, d’'une part, parce qu’elle contribue a une amélioration de la protection des
investisseurs et de la réputation du marché luxembourgeois et, d’autre part, parce qu’elle
permet une certaine harmonisation des régles.

La directive 2014/91/UE met en place des mécanismes destinés a encourager le
signalement d’infractions (whistleblowing) aux obligations incombant aux OPCVM et a
leurs gestionnaires (voir article 29 du projet de loi).

Le représentant du ministére des Finances indique que des mécanismes trés similaires
ont déja été mis en place par le biais d’autres directives et donc d’autres lois sectorielles
nationales. Il est cependant difficile de dégager un standard en la matiére, alors que ces
mécanismes sont toujours plus ou moins adaptés aux spécificités des directives qui les
prévoient.

Les nouvelles régles (dont les exigences de diligence raisonnable) mises en place par le
projet de loi sont destinées a éviter a I'avenir des fraudes de type « Madoff ».
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- Méme si ces régles engendrent des codts supplémentaires, la branche des fonds
d’investissement reconnait la nécessité de mettre en place les nouvelles obligations
prévues dans le projet de loi. Cette augmentation des codts n’est d’ailleurs que relative,
puisque la CSSF a, il y a quelques années déja, anticipé une partie des « nouvelles
régles » via circulaire. De plus, les nouvelles obligations sont a appliquer dans I'ensemble
des Etats membres.

- La directive ne modifie pas le champ d’application géographique des dispositions
existantes, celui de la loi luxembourgeoise n’est donc pas affecté non plus.

Le Conseil d’Etat rendra son avis portant sur le projet de loi aujourd’hui méme.

Les dispositions de la directive 2014/91/UE devront étre transposées par les Etats membres
le 18 mars 2016 au plus tard et devront étre appliquées a partir de cette date.

3. COM(2015)646 Proposition de DIRECTIVE DU CONSEIL modifiant la
directive 2006/112/CE relative au systeme commun de taxe sur la valeur
ajoutée en ce qui concerne la durée de l'obligation de respecter un taux
normal minimal
- Examen du document européen

Le Directeur de I'AED présente le contexte dans lequel a été élaborée la proposition de
directive sous rubrique et son contenu.

En vue de I'établissement du marché intérieur le 1% janvier 1993, la Commission européenne
avait, en vue de I'abolition des frontiéres fiscales et douaniéres, présenté des propositions
visant a mettre en place un régime d’harmonisation fiscale définitif. A I'époque (en 1991), ses
propositions étaient basées sur le principe du pays d’origine, c’est-a-dire que les biens
exportés auraient conservé le taux de TVA de leur pays d’origine. Comme ce principe aurait
di aller de pair avec une harmonisation poussée des taux (couplé a un clearing
transfrontalier des recettes), la Commission européenne avait proposé, en 1991, que le taux
normal de TVA varie entre 14 et 20% et les taux réduits entre 4 et 9%. Compte tenu des
effets potentiels des mesures proposées, les Etats membres ont jugé nécessaire de reporter
dans le temps I'application du principe du pays d‘origine et I'abolition des frontieres fiscales.
Pour cette raison, le Conseil a décidé de maintenir temporairement le principe du pays de
destination et d’adopter un régime transitoire de 4 ans par le biais de la directive 92/77/CEE
qui a instauré un systéeme de taux minima. Elle prévoyait que, du 1* janvier 1993 au 31
décembre 1996, le taux normal ne pouvait étre inférieur & 15 % dans aucun Etat membre.
Cette disposition a été prorogée a cinq reprises et s’applique jusqu’au 31 décembre 2015. La
présente proposition de directive prévoit une 6° prolongation (de 2 ans) de cette disposition.
Le maintien du principe du pays de destination a permis d’éviter une pression généralisée
des taux de TVA a la baisse. A I'heure actuelle, aucun pays ne dispose d’'un taux de TVA
égal a 15% ; le Luxembourg a le taux le plus bas (17%).

La directive de base de la TVA de 1977 (dite « 6e directive ») prévoyait que I'imposition des
prestations de services aurait lieu dans le pays d’origine (siége du prestataire). L'éclosion
des services prestés a distance n’était effectivement pas prévisible a cette époque. Ce n’est
gu’en 2008 que la directive 2008/8/CE (dite du « Paquet TVA ») a instauré I'application du
principe du pays de destination dans I'imposition des services a distance prestés en B2C a
partir de 'année 2015. Il s’avére ainsi que, malgré les intentions de 1992, le principe du pays
de destination s’est graduellement imposé. Il connait actuellement comme seule exception,
le commerce transfrontalier B2C et les ventes a distance de faible importance.
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En 2016, la Commission européenne publiera un plan d'action pour un régime définitif de
TVA simple, efficace et étanche a la fraude, adapté au marché unique et basé sur le principe
de destination (qui correspond a l'objectif méme d’un imp6t sur la consommation, en
garantissant la neutralité des échanges entre Etats membres). Il définira notamment les
principales caractéristiques du régime définitif de TVA pour les échanges intra-UE que la
Commission souhaite proposer, ainsi que les réformes qu'elle envisage pour adapter les
regles existantes en matiere de taux de TVA a un régime définitif caractérisé par le principe
de destination. Cette révision des régies en matiére de taux de TVA abordera deux
questions essentielles: la possibilité d'accorder une plus grande autonomie aux Etats
membres dans la fixation des taux («flexibilité renforcée») et la maniére de traiter les
dérogations temporaires autorisant des exonérations, des taux nuls et des taux super
réduits, qui devront faire I'objet d'un réexamen dés l'introduction du régime définitif de TVA.

Le Directeur de I'AED remarque que, dans son document, la Commission européenne
n’évoque pas la nécessité ou l'indispensabilité de la proposition de directive. Il ajoute que le
document n’a été publié que le 14 décembre 2015, soit 2 semaines avant I'expiration de la
derniére prolongation de la disposition en question. Cette publication tardive a surpris les
Etats membres et ce d’autant plus, que ceux-ci se voient engagés depuis des années dans
un mouvement généralisé de hausse des taux et non de baisse, sans que de telles politiques
ne trouvent leur fondement dans un acte d’harmonisation communautaire. La Hongrie
présente ainsi le taux de TVA le plus élevé (27%).

Le dossier reléve du contréle du principe de subsidiarité. Le délai de huit semaines a débuté
le 15 décembre 2015 et prend fin le 09 février 2016.

Les membres de la Commission constatent que la proposition de directive ne présente pas
de violation du principe de subsidiarité.

4, Divers

Aucun point divers n’a été abordé.

Luxembourg, le 15 février 2016

La secrétaire, Le Président,
Caroline Guezennec Eugéne Berger
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Loi du 10 mai 2016

— portant transposition de la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil du
23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions législatives,
réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de
rémunération et des sanctions;

— portant modification de:

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

- la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.

Nous Henri, Grand-Duc de Luxembourg, Duc de Nassau,

Notre Conseil d’Etat entendu;

De I'assentiment de la Chambre des Députés;

Vu la décision de la Chambre des Députés du 21 avril 2016 et celle du Conseil d’Etat du 3 mai 2016 portant qu’il
n’y a pas lieu a second vote;

Avons ordonné et ordonnons:

Chapitre 1°" — Dispositions modificatives de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif

Art. 1°". Les modifications suivantes sont opérées a travers tout le texte de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif:
1° Les parentheéses autour des chiffres arabes qui sont destinés a caractériser les énumérations des paragraphes des
articles a l'intérieur des phrases sont enlevées.

2° Les termes «de la présente loi» sont enlevés aprés chaque référence aux articles, chapitres ou parties de la loi
sous modification.

Art. 2. Larticle 1°" de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
modifié comme suit:
1° Dans la numérotation de I'article, les chiffres arabes entre parenthéses sont remplacés par des chiffres arabes
suivis d’'un point.
2° A la suite du point 7 est inséré un point 7bis libellé comme suit:

«7bis.  «directive 98/26/CE»: la directive 98/26/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 mai 1998
concernant le caractére définitif du réglement dans les systémes de paiement et de réglement des
opérations sur titres;».

3° A la suite du point 10 est inséré un point 10bis libellé comme suit:

«10bis.  «directive 2006/73/CE»: la directive 2006/73/CE de la Commission du 10 ao(t 2006 portant mesures
d’exécution de la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil en ce qui concerne les
exigences organisationnelles et les conditions d’exercice applicables aux entreprises d’investissement et
la définition de certains termes aux fins de ladite directive;».

4° A la suite du point 11bis sont insérés un point 11ter, un point 11quater et un point 11quinquies libellés comme
suit:

«11ter. «directive 2013/34/UE»: 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;

11quater.  «directive 2014/65/UE»: 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;

11quinquies. «directive 2014/91/UE»: la directive 2014/91/UE du Parlement européen et du Conseil du
23 juillet 2014 modifiant la directive 2009/65/CE portant coordination des dispositions |égislatives,
réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM), pour ce qui est des fonctions de dépositaire, des politiques de rémunération
et des sanctions;».

5° A la suite du point 23 est inséré un point 23bis libellé comme suit:

«23bis. «instrument financiery, un instrument financier visé a I'annexe |, section C, de la directive 2014/65/UE;».

6° A la suite du point 26 est inséré un point 26bis libellé comme suit:

«26bis. «organe de direction»: sont visés:

a) en ce qui concerne les sociétés anonymes, le conseil d’administration ou le directoire, selon le cas;

b) en ce qui concerne les autres types de sociétés, I'organe qui représente, en vertu de la loi et des documents
constitutifs, la société de gestion ou 'OPCVM;».
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Art. 3. L'article 17 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
modifié comme suit:

10

20
30

40

Le paragraphe 1¢" est remplacé par la disposition suivante:

«(1) Pour chacun des fonds communs de placement qu’elles gerent, les sociétés de gestion doivent veiller a ce
qu’un seul et unique dépositaire soit désigné conformément aux dispositions du présent article et des articles
18 2 22.».

Le paragraphe 4 est abrogé.

Il est inséré un paragraphe 5bis libellé comme suit:

«(5bis) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit, entre autres,
le flux des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire de remplir ses fonctions
pour le fonds commun de placement dont il a été désigné dépositaire, telles qu’elles sont décrites dans la
présente loi et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives applicables.».

Le paragraphe 6 est modifié comme suit:

Les termes «dans I'exercice de ses fonctions» sont remplacés par les termes «dans I'exercice de ses missionsy.
Les termes «surveiller le respect de la présente loi par le fonds commun de placementy» sont remplacés par les
termes «remplir sa mission de surveillancey.

Il est ajouté un alinéa 2 libellé comme suit:

«Lorsque la gestion du fonds commun de placement est assurée par une société de gestion établie dans un autre
Etat membre, la CSSF communique sans retard les informations regues aux autorités compétentes de I'Etat
membre d’origine de la société de gestion.».

Art. 4. L’article 18 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
modifié comme suit:

10
20

30

40

Le paragraphe 1°" est abrogé.
Le paragraphe 2 est modifié comme suit:
Dans la premiére phrase, les termes «en outrey» sont supprimés.

Au point a), les termes «le remboursementy sont insérés avant les termes «et I'annulation des partsy. Les termes
«effectués pour le compte» et «ou par la société de gestion» sont supprimés.

Au point b), les termes «du fonds commun de placement» sont insérés aprés le terme «parts».

Au point e), les termes «a la loi ou» sont insérés avant les termes «au reglement de gestiony.

Le paragraphe 3 est remplacé par la disposition suivante:

«(3) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités du fonds commun de placement et, plus
particulierement, a ce que tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou pour leur compte lors de

la souscription de parts du fonds commun de placement aient été regus et que toutes les liquidités du fonds
commun de placement aient été comptabilisées sur des comptes de liquidités qui sont:

a) ouverts au nom du fonds commun de placement, au nom de la société de gestion agissant pour le compte du
fonds commun de placement ou du dépositaire agissant pour le compte du fonds commun de placement;

b) ouverts auprés d’une entité visée a l'article 18, paragraphe 1¢, points a), b) et c) de la directive 2006/73/CE;
et

c) tenus conformément aux principes énoncés a l'article 16 de la directive 2006/73/CE.

Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte du fonds commun
de placement, aucune liquidité de I'entité visée a I'alinéa 1, point b), et aucune liquidité propre du dépositaire ne
sont comptabilisées sur de tels comptes.».

Un paragraphe 4 est ajouté dont la teneur est la suivante:

«(4) La garde des actifs du fonds commun de placement doit étre confiée a un dépositaire, selon ce qui suit:

a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doitassurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instruments financiers qui
peuvent étre livrés physiquement au dépositaire;

i) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent &tre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du dépositaire
sur des comptes distincts, conformément aux principes énoncés a l'article 16 de la directive 2006/73/CE,
ouverts au nom de la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement, afin
qu’ils puissent, a tout moment, étre clairement identifiés comme appartenant au fonds commun de
placement conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

i) doit vérifier que le fonds commun de placement détient la propriété de ces actifs, en évaluant, sur la
base des informations ou des documents fournis par la société de gestion agissant pour le compte du
fonds commun de placement et, le cas échéant, d’éléments de preuve externes, si le fonds commun de
placement en détient la propriété;
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ii) doit tenir un registre des actifs dont il a I'assurance que le fonds commun de placement détient la
propriété, et il doit assurer I'actualisation de ce registre.».
5° Un paragraphe 5 est ajouté dont la teneur est la suivante:
«(5) Le dépositaire doit fournir régulierement a la société de gestion un inventaire complet de tous les actifs du
fonds commun de placement.».
6° Un paragraphe 6 est ajouté dont la teneur est la suivante:
«(6) Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre réutilisés par le
dépositaire, ou par tout tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour leur propre compte. On

entend par «réutilisation», toute opération portant sur des actifs conservés, y compris, sans toutefois s’y limiter,
leur transfert, leur nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs du fonds commun de placement conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés que si:

a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte du fonds commun de placement;

b) le dépositaire exécute les instructions de la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de
placement;

c) la réutilisation profite au fonds commun de placement et est dans I'intérét des porteurs de parts; et

d) lopération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité regu par le fonds commun de placement en
vertu d’un arrangement de transfert de propriété.

La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de marché des actifs

réutilisés majorée d’une prime.y.

7° Un paragraphe 7 est ajouté dont la teneur est la suivante:
«(7) En cas d’insolvabilité du dépositaire et/ou de tout tiers situé au Luxembourg auquel la conservation des actifs

du fonds commun de placement a été déléguée, les actifs conservés ne peuvent pas étre distribués ou réalisés au
bénéfice des créanciers du dépositaire et/ou de ce tiers.».

Art. 5. Il est inséré un article 18bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 18bis. (1) Le dépositaire n’est pas autorisé a déléguer a des tiers les fonctions visées a 'article 18, paragraphes
2et3.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a I'article 18, paragraphe 4, que si:
a) les tiches ne sont pas déléguées dans I'intention de se soustraire aux exigences établies dans la présente loi;
b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

c) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la sélection et de la
désignation de tout tiers auquel il a l'intention de déléguer certaines parties de ses tiches, et il continue a faire
preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la diligence requis dans I'évaluation périodique et le
suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué certaines parties de ses tiches et des dispositions prises par
celui-ci concernant les tiches qui lui ont été déléguées.

(3) Les fonctions visées a I'article 18, paragraphe 4, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire a un tiers que si
ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans I'exercice des taches qui lui ont été déléguées:

a) le tiers dispose de structures et d’'une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature et a la
complexité des actifs du fonds commun de placement qui lui ont été confiés;

b) pour les taches de conservation visées a I'article 18, paragraphe 4, point a), le tiers est soumis a:

i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de fonds propres,
dans la juridiction concernée;

ii) un contréle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa possession;

c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépositaire de fagon
a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant aux clients d’un dépositaire
particulier;

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les actifs d’'un
fonds commun de placement conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués parmi les créanciers du tiers
ou réalisés dans l'intérét de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a I'article 17, paragraphe 5bis, a I'article 18,
paragraphes 4 et 6, et a larticle 20.

Nonobstant 'alinéa 1, point b) i), lorsque le droit d’un pays tiers exige que certains instruments financiers soient
conservés par une entité locale et qu'aucune entité locale ne satisfait aux exigences relatives a la délégation visées
audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle entité locale que dans la mesure exigée par le
droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune entité locale ne satisfait aux obligations en matiére de délégation,
et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans le fonds commun de placement concerné sont diment informés, avant leur
investissement, du fait que cette délégation est rendue nécessaire par les contraintes juridiques de la législation
du pays tiers, ainsi que des circonstances justifiant la délégation et des risques inhérents a cette délégation;
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b) la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement a chargé le dépositaire de déléguer
la conservation de ces instruments financiers a une telle entité locale.

Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil cas, I'article 19,
paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la directive 98/26/CE par des
systémes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux fins de ladite directive ou la fourniture de
services similaires par des systemes de réglement des opérations sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme
une délégation des fonctions de conservation.».

Art. 6. L'article 19 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
remplacé par la disposition suivante:

«Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, a I'égard du fonds commun de placement et des porteurs de parts du
fonds commun de placement, de la perte par ce dépositaire ou par un tiers auquel la conservation d’instruments
financiers conservés conformément a I'article 18, paragraphe 4, point a), a été déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument financier de type
identique ou le montant correspondant a la société de gestion agissant pour le compte du fonds commun de
placement sans retard inutile. Le dépositaire n’est pas responsable s’il peut prouver que la perte résulte d’un
événement extérieur échappant a son controle raisonnable et dont les conséquences auraient été inévitables malgré
tous les efforts raisonnables déployés pour les éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a I'égard du fonds commun de placement et des porteurs de parts de toute
autre perte subie par ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la mauvaise exécution intentionnelle
de ses obligations au titre de la présente loi.

(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°" n’est pas affectée par une éventuelle délégation visée a
Particle 18bis.

(3) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°" ne peut pas étre exclue ou limitée contractuellement.
(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts du fonds commun de placement peuvent invoquer la responsabilité du dépositaire
directement ou indirectement par le biais de la société de gestion, pour autant que cela n’entraine pas la répétition
des recours ou I'inégalité de traitement des porteurs de parts.».

Art. 7. Larticle 20 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
remplacé par la disposition suivante:

«Art. 20. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme société de gestion et comme dépositaire.

(2) Dans I'exercice de leurs fonctions respectives, la société de gestion et le dépositaire doivent agir de maniére
honnéte, loyale, professionnelle, indépendante et uniquement dans l'intérét du fonds commun de placement et des
porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne le fonds commun de placement ou la société de
gestion agissant pour le compte du fonds commun de placement, de nature a entrainer des conflits d’intéréts entre
le fonds commun de placement, les porteurs de parts, la société de gestion et le dépositaire lui-méme, sauf si le
dépositaire a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique, I'exercice de ses tiches de dépositaire de ses autres
tiches potentiellement conflictuelles et si les conflits d’intéréts potentiels sont diment détectés, gérés, suivis et
communiqués aux porteurs de parts du fonds commun de placement.».

Art. 8. A l'article 27, paragraphe 2, alinéa 1, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif, les termes «articles 110, 111 et 112 du chapitre 15» sont remplacés par les termes «articles 110,
111, 111bis, 111ter et 112».

Art. 9. L’article 33 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
remplacé par la disposition suivante:

«Art. 33. (1) Les SICAV doivent veiller a ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné conformément aux
dispositions du présent article et des articles 34 a 37.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y é&tre établi, s’il a son siége statutaire
dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier.

(4) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir 'honorabilité et I'expérience requises eu égard également au type
de SICAV concerné. A cette fin, I'identité des dirigeants, ainsi que de toute personne leur succédant dans leurs
fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par «dirigeants», on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs, représentent le
dépositaire ou qui déterminent effectivement 'orientation de son activité.

(5) La désignation du dépositaire doit étre matérialisée par un contrat écrit. Ce contrat régit, entre autres, le flux
des informations considérées comme nécessaires pour permettre au dépositaire de remplir ses fonctions pour la
SICAV dont il a été désigné dépositaire, telles qu’elles sont décrites dans la présente loi et dans d’autres dispositions
législatives, réglementaires ou administratives pertinentes.
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(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le dépositaire a obtenues
dans I'exercice de ses missions et qui sont nécessaires pour permettre a la CSSF de remplir sa mission de surveillance.

Dans le cas d’'une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque I'Etat membre d’origine de la société de
gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, la CSSF communique sans retard les informations regues aux
autorités compétentes de 'Etat membre d’origine de la société de gestion.».

Art. 10. Larticle 34 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
remplacé par la disposition suivante:
«Art. 34. (1) Le dépositaire doit:

a) s'assurer que la vente, I'émission, le rachat, le remboursement et I'annulation des parts de la SICAV ont lieu
conformément a la loi et aux statuts de la SICAV;

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts de la SICAV est effectué conformément a la loi et aux statuts de la
SICAYV;

c) exécuter les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le compte de la SICAV, sauf si
elles sont contraires a la loi ou aux statuts de la SICAYV;

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est remise dans les délais
d’usage;
e) s'assurer que les produits de la SICAV recoivent I'affectation conforme a la loi ou aux statuts.

(2) Le dépositaire doit veiller au suivi adéquat des flux de liquidités de la SICAV et, plus particuliérement, a ce que
tous les paiements effectués par les porteurs de parts ou pour leur compte lors de la souscription de parts de la
SICAV aient été regus et que toutes les liquidités de la SICAV aient été comptabilisées sur des comptes de liquidités
qui sont:

a) ouverts au nom de la SICAV ou du dépositaire agissant pour le compte de la SICAYV;
b) ouverts auprés d’une entité visée a I'article 18, paragraphe 1%, points a), b) et c), de la directive 2006/73/CE; et
c) tenus conformément aux principes énoncés a I'article 16 de la directive 2006/73/CE.

Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom du dépositaire agissant pour le compte de la SICAV, aucune
liquidité de I'entité visée au premier alinéa, point b), et aucune liquidité propre du dépositaire ne sont comptabilisées
sur de tels comptes.

(3) La garde des actifs de la SICAV doit étre confiée a un dépositaire, compte tenu des éléments suivants:
a) pour les instruments financiers dont la conservation peut étre assurée, le dépositaire:

i) doit assurer la conservation de tous les instruments financiers qui peuvent é&tre enregistrés sur un compte
d’instruments financiers ouvert dans les livres du dépositaire et de tous les instruments financiers qui peuvent
étre livrés physiquement au dépositaire;

if) doit veiller a ce que tous les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés sur un compte d’instruments
financiers ouvert dans les livres du dépositaire soient inscrits dans les livres du dépositaire sur des comptes
distincts, conformément aux principes énoncés a l'article 16 de la directive 2006/73/CE, ouverts au nom
de la SICAV, afin qu’ils puissent, a tout moment, &tre clairement identifiés comme appartenant a la SICAV
conformément au droit applicable;

b) pour les autres actifs, le dépositaire:

i) doit vérifier que la SICAV détient la propriété de ces actifs, en évaluant, sur la base des informations ou des
documents fournis par la SICAV et, le cas échéant, d’éléments de preuve externes, si la SICAV en détient la
propriété;

ii) doit tenir un registre des actifs dont il a I'assurance que la SICAV détient la propriété, et il doit assurer
P’actualisation de ce registre.

(4) Le dépositaire doit fournir régulierement a la SICAV un inventaire complet de tous les actifs de la SICAV.

(5) Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent pas étre réutilisés par le dépositaire, ou par tout
tiers auquel la fonction de conservation a été déléguée, pour leur propre compte. On entend par «réutilisationy,
toute opération portant sur des actifs conservés, y compris, sans toutefois s’y limiter, leur transfert, leur
nantissement, leur vente et leur prét.

Les actifs de la SICAV conservés par le dépositaire ne peuvent étre réutilisés que si:
a) la réutilisation des actifs a lieu pour le compte de la SICAV;

b) le dépositaire exécute les instructions de la SICAV ou de la société de gestion agissant pour le compte de la
SICAYV;

c) la réutilisation profite a la SICAV et est dans I'intérét des porteurs de parts; et

d) l'opération est couverte par du collatéral liquide de haute qualité recu par la SICAV en vertu d’un arrangement
de transfert de propriété.

La valeur de marché du collatéral doit correspondre a tout moment, au moins a la valeur de marché des actifs

réutilisés majorée d’une prime.
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(6) En cas d’insolvabilité du dépositaire et/ou de tout tiers situé au Luxembourg auquel la conservation des actifs de
la SICAV a été déléguée, les actifs conservés ne peuvent pas étre distribués ou réalisés au bénéfice des créanciers
du dépositaire et/ou de ce tiers.».

Art. 11. Il est inséré un article 34bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 34bis. (1) Le dépositaire n’est pas autorisé a déléguer a des tiers les fonctions visées a I'article 34, paragraphes
1¢ et 2.

(2) Le dépositaire ne peut déléguer a des tiers les fonctions visées a I'article 34, paragraphe 3, que si:
a) les taches ne sont pas déléguées dans I'intention de se soustraire aux exigences établies dans la présente loi;
b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est justifiée par une raison objective;

c) le dépositaire a agi avec toute la compétence, tout le soin et toute la diligence requis lors de la sélection et de la
désignation de tout tiers auquel il a l'intention de déléguer certaines parties de ses tiches, et il continue a faire
preuve de toute la compétence, de tout le soin et de toute la diligence requis dans I'évaluation périodique et le
suivi permanent de tout tiers auquel il a délégué certaines parties de ses tiches et des dispositions prises par
celui-ci concernant les taches qui lui ont été déléguées.

(3) Les fonctions visées a l'article 34, paragraphe 3, ne peuvent étre déléguées par le dépositaire a un tiers que si
ce tiers remplit en permanence toutes les conditions suivantes dans I'exercice des tiches qui lui ont été déléguées:

a) le tiers dispose de structures et d’'une expertise qui sont adéquates et proportionnées a la nature et a la
complexité des actifs de la SICAV qui lui ont été confiés;

b) pour les tiches de conservation visées a l'article 34, paragraphe 3, point a), le tiers est soumis a:

i) une réglementation et une surveillance prudentielles efficaces, y compris a des exigences de fonds propres,
dans la juridiction concernée;

if) un contréle périodique externe afin de garantir que les instruments financiers sont en sa possession;

c) le tiers distingue les actifs des clients du dépositaire de ses propres actifs et des actifs du dépositaire de fagon
a ce qu’ils puissent a tout moment étre clairement identifiés comme appartenant aux clients d’un dépositaire
particulier;

d) le tiers prend toutes les mesures nécessaires pour garantir que, en cas d’insolvabilité du tiers, les actifs de la
SICAV conservés par le tiers ne puissent pas étre distribués parmi les créanciers du tiers ou réalisés dans l'intérét
de ces derniers; et

e) le tiers respecte les obligations et interdictions générales établies a I'article 33, paragraphe 5, a larticle 34,
paragraphes 3 et 5, et a l'article 37.

Nonobstant I'alinéa 1, point b) i), lorsque le droit d’'un pays tiers exige que certains instruments financiers soient
conservés par une entité locale et qu'aucune entité locale ne satisfait aux exigences relatives a la délégation visées
audit point, le dépositaire ne peut déléguer ses fonctions a une telle entité locale que dans la mesure exigée par le
droit dudit pays tiers et uniquement tant qu’aucune entité locale ne satisfait aux obligations en matiere de délégation,
et seulement si:

a) les porteurs de parts investissant dans la SICAV concernée sont diiment informés, avant leur investissement, du
fait que cette délégation est rendue nécessaire par les contraintes juridiques de la législation du pays tiers, ainsi
que des circonstances justifiant la délégation et des risques inhérents a cette délégation;

b) la SICAV a chargé le dépositaire de déléguer la conservation de ces instruments financiers a une telle entité
locale.

Le tiers peut a son tour sous-déléguer ces fonctions, sous réserve des mémes exigences. En pareil cas, l'article 35,
paragraphe 2, s’applique par analogie aux parties concernées.

(4) Aux fins du présent article, la fourniture de services telle qu’elle est définie dans la directive 98/26/CE par des
systémes de réglement des opérations sur titres tels qu’ils sont définis aux fins de ladite directive ou la fourniture de
services similaires par des systemes de réglement des opérations sur titres de pays tiers n’est pas considérée comme
une délégation des fonctions de conservation.».

Art. 12. Larticle 35 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
remplacé par la disposition suivante:

«Art. 35. (1) Le dépositaire est responsable, a I'égard de la SICAV et des porteurs de parts, de la perte par ce
dépositaire ou par un tiers auquel la conservation d’instruments financiers conservés conformément a l'article 34,
paragraphe 3, point a), a été déléguée.

En cas de perte d’un instrument financier conservé, le dépositaire doit restituer un instrument financier de type
identique ou le montant correspondant a la SICAV sans retard inutile. Le dépositaire n’est pas responsable s'il
peut prouver que la perte résulte d’'un événement extérieur échappant a son contrdle raisonnable et dont les
conséquences auraient été inévitables malgré tous les efforts raisonnables déployés pour les éviter.

Le dépositaire est aussi responsable a I'égard de la SICAV et des porteurs de parts de toute autre perte subie par
ceux-ci et résultant de la négligence du dépositaire ou de la mauvaise exécution intentionnelle de ses obligations au
titre de la présente loi.
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(2) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°" n’est pas affectée par une éventuelle délégation visée a
Particle 34bis.

(3) La responsabilité du dépositaire visée au paragraphe 1°" ne peut pas étre exclue ou limitée contractuellement.
(4) Tout accord contraire au paragraphe 3 est nul.

(5) Les porteurs de parts peuvent invoquer la responsabilité du dépositaire directement ou indirectement par le biais
de la SICAV, pour autant que cela n’entraine pas la répétition des recours ou I'inégalité de traitement des porteurs
de parts.».

Art. 13. Larticle 37 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
remplacé par la disposition suivante:

«Art. 37. (1) Aucune société ne peut agir a la fois comme SICAV et comme dépositaire. Aucune société ne peut
agir a la fois comme société de gestion et comme dépositaire.

(2) Dans I'exercice de leurs fonctions respectives, la SICAV, la société de gestion agissant pour le compte de la
SICAV et le dépositaire doivent agir de maniere honnéte, loyale, professionnelle, indépendante et uniquement dans
Pintérét de la SICAV et des porteurs de parts.

Un dépositaire ne peut pas exercer d’activités, en ce qui concerne la SICAV ou la société de gestion agissant pour le
compte de la SICAYV, de nature a entrainer des conflits d’intéréts entre la SICAV, les porteurs de parts, la société de
gestion et le dépositaire lui-méme, sauf si le dépositaire a séparé, sur le plan fonctionnel et hiérarchique, I'exercice
de ses tiches de dépositaire de ses autres tiches potentiellement conflictuelles et si les conflits d’intéréts potentiels
sont dliment détectés, gérés, suivis et communiqués aux porteurs de parts de la SICAV.».

Art. 14. A I'article 39 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif, la
référence a l'article «34bis,» est insérée derriére la référence a l'article «34».

Art. 15. L'article 88-3 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
est remplacé par la disposition suivante:

«La garde des actifs d'un OPC doit étre confiée a un seul et unique dépositaire désigné conformément aux
dispositions énoncées a l'article 17, paragraphe 1°, a l'article 33, paragraphe 1¢, ou a I'article 39 en fonction de la
forme juridique adoptée par 'OPC en question.

La présente disposition est applicable aussi bien aux OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du
chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs qu’aux
OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a I'article 3 de ladite loi.».

Art. 16. Larticle 90 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
modifié comme suit:
1° Le paragraphe 1 est modifié comme suit:
La référence est étendue aux articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 et les termes «sont applicables aux fonds communs
de placement dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet

2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs»y sont remplacés par les termes «sont
applicables aux fonds communs de placement relevant du présent chapitrey.

2° Le paragraphe 2 est abrogé.

Art. 17. Larticle 95 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
modifié comme suit:
1° Le paragraphe 1° est modifié comme suit:
La référence est étendue aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 et les termes «sont applicables aux SICAV dont la
gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs» sont remplacés par les termes «sont applicables aux SICAV
relevant du présent chapitrey.

2° Le paragraphe 1bis est abrogé.

Art. 18. Larticle 99 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
modifié comme suit:

1° Le paragraphe 6 est modifié comme suit:
La référence est étendue aux articles 33, 34, 34bis, 35 et 37 et les termes «sont applicables aux OPC qui
n‘ont pas les formes juridiques de fonds communs de placement ou de SICAV et dont la gestion reléve d’un
gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs» sont remplacés par les termes «sont applicables aux OPC relevant du présent
chapitrey.

2° Le paragraphe 6bis est abrogé.
Art. 19. Larticle 101-1 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
est complété par un paragraphe 5 dont la teneur est la suivante:

«(5) La gestion d’'un OPC de la partie |l par une société de gestion désignée comme gestionnaire de FIA au sens du
présent article est soumise, selon le cas, aux regles prévues aux articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 ou aux articles 33,
34, 34bis, 35 et 37 de la présente loi.».
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Art. 20. Il est inséré un article 111bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 111bis. (1) Les sociétés de gestion visées par le présent chapitre doivent élaborer et appliquer des politiques
et des pratiques de rémunération qui sont compatibles avec une gestion saine et efficace des risques, la favorisent
et n’encouragent pas une prise de risque incompatible avec les profils de risque, le réglement ou les documents
constitutifs des OPCVM qu’elles gérent, ni ne nuisent a I'obligation de la société de gestion d’agir au mieux des
intéréts de TOPCVM.

(2) Les politiques et pratiques de rémunération portent notamment sur les composantes fixe et variable des salaires
et les prestations de pension discrétionnaires.

(3) Les politiques et pratiques de rémunération s’appliquent aux catégories de personnel, y compris la direction
générale, les preneurs de risques, les personnes exercant une fonction de controle, et tout salarié qui, au vu de sa
rémunération globale, se situe dans la méme tranche de rémunération que la direction générale et les preneurs de
risques dont les activités professionnelles ont une incidence substantielle sur les profils de risque des sociétés de
gestion ou des OPCVM qu’elles gérent.».

Art. 21. |l est inséré un article 111ter dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 111ter. (1) Lorsqu’elles définissent et appliquent les politiques de rémunération visées a larticle 111bis, les
sociétés de gestion respectent les principes suivants d’'une maniére et dans une mesure qui soient adaptées a leur
taille et a leur organisation interne, ainsi qu’a la nature, a la portée et a la complexité de leurs activités:

a) la politique de rémunération est compatible avec une gestion saine et efficace des risques, la favorise et
n’encourage pas une prise de risque qui serait incompatible avec les profils de risque, le réglement ou les
documents constitutifs des OPCVM que la société de gestion gére;

b) la politique de rémunération est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et aux intéréts
de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gére et a ceux des investisseurs dans ces OPCVM, et comprend
des mesures visant a éviter les conflits d’intéréts;

c) la politique de rémunération est adoptée par |'organe de direction de la société de gestion dans I'exercice de sa
mission de surveillance, lequel adopte et réexamine au moins une fois par an les principes généraux de la politique
de rémunération et est responsable de leur mise en ceuvre et la supervise. Les taches visées au présent point ne
sont exécutées que par des membres de 'organe de direction qui n’exercent aucune fonction exécutive au sein
de la société de gestion concernée et sont spécialisés dans la gestion des risques et les systémes de rémunération;

d) la mise en ceuvre de la politique de rémunération fait I'objet, au moins une fois par an, d’'une évaluation interne
centrale et indépendante qui vise a vérifier qu’elle est conforme aux politiques et procédures de rémunération
adoptées par I'organe de direction dans I'exercice de sa mission de surveillance;

e) le personnel engagé dans des fonctions de contréle est rémunéré en fonction de la réalisation des objectifs liés
a ses fonctions, indépendamment des performances des secteurs d’exploitation qu’il controle;

f) la rémunération des hauts responsables en charge des fonctions de gestion des risques et de conformité est
directement supervisée par le comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe;

g) lorsque la rémunération varie en fonction des performances, son montant total est établi en combinant
I’évaluation au regard des performances de la personne et de I'unité opérationnelle ou de TOPCVM concernés
et au regard de leurs risques avec celle des résultats d’ensemble de la société de gestion lors de I'évaluation des
performances individuelles, en tenant compte de critéres financiers et non financiers;

h) I'évaluation des performances s’inscrit dans un cadre pluriannuel adapté a la période de détention recommandée
aux investisseurs de 'OPCVM géré par la société de gestion, afin de garantir qu’elle porte bien sur les
performances a long terme de 'OPCVM et sur ses risques d’investissement et que le paiement effectif des
composantes de la rémunération qui dépendent des performances s’échelonne sur la méme période;

i) la rémunération variable garantie est exceptionnelle, ne s’applique que dans le cadre de 'embauche d’un nouveau
membre du personnel et est limitée a la premiére année d’engagement;

j) un équilibre approprié est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale, la composante
fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour qu’une politique pleinement souple
puisse étre exercée en matiére de composantes variables de la rémunération, notamment la possibilité de ne
payer aucune composante variable;

k) les paiements liés a la résiliation anticipée d’un contrat correspondent a des performances réalisées sur la durée
et sont congus de maniére a ne pas récompenser I'échec;

I) la mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul des composantes variables de la rémunération
individuelle ou collective, comporte un mécanisme global d’ajustement qui intégre tous les types de risques
pertinents actuels et futurs;

m) en fonction de la structure juridique de TOPCVM et de son réglement ou de ses documents constitutifs, une
part importante, et dans tous les cas au moins égale a 50% de toute la composante variable de la rémunération,
consiste en des parts de TOPCVM concerné, en une participation équivalente, ou en des instruments liés aux
actions ou en des instruments non numéraires équivalents présentant des incitations aussi efficaces que les
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instruments visés au présent point, 2 moins que la gestion d’OPCVM ne représente moins de 50% du portefeuille
total géré par la société de gestion, auquel cas le seuil minimal de 50% ne s’applique pas.

Les instruments visés au présent point sont soumis a une politique de rétention appropriée visant a aligner les
incitations sur les intéréts de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gére et sur ceux des investisseurs de
ces OPCVM. Le présent point s’applique tant a la part de la composante variable de la rémunération reportée
conformément au point n) qu’a la part de la rémunération variable non reportée;

n) une part substantielle, et dans tous les cas au moins égale a 40%, de la composante variable de la rémunération,
est reportée pendant une période appropriée compte tenu de la période de détention recommandée aux
investisseurs de ’OPCVM concerné; cette part est équitablement proportionnée a la nature des risques liés a
’OPCVM en question.

La période visée au présent point devrait étre d’au moins trois ans; la rémunération due en vertu de dispositifs
de report n’est acquise au maximum qu’au prorata; si la composante variable de la rémunération représente un
montant particulierement élevé, le paiement d’au moins 60% de ce montant est reporté;

o) la rémunération variable, y compris la part reportée, n’est payée ou acquise que si elle est compatible avec la
situation financiére de la société de gestion dans son ensemble et si elle est justifiée par les performances de
l'unité opérationnelle, de TOPCVM et de la personne concernés.

Le montant total des rémunérations variables est en général considérablement réduit lorsque la société de
gestion ou 'OPCVM concerné enregistre des performances financieres médiocres ou négatives, compte tenu a la
i émunérati u éducti v érieu uis, i
fois des rémunérations actuelles et des réductions des versements de montants antérieurement acquis, y compris

par des dispositifs de malus ou de récupération;

p) la politique en matiére de pensions est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et aux
intéréts a long terme de la société de gestion et des OPCVM qu’elle gere.

Si le salarié quitte la société de gestion avant la retraite, les prestations de pension discrétionnaires sont
conservées par la société de gestion pour une période de cing ans sous la forme d’instruments définis au point
m). Dans le cas d’un salarié qui atteint I'dge de la retraite, les prestations de pension discrétionnaires sont versées
au salarié sous la forme d’instruments définis au point m), sous réserve d’une période de rétention de cinqg ans;

q) le personnel est tenu de s’engager a ne pas utiliser des stratégies de couverture personnelle ou des assurances
liées a la rémunération ou a la responsabilité pour contrecarrer 'incidence de I'alignement sur le risque incorporé
dans ses conventions de rémunération;

r) larémunération variable n’est pas versée par le biais d’'instruments ou de méthodes qui facilitent le contournement
des exigences de la présente loi.
(2) Les principes énoncés au paragraphe 1¢ s’appliquent a tout type d’avantage payé par la société de gestion, a tout
montant payé directement par 'OPCVM lui-méme, y compris les commissions de performance, et a tout transfert
de parts ou d’actions de 'OPCVM, effectués en faveur des catégories de personnel, y compris la direction générale,
les preneurs de risques et les personnes exergant une fonction de contréle, ainsi que tout salarié qui, au vu de sa
rémunération globale, se situe dans la méme tranche de rémunération que la direction générale et les preneurs de
risques, dont les activités professionnelles ont une incidence substantielle sur leur profil de risque ou sur le profil
de risque de TOPCVM qu'’ils gérent.

(3) Les sociétés de gestion qui sont importantes de par leur taille ou la taille des OPCVM qu’elles gérent,
leur organisation interne ainsi que la nature, la portée et la complexité de leurs activités créent un comité de
rémunération. Celui-ci est institué de maniére a ce qu'il puisse faire preuve de compétence et d’'indépendance dans
son appréciation des politiques et pratiques de rémunération et des incitations créées pour la gestion des risques.

Le comité de rémunération institué, le cas échéant, conformément aux orientations de I'’Autorité européenne des
marchés financiers visées a I'article 14bis, paragraphe 4, de la directive 2009/65/CE, est responsable de la préparation
des décisions en matiére de rémunération, notamment celles qui ont des répercussions sur le risque et la gestion
des risques de la société de gestion ou 'TOPCVM concerné et que I'organe de direction est appelé a arréter dans
I’exercice de sa mission de surveillance. Le comité de rémunération est présidé par un membre de I'organe de
direction qui n’exerce pas de fonctions exécutives au sein de la société de gestion concernée. Les membres du
comité de rémunération sont des membres de I'organe de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives au
sein de la société de gestion concernée.

Dans les sociétés de gestion dans lesquelles la représentation des travailleurs au sein de I'organe de direction est
prévue par le Code du travail, le comité de rémunération comprend un ou plusieurs représentants des travailleurs.
Lors de la préparation de ses décisions, le comité de rémunération tient compte des intéréts a long terme des
investisseurs et des autres parties prenantes ainsi que de l'intérét public.».

Art. 22, A l'article 117, paragraphe 1¢, point a), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes

de placement collectif, les termes «l’accord écrit conclu avec le dépositaire, visé aux articles 23 et 33 de la directive
2009/65/CE» sont remplacés par les termes «le contrat écrit conclu avec le dépositaire, visé a I'article 22, paragraphe 2,
de la directive 2009/65/CEy.

Art. 23. A l'article 123, paragraphe 1¢, point a), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes

de placement collectif, les termes «l’accord écrit» sont remplacés par les termes «le contrat écrity.
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Art. 24. L’article 125-2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
est complété par un paragraphe 4 dont la teneur est la suivante:

«(4) La gestion d’'un OPC de la partie Il par une société de gestion désignée comme gestionnaire de FIA au sens du
présent article est soumise, selon le cas, aux régles prévues aux articles 17, 18, 18bis, 19 et 20 ou aux articles 33,
34, 34bis, 35 et 37 de la présente loi.»

Art. 25. |l est inséré un article 134bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 134bis. Le traitement des données a caractére personnel en application de la présente loi est effectué
conformément a la loi modifiée du 2 aolt 2002 relative a la protection des personnes a I'égard du traitement des
données a caractere personnel.y.

Art. 26. A l'article 135, paragraphe 6, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif, il est ajouté un point d) libellé comme suit:

«d) le fait de donner suite a la demande est susceptible de nuire a la propre enquéte de la CSSF ou, le cas échéant,

a une enquéte pénale en cours.».

Art. 27. L’article 142, paragraphe 2 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par le paragraphe suivant:

«(2) Les décisions de la CSSF concernant I'octroi, le refus ou la révocation des agréments prévus par la présente loi
ainsi que les décisions de la CSSF concernant les sanctions et autres mesures administratives prononcées au titre
de l'article 148 peuvent étre déférées au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond. Le recours doit étre
introduit sous peine de forclusion dans le délai d’'un mois a partir de la notification de la décision attaquée.».

Art. 28. L’article 147, paragraphe 2, point d), de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif est remplacé par la disposition suivante:

«d) d’exiger les enregistrements des conversations téléphoniques, des communications électroniques ou autres
échanges de données existants détenus par un OPC, une société de gestion, une société d’investissement, un
dépositaire ou par toute autre entité régie par la présente loi.».

Art. 29. L’article 148 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
remplacé par la disposition suivante:

«Art. 148. (1) La CSSF est compétente pour prononcer les sanctions et autres mesures administratives énumérées
au paragraphe 4 envers:

— les OPC relevant de la partie | et de la partie Il, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires ainsi que toute
entreprise concourant aux activités de 'OPC soumise a la surveillance de la CSSF;

— les membres de 'organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au 1¢ tiret ou les
personnes qui déterminent effectivement la conduite de I'activité de ces mémes entités au sens de l'article 129,
paragraphe 5;

— les liquidateurs en cas de liquidation volontaire d’'un OPC,

dans les cas suivants:

a) le refus de fournir les documents comptables ou autres renseignements demandés, nécessaires a la CSSF pour
les besoins de 'application de la présente loi;

b) la fourniture de documents ou d’autres renseignements qui se révélent étre incomplets, inexacts ou faux;

c) lorsqu’il est fait obstacle a I'exercice des pouvoirs de surveillance, d’inspection et d’enquéte de la CSSF;

d) le non-respect des régles régissant les publications des bilans et situations comptables;

e) le manquement a se conformer aux injonctions de la CSSF prononcées par la CSSF en vertu du paragraphe 4,
point b);

f) un comportement qui risque de mettre en péril la gestion saine et prudente de |'établissement concerné;

g) le non-respect des dispositions de I'article 132.

(2) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe 1¢, la CSSF est compétente pour prononcer les sanctions
et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

— les OPCVM relevant de la partie |, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires;

— les membres de l'organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au 1° tiret ou les
personnes qui déterminent effectivement la conduite de I'activité de ces mémes entités au sens de larticle 129,
paragraphe 5,

dans les cas suivants:

a) lorsqu’il y a acquisition, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de gestion relevant du
chapitre 15, ou une augmentation de cette participation qualifiée de telle fagon que la proportion de droits de
vote ou de parts de capital détenue atteigne ou dépasse les seuils de 20%, de 30% ou de 50% ou que la société
de gestion en devienne une filiale (ci-aprés dénommeée «acquisition envisagéey), sans notification écrite a la CSSF
de la société de gestion dans laquelle il est envisagé d’acquérir une participation qualifiée ou de I'augmenter, en
violation de l'article 108, paragraphe 1°7;
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lorsqu’il y a cession, directe ou indirecte, d’une participation qualifiée dans une société de gestion relevant du
chapitre 15, ou une réduction de cette participation, de telle fagon que la proportion de droits de vote ou de
parts de capital détenue passe sous les seuils de 20%, de 30% ou de 50%, ou que la société de gestion en cesse
d’étre une filiale, sans notification écrite a la CSSF, en violation de I'article 108, paragraphe 1¢;

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 a obtenu 'agrément au moyen de fausses déclarations ou
par tout autre moyen irrégulier, en violation de larticle 102, paragraphe 5, point b);

lorsqu’une société d’investissement au sens de I'article 27 a obtenu I'agrément au moyen de fausses déclarations
ou par tout autre moyen irrégulier, en violation de I'article 27, paragraphe 1°7;

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, ayant eu connaissance d’acquisitions ou de cessions de
participations dans son capital qui font franchir vers le haut ou vers le bas I'un des seuils de participation visés
a l'article 11, paragraphe 1°, de la directive 2014/65/UE, n’informe pas la CSSF de ces acquisitions ou de ces
cessions, en violation de I'article 108, paragraphe 1°7;

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne communique pas a la CSSF, au moins une fois par an,
les noms des actionnaires et des associés qui détiennent des participations qualifiées, ainsi que le montant de ces
participations, en violation de larticle 108, paragraphe 1¢;

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les procédures et dispositifs imposés en
vertu des dispositions de I'article 109, paragraphe 1¢, point a);

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas les exigences structurelles et
organisationnelles imposées en vertu des dispositions de I'article 109, paragraphe 1¢, point b);

lorsqu’une société d’investissement au sens de l'article 27 ne respecte pas les procédures et dispositifs imposés
en vertu des dispositions de I'article 27, paragraphe 3;

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de larticle 27
ne respecte pas les exigences en matiere de délégation de ses fonctions a des tiers imposées en vertu des
dispositions de larticle 110;

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de larticle 27 ne
respecte pas les régles de conduite imposées en vertu des dispositions de I'article 111;

lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les tiches qui lui incombent en vertu des dispositions des articles 18,
paragraphes 1°" a 5, ou 34, paragraphes 1°" a 5;

lorsqu’une société d’investissement au sens de l'article 27 ou, pour chacun des fonds communs de placement
qu’elle gere, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de maniére répétée, les obligations
concernant les politiques de placement établies par les dispositions du chapitre 5;

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15 ou une société d’investissement au sens de I'article 27 omet
dutiliser les méthodes de gestion des risques et d’évaluation précise et indépendante de la valeur des instruments
dérivés de gré a gré établies par les dispositions de I'article 42, paragraphe 1¢;

lorsqu’une société d’investissement au sens de l'article 27 ou, pour chacun des fonds communs de placement
qu’elle gére, une société de gestion relevant du chapitre 15 ne respecte pas, de maniére répétée, les obligations
concernant I'information des investisseurs imposées en vertu des dispositions des articles 47 et 150 a 163;

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 15, qui commercialise dans un autre
Etat membre des parts d’'un OPCVM qu’elle gere, ou une société d’investissement au sens de l'article 27, qui
commercialise ses parts dans un autre Etat membre, ne respecte pas les obligations de notification établies par
Particle 54, paragraphe 1°.

(3) Sans préjudice des dispositions prévues au paragraphe 1¢, la CSSF est compétente pour prononcer les sanctions
et autres mesures administratives énumérées au paragraphe 4 envers:

les OPC relevant de la partie Il, leurs sociétés de gestion, leurs dépositaires;

les membres de l'organe de direction ou du conseil de surveillance des entités visées au 1° tiret ou les
personnes qui déterminent effectivement la conduite de I'activité de ces mémes entités au sens de larticle 129,
paragraphe 5,

dans les cas suivants:

a)
b)
)

d)

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 a obtenu 'agrément au moyen de fausses déclarations ou
par tout autre moyen irrégulier, en violation de l'article 125-1, paragraphe 5, point b);

lorsqu’une société de gestion relevant du chapitre 16 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de
ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions de l'article 125-1;

lorsqu’une SICAV relevant du chapitre 12 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de ses fonctions
a des tiers prévues par les dispositions de l'article 95, paragraphes 2 et 3;

lorsqu’un OPC qui n’a pas la forme juridique de fonds commun de placement ou de SICAV relevant du chapitre
13 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation de ses fonctions a des tiers prévues par les dispositions
de l'article 99, paragraphes 6bis et 6ter;

lorsqu’un OPC respectivement sa société de gestion ne respecte pas, de maniére répétée, les obligations
concernant l'information des investisseurs imposées en vertu des dispositions des articles 150 a 158;
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f) lorsqu’un dépositaire n’exécute pas les taches qui lui incombent en vertu des dispositions des articles 18,
paragraphes 1°" a 5, ou 34, paragraphes 1°" a 5;

g) lorsqu’une société de gestion relevant de l'article 125-2 a obtenu I'agrément en tant que gestionnaire de FIA au
moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier, en violation de l'article 10, paragraphe 1,
point b), de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

h) lorsqu’une société de gestion relevant de I'article 125-2 ne respecte pas les exigences organisationnelles imposées
en vertu des dispositions des articles 16 et 17 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs;

i) lorsqu’une société de gestion relevant de 'article 125-2 ne respecte pas les procédures et mesures de protection
contre les conflits d’intéréts imposées en vertu des dispositions de I'article 13 de la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

j) lorsqu’une société de gestion relevant de I'article 125-2 ne respecte pas les régles de conduite imposées en vertu
des dispositions de l'article 11, paragraphe 1¢, de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs;

k) lorsqu’une société de gestion relevant de l'article 125-2 ne respecte pas les procédures et systémes de gestion
des risques imposés en vertu des dispositions de I'article 14 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux
gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

I) lorsqu’une société de gestion relevant de l'article 125-2 ne respecte pas les exigences en matiére de délégation
de ses fonctions a des tiers imposées en vertu des dispositions de 'article 18 de la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs;

m) lorsqu’une société de gestion relevant de I'article 125-2 ne respecte pas de maniére répétée, pour chacun des
FIA qu’elle gére, les obligations concernant l'information des investisseurs imposées en vertu des dispositions
des articles 20 a 21 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs;

n) lorsqu’une société de gestion relevant de I'article 125-2, qui commercialise dans un autre Etat membre des parts
d’un FIA qu’elle gére, ne respecte pas les obligations de notification établies par I'article 30 de la loi modifiée du
12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs.

(4) Dans les cas visés aux paragraphes 1¢" a 3, la CSSF peut imposer les sanctions et autres mesures administratives
suivantes:

a) une déclaration publique qui précise I'identité de la personne responsable de la violation de la loi et la nature de
la violation de la loi;

b) une injonction ordonnant a la personne responsable de mettre un terme au comportement en cause et de
s’abstenir de le réitérer;

c) dans le cas d’'un OPC ou d’une société de gestion, une suspension ou un retrait de 'agrément de 'OPC ou de
la société de gestion;

d) linterdiction temporaire ou, en cas de violations de la loi graves répétées, permanente, pour un membre de
I'organe de direction de la société de gestion ou de 'OPC ou pour toute autre personne physique employée
aupreés de la société de gestion ou de 'OPC dont la responsabilité est engagée, d’exercer des fonctions de gestion
dans ces entités ou d’autres entités de ce type;

e) dans le cas d’une personne morale, une amende d’ordre d’un montant maximal de 5.000.000 euros ou d’un
montant maximal de 10% du chiffre d’affaires annuel total de la personne morale tel qu’il ressort des derniers
comptes disponibles approuvés par I'organe de direction; lorsque la personne morale est une entreprise mere
ou une filiale de I'entreprise mére qui est tenue d’établir des comptes financiers 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 selon le droit de I'Union pertinent en matiére comptable, tel qu’il
ressort des derniers comptes consolidés disponibles approuvés par I'organe de direction de I'entreprise mére
ultime;

f) dans le cas d’une personne physique, une amende d’ordre d’'un montant maximal de 5.000.000 euros;

g) a titre d’alternative aux points e) et f), une amende d’ordre d’un montant maximal égal a au moins deux fois
I’avantage retiré de la violation de la loi, si celui-ci peut étre déterminé, méme si ce montant dépasse les montants
maximaux prévus aux points €) et f).».

Art. 30. L’article 149 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
remplacé par la disposition suivante:

«Art. 149. (1) La CSSF publie sur son site internet toute décision qui ne fait pas I'objet d’un recours et imposant
une sanction ou mesure administrative pour cause d’infraction aux dispositions de la présente loi, sans retard inutile,
aprés que la personne a qui la sanction ou mesure a été infligée a été informée de cette décision. La publication
contient au moins des informations sur le type et la nature de I'infraction et sur I'identité des personnes responsables.
Cette obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’'une enquéte.

Cependant, si la publication de lidentité des personnes morales ou des données a caractére personnel des
personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF a lissue d’une évaluation au cas par cas menée sur la
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proportionnalité de la publication de telles données ou si une telle publication compromet la stabilité des marchés
financiers ou une enquéte en cours, la CSSF doit:

a) retarder la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les motifs de la non-
publication cessent d’exister;

b) publier la décision imposant la sanction ou mesure de maniére anonyme, en conformité avec la législation
applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données a caractére personnel en
cause; ou

c) ne pas publier la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées aux points a) et
b) sont jugées insuffisantes:

i) pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise;

if) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concernées sont
jugées mineures.

Au cas ou la CSSF décide de publier une sanction ou mesure de maniére anonyme, la publication des données
pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est prévu que, au cours de cette période, les
motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) Lorsque la décision imposant une sanction ou une mesure fait 'objet d’un recours juridictionnel, la CSSF publie
aussi immédiatement cette information sur son site internet, ainsi que toute information ultérieure sur les suites
réservées audit recours. Toute décision qui annule une décision antérieure imposant une sanction ou une mesure
est, elle aussi, publiée.

(3) Toute publication d’'une sanction ou d’'une mesure au titre du présent article demeure sur le site internet de la
CSSF pendant une durée minimale de cing ans et une durée maximale de dix ans a compter de sa publication.

(4) Conformément a l'article 99sexies, paragraphe 2, de la directive 2009/65/CE, lorsque la CSSF rend publiques des
sanctions ou mesures administratives concernant un OPCVM, une société de gestion dOPCVM ou un dépositaire
d’OPCVM, elle notifie celles-ci simultanément a I’Autorité européenne des marchés financiers.

En outre, la CSSF informe I'Autorité européenne des marchés financiers de toutes les sanctions administratives
imposées mais non publiées, conformément au paragraphe 1¢, point c), y compris tout recours contre celles-ci et
le résultat dudit recours.»

Art. 31. Il est inséré un article 149bis dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 149bis. Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions ou mesures administratives et le montant des
amendes d’ordre, elle veille a ce qu’elles soient effectives, proportionnées et dissuasives et elle tient compte de
toutes les circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant:

a) de la gravité et de la durée de I'infraction;
b) du degré de responsabilité de la personne responsable de linfraction;

c) de la solidité financiére de la personne responsable de I'infraction, telle qu’elle ressort par exemple de son chiffre
d’affaires total dans le cas d’une personne morale ou des revenus annuels dans le cas d’'une personne physique;

d) de l'importance des avantages obtenus ou des pertes évitées par la personne responsable de linfraction, ainsi
que des dommages causés a d’autres personnes et, le cas échéant, des dommages causés au fonctionnement des
marchés ou de I'’économie au sens large, dans la mesure ou il est possible de les déterminer;

e) du degré de coopération avec la CSSF dont a fait preuve la personne responsable de l'infraction;
f) des infractions antérieures commises par la personne responsable de I'infraction;
g) des mesures prises, aprés l'infraction, par la personne responsable de linfraction pour éviter qu’elle ne se
reproduise.»
Art. 32. |l est inséré un article 149ter dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 149ter. (1) La CSSF met en place des mécanismes efficaces et fiables pour encourager le signalement des
infractions réelles ou potentielles aux dispositions de la présente loi, y compris des canaux de communication sirs
pour le signalement de ces infractions.

(2) Les mécanismes visés au paragraphe 1°" comprennent au moins:

a) des procédures spécifiques pour la réception des signalements d’infractions et leur suivi;

b) une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations et d’autres types de traitement
inéquitable, pour les salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires ainsi que de toute entreprise
concourant aux activités de 'OPC soumise a la surveillance de la CSSF qui signalent des infractions commises au
sein de ces entités;

c) la protection des données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les infractions que pour la
personne physique prétendument responsable de I'infraction, 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;
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d) des réegles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la personne qui signale une infraction, sauf si
la divulgation d’informations est exigée dans le cadre d’'un complément d’enquéte ou d’une procédure judiciaire
ultérieure.

(3) Le signalement d’infractions par des salariés des OPC, des sociétés de gestion, des dépositaires ainsi que de
toute entreprise concourant aux activités de 'OPC soumise a la surveillance de la CSSF, visé au paragraphe 1¢,
ne constitue pas une infraction a une quelconque restriction a la divulgation d’informations, requise par un contrat
ou par une disposition législative, réglementaire ou administrative, et n’entraine, pour la personne effectuant le
signalement, aucune responsabilité d’aucune sorte relative a ce signalement.

(4) Les OPC, les sociétés de gestion, les dépositaires ainsi que toute entreprise concourant aux activités de 'OPC
soumise a la surveillance de la CSSF doivent instaurer des procédures appropriées permettant a leurs salariés
de signaler en interne les infractions aux dispositions de la présente loi, par une voie spécifique, indépendante et
autonome.»

Art. 33. Larticle 151 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
modifié comme suit:

1° Au paragraphe 1¢ il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:
«Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie |, le prospectus doit également comporter:

a) soit les détails de la politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la
maniere dont les rémunérations et les avantages sont calculés, 'identité des personnes responsables de
Pattribution des rémunérations et des avantages, y compris la composition du comité de rémunération,
lorsqu’un tel comité existe;

b) soit un résumé de la politique de rémunération et une déclaration indiquant que les détails de la politique
de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la maniére dont les rémunérations et
les avantages sont calculés, I'identité des personnes responsables de l'attribution des rémunérations et des
avantages, y compris la composition du comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles
sur un site internet — y compris une référence a ce site internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a
disposition gratuitement sur demande.»

2° Au paragraphe 3, il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:
«Pour les OPCVM relevant du champ d’application de la partie I, le rapport annuel doit également mentionner:

a) le montant total des rémunérations pour I'exercice, ventilé en rémunérations fixes et variables, payées par la
société de gestion et la société d’investissement a son personnel, et le nombre de bénéficiaires, ainsi que, le
cas échéant, tout montant payé directement par ’OPCVM lui-méme, y compris les éventuelles commissions
de performance;

b) le montant agrégé des rémunérations, ventilé par catégories de salariés ou d’autres membres du personnel
visées a l'article 111bis, paragraphe 3;

c) une description de la maniére dont les rémunérations et les avantages ont été calculés;

d) les résultats des examens visés a I'article 111ter, paragraphe 1¢, points c) et d), y compris toute irrégularité
qui s’est produite;

e) toute modification importante de la politique de rémunération adoptée.».

Art. 34. Larticle 159 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif est
modifié comme suit:

1° Au paragraphe 3, point a), les termes «et la mention suivant laquelle la CSSF est I'autorité compétente pour la
surveillance de TOPCVM au titre de la présente loi» sont insérés apreés les termes «l’identification de 'TOPCVM».

2° Au paragraphe 4, il est ajouté un alinéa 2 dont la teneur est la suivante:

«Les informations clés pour l'investisseur comprennent également une déclaration indiquant que les détails de la
politique de rémunération actualisée, y compris, notamment, une description de la maniére dont les rémunérations
et les avantages sont calculés, I'identité des personnes responsables de lattribution des rémunérations et des
avantages, y compris la composition du comité de rémunération, lorsqu’un tel comité existe, sont disponibles
sur un site internet — y compris une référence a ce site internet — et qu’un exemplaire sur papier sera mis a
disposition gratuitement sur demande..

Art. 35. Il est inséré un article 170-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 170-1. Sont punis d’'un emprisonnement de trois mois a deux ans et d’'une amende de cinq cents a cinquante
mille euros ou d’une de ces peines seulement ceux qui exercent |'activité de société de gestion au sens des chapitres
15, 16 et 17 respectivement I'activité d’'une société d’investissement au sens de I'article 27 sans agrément préalable

par la CSSF.».

Art. 36. Les articles 183, 184, 185 et 186 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif sont abrogés.
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Art. 37. Il est inséré un article 186-2 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 186-2. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2, 3 et 4, les OPCVM soumis a la partie |
ainsi que leurs dépositaires auront jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions
des articles 17 a 20, 33 a 35, 37 et 39 en fonction de la forme juridique adoptée par 'OPCVM en question.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPCVM créés avant I'entrée en vigueur de la loi du 10 mai 2016
portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPCVM créés aprés 'entrée en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les fonds communs de placement relevant du chapitre 2 ainsi que pour leurs dépositaires, qui ne se seront
pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1¢, les anciennes dispositions suivantes
restent en vigueur et continuent a se référer a la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif avant sa modification par la loi du 10 mai 2016 portant transposition de la directive 2014/91/UE:

«Art. 17. (1) La garde des actifs d’'un fonds commun de placement doit étre confiée a un dépositaire.

(2) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y é&tre établi, s’il a son siége statutaire
dans un autre Etat membre.

(3) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier.

(4) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou partie des actifs dont
il a la garde.

(5) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir 'honorabilité et I'expérience requises eu égard également au type
de fonds commun de placement concerné. A cette fin, I'identité des dirigeants, ainsi que de toute personne leur
succédant dans leurs fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par «dirigeants» on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs, représentent le
dépositaire ou qui déterminent effectivement 'orientation de son activité.

(6) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le dépositaire a obtenues
dans I'exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a la CSSF de surveiller le respect de la
présente loi par le fonds commun de placement.

Art. 18. (1) Le dépositaire accomplit toutes opérations concernant I'administration courante des actifs du fonds
commun de placement.

(2) Le dépositaire doit en outre:

a) s'assurer que la vente, I'’émission, le rachat et I'annulation des parts effectués pour le compte du fonds commun
de placement ou par la société de gestion ont lieu conformément a la loi et au reglement de gestion,

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts est effectué conformément a la loi et au réglement de gestion,
c) exécuter les instructions de la société de gestion, sauf si elles sont contraires a la loi ou au reglement de gestion,

d) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs du fonds commun de placement la contrepartie lui est
remise dans les délais d’usage,

e) s’assurer que les produits du fonds commun de placement recoivent I'affectation conforme au reglement de
gestion.

(3) Lorsque I'Etat membre d’origine de la société de gestion n’est pas le méme que celui du fonds commun de
placement, le dépositaire doit signer avec ladite société de gestion un accord écrit qui régit le flux des informations
considérées comme nécessaires pour lui permettre de remplir les fonctions décrites aux articles 17 (1) et (4) et
18 (2) et dans d’autres dispositions législatives réglementaires ou administratives applicables au dépositaire.

Art. 19. (1) Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a I'égard de la société de gestion et des
porteurs de parts, de tout préjudice subi par eux résultant de I'inexécution injustifiable ou de la mauvaise exécution
de ses obligations.

(2) A l'égard des porteurs de parts, la responsabilité est mise en cause par I'intermédiaire de la société de gestion.
Si la société de gestion n’agit pas, nonobstant sommation écrite d’'un porteur de parts, dans un délai de trois mois a
partir de cette sommation, ce porteur de parts peut mettre en cause directement la responsabilité du dépositaire.

Art. 20. La société de gestion et le dépositaire doivent, dans I'exercice de leurs fonctions respectives, agir de fagon
indépendante et exclusivement dans l'intérét des «porteurs de parts».»

(3) Pour les SICAV relevant du chapitre 3 ainsi que pour leurs dépositaires, qui ne se seront pas encore conformés
aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1¢, les anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et
continuent a se référer a la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif avant
sa modification par la loi du 10 mai 2016 portant transposition de la directive 2014/91/UE:

«Art. 33. (1) La garde des actifs d’'une SICAV doit étre confiée a un dépositaire.
(2) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par le fait qu’il confie a un tiers tout ou partie des actifs dont
il a la garde.
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(3) Le dépositaire doit en outre:

a) s’assurer que la vente, I'émission, le rachat et I'annulation des parts effectués par la SICAV ou pour son compte
ont lieu «conformément a la loi et aux statuts de la SICAVy;

b) s’assurer que dans les opérations portant sur les actifs de la SICAV la contrepartie lui est remise dans les délais
d’usage;
c) s'assurer que les produits de la SICAV recoivent I'affectation conforme aux statuts.

(4) Dans le cas d’une SICAV ayant désigné une société de gestion, lorsque I'Etat membre d’origine de la société de
gestion n’est pas le méme que celui de la SICAV, le dépositaire doit signer avec ladite société de gestion un accord
écrit qui régit le flux des informations considérées comme nécessaires pour lui permettre de remplir les fonctions
décrites a l'article 33 (1), (2) et (3) et dans d’autres dispositions législatives, réglementaires ou administratives
applicables au dépositaire.

Art. 34. (1) Le dépositaire doit, soit avoir son siége statutaire au Luxembourg, soit y étre établi, s’il a son siege
statutaire dans un autre Etat membre.

(2) Le dépositaire doit étre un établissement de crédit au sens de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier.

(3) Les dirigeants du dépositaire doivent avoir I'honorabilité et 'expérience requises eu égard également au type
de SICAV concerné. A cette fin, I'identité des dirigeants, ainsi que de toute personne leur succédant dans leurs
fonctions, doit étre notifiée immédiatement a la CSSF.

Par «dirigeants» on entend les personnes qui, en vertu de la loi ou des documents constitutifs, représentent le
dépositaire ou qui déterminent effectivement 'orientation de son activité.

(4) Le dépositaire est tenu de fournir a la CSSF sur demande toutes les informations que le dépositaire a obtenues
dans I'exercice de ses fonctions et qui sont nécessaires pour permettre a la CSSF de surveiller le respect de la
présente loi par la SICAV.

Art. 35. Le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourgeois, a I'égard de la société d’investissement et des
porteurs de parts de tout préjudice subi par eux résultant de I'inexécution injustifiable ou de la mauvaise exécution
de ses obligations.

Art. 37. Le dépositaire doit, dans I'exercice de ses fonctions, agir exclusivement dans I'intérét des porteurs de parts.

(4) Pour les autres sociétés d’investissement en valeurs mobilieres relevant du chapitre 4 ainsi que pour leurs
dépositaires, qui ne se seront pas encore conformés aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1¢, les
anciennes dispositions suivantes restent en vigueur et continuent a se référer a la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif avant sa modification par la loi du 10 mai 2016 portant
transposition de la directive 2014/91/UE:

«Art. 39. Les articles 26, 27, 28, sauf les paragraphes 8 et 9, 30, 33, 34, 35, 36 et 37 sont applicables aux sociétés
d’investissement tombant dans le champ d’application du présent chapitre.»».

Art. 38. Il est inséré un article 186-3 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 186-3. (1) Sans préjudice des dispositions prévues aux paragraphes 2 et 3, les OPC soumis a la partie Il auront
jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions de I'article 88-3.

Le présent paragraphe s’applique aussi bien aux OPC créés avant I'entrée en vigueur de la loi du 10 mai 2016 portant
transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux OPC créés aprés I'entrée en vigueur de ladite loi.

(2) Pour les OPC dont la gestion reléve d’un gestionnaire agréé au titre du chapitre 2 de la loi modifiée du 12 juillet
2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ne se seront pas encore conformés aux
nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1¢, les dispositions de 'article 19 de la loi modifiée du 12 juillet 2013
précitée restent d’application.

(3) Pour les OPC dont le gestionnaire bénéficie et fait usage des dérogations prévues a l'article 3 de la loi modifiée
du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, qui ne seront pas encore conformés
aux nouvelles dispositions énoncées au paragraphe 1¢, les anciennes dispositions reprises sous l'article 186-2,
paragraphes 2 a 4 restent en vigueur en fonction de la forme juridique adoptée par I'OPC en question.».

Art. 39. Il est inséré un article 186-4 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif dont la teneur est la suivante:

«Art. 186-4. Les sociétés de gestion relevant du chapitre 15 ainsi que les SICAV au sens de larticle 27 auront
jusqu’au 18 mars 2016 au plus tard pour se conformer aux nouvelles dispositions des articles 111bis et 111ter. Le
présent article s’applique aussi bien aux sociétés de gestion et aux SICAV créées avant I'entrée en vigueur de la loi
du 10 mai 2016 portant transposition de la directive 2014/91/UE qu’aux sociétés de gestion et aux SICAV créées
apres I'entrée en vigueur de ladite loi.».

Art. 40. L’intitulé du chapitre 26 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement
collectif est remplacé par I'intitulé suivant:

«Chapitre 26. — Dispositions finales»
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Art. 41. Les articles 187, 188, 189, 190, 191 et 192 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les
organismes de placement collectif sont abrogés.

Art. 42. L’annexe |, schéma A, point 2, de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif est remplacé par le point 2 suivant:

«2. Informations concernant le dépositaire:

2.1. ldentité du dépositaire de TOPCVM et description de ses missions et des conflits d’intéréts qui pourraient
se produire

2.2. Description des éventuelles fonctions de garde déléguées par le dépositaire, liste des délégataires et sous-
délégataires et identification des conflits d’intéréts susceptibles de résulter d’une telle délégation

2.3. Déclaration indiquant que des informations actualisées concernant les points 2.1. et 2.2. seront mises a
disposition des investisseurs sur demande».

Chapitre 2 - Dispositions modificatives de la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs

Art. 43. A larticle 1¢, paragraphe 37, de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs, le point g) suivant est ajouté:

«g) ’Etat membre, autre que I'Etat membre d’origine, dans lequel un gestionnaire établi dans I'Union européenne
fournit les services visés a I'article 6, paragraphe 4, de la directive 2011/61/UE.»

Art. 44. |l est inséré un article 7bis dans la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs dont la teneur est la suivante:

«Art. Tbis. (1) Sans préjudice des dispositions prévues a l'article 7, 'agrément d’un gestionnaire est subordonné
a la condition que celui-ci confie le controle de ses documents comptables annuels a un ou plusieurs réviseurs
d’entreprises agréés qui justifient d’'une expérience professionnelle adéquate.

(2) Toute modification dans le chef des réviseurs d’entreprises agréés doit étre autorisée au préalable par la CSSF.

(3) Linstitution des commissaires aux comptes prévue dans la loi du 10 aolt 1915 concernant les sociétés
commerciales, telle que modifiée, ainsi que l'article 140 de ladite loi, ne s’appliquent pas aux gestionnaires visés par
le présent chapitre.

(4) Chaque gestionnaire soumis a la surveillance de la CSSF, et dont les comptes sont soumis au contréle d’un
réviseur d’entreprises agréé, est tenu de communiquer spontanément a la CSSF les rapports et commentaires écrits
émis par le réviseur d’entreprises agréé dans le cadre de son contrdle des documents comptables annuels.

La CSSF peut fixer des régles quant a la portée du mandat de contréle des documents comptables annuels et quant
au contenu des rapports et commentaires écrits du réviseur d’entreprises agréé, prévus a l'alinéa précédent, sans
préjudice des dispositions légales régissant le contenu du rapport du contréleur légal des comptes.

(5) 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 contrdle des données comptables contenues dans le rapport annuel d’un gestionnaire
ou d’une autre mission légale aupres d’un gestionnaire ou d’un FIA, lorsque ce fait ou cette décision est de nature a:

— constituer une violation substantielle des dispositions de la présente loi ou des dispositions réglementaires prises
pour son exécution; ou

— porter atteinte a la continuité de I'exploitation du gestionnaire ou d’une entreprise qui concourt a son activité;
ou

— entrainer le refus de la certification des comptes ou I’émission de réserves y relatives.

Le réviseur d’entreprises agréé est également tenu d’informer rapidement la CSSF, dans I'accomplissement des
missions visées a l'alinéa précédent auprés d’un gestionnaire, de tout fait ou décision concernant le gestionnaire
et répondant aux critéres énumérés a I'alinéa précédent, dont il a eu connaissance en s’acquittant du contréle des
données comptables contenues dans leur rapport annuel ou d’'une autre mission légale auprés d’une autre entreprise
liée a ce gestionnaire par un lien de contrdle ou liée a une entreprise qui concourt a son activité.

Si dans I'accomplissement de sa mission, le réviseur d’entreprises agréé obtient connaissance du fait que l'information
fournie aux investisseurs ou a la CSSF dans les rapports ou autres documents du gestionnaire ne décrit pas d’'une
maniere fidele la situation financiére et I'état du patrimoine du gestionnaire, il est obligé d’en informer aussitot la
CSSF.

Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu de fournir a la CSSF tous les renseignements ou certifications que
celle-ci requiert sur les points dont le réviseur d’entreprises agréé a ou doit avoir connaissance dans le cadre de
I’exercice de sa mission.

La divulgation de bonne foi a la CSSF par un réviseur d’entreprises agréé de faits ou décisions visés au présent
paragraphe ne constitue pas une violation du secret professionnel, ni une violation d’'une quelconque restriction a la
divulgation d’'informations imposée contractuellement et n’entraine de responsabilité d’aucune sorte pour le réviseur
d’entreprises agréé.

La CSSF peut demander a un réviseur d’entreprises agréé d’effectuer un contréle portant sur un ou plusieurs
aspects déterminés de I'activité et du fonctionnement d’un gestionnaire. Ce contréle se fait aux frais du gestionnaire
concerné.
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Lorsqu’une société de gestion dOPCVM agréée conformément au chapitre 15 de la loi modifiée du 17 décembre

2010 concernant les organismes de placement collectif respectivement une société de gestion agréée conformément
a larticle 125-2 de ladite loi demande un agrément en tant que gestionnaire au titre du chapitre 2, le réviseur
d’entreprises agréé de la société de gestion concernée pourra également étre mandaté pour accomplir les missions
visées au présent article.».

Art. 45. Larticle 32 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs est modifié comme suit:

10

20

L'intitulé de larticle est remplacé par Pintitulé suivant:

«Art. 32. Des gestionnaires établis au Luxembourg assurant la gestion de FIA de I’'Union européenne
établis dans un autre Etat membre et/ou prestant des services dans un autre Etat membre»

Les paragraphes 1 et 2 sont remplacés par les dispositions suivantes:

«(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de la présente loi qui se propose de gérer des FIA de
I'Union européenne établis dans un autre Etat membre, soit directement, soit en y établissant une succursale,
doit étre agréé pour gérer ce type de FIA.

Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de la présente loi peut en outre fournir dans un autre Etat
membre, soit directement, soit en y établissant une succursale, les services visés a I'article 5, paragraphe 4 pour
lesquels il est agréé.

(2) Le gestionnaire qui se propose de fournir les activités et services visés au paragraphe 1" pour la premiére
fois est tenu de communiquer a la CSSF les informations suivantes:

a) PEtat membre sur le territoire duquel le gestionnaire envisage de gérer des FIA directement ou d’y établir
une succursale, et/ou de fournir les services visés a I'article 5, paragraphe 4;

b) un programme d’activités précisant notamment les services que le gestionnaire envisage de fournir et/ou
identifiant les FIA qu’il compte gérer.».

Art. 46. Larticle 33 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs est modifié comme suit:

10

20

L’intitulé de larticle est remplacé par lintitulé suivant:

«Art. 33. Des gestionnaires établis dans un autre Etat membre assurant la gestion de FIA établis au
Luxembourg etlou prestant des services au Luxembourg»

L’article 33 est remplacé par la disposition suivante:

«Si un gestionnaire agréé établi dans un autre Etat membre envisage de gérer des FIA établis au Luxembourg
ou de prester au Luxembourg les services visés a l'article 6, paragraphe 4, de la directive 2011/61/UE, soit
directement, soit en y établissant une succursale, la CSSF se voit transmettre, conformément a l'article 33 de la
directive 2011/61/UE, par les autorités compétentes de I'Etat membre d’origine du gestionnaire les informations
visées a l'article 33, paragraphes 2 et 3 respectivement, ainsi que I'attestation visée a larticle 33, paragraphe 4 de
ladite directive.

Dés notification au gestionnaire de la transmission a la CSSF, visée au présent article, par les autorités
compétentes de I'Etat membre d’origine du gestionnaire, celui-ci peut commencer a fournir les activités et
services au Luxembourg a compter de la date de cette notification.»

Art. 47. Larticle 58 de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs est complété par un paragraphe 6 dont la teneur est la suivante:

«(6) Les gestionnaires, qui ont été agréés au titre du chapitre 2 avant la date d’entrée en vigueur de la loi du
10 mai 2016 portant transposition de la directive 2014/91/UE, auront jusqu’au 15 septembre 2016 pour désigner
un réviseur d’entreprises agréé conformément a I'article 7bis.

Les dispositions contenues dans l'article 7bis sont a observer dans leur ensemble pour les comptes annuels se
rapportant aux exercices comptables cléturant au ou aprés le 31 décembre 2016.».

Chapitre 3 — Disposition finale

Art. 48. La présente loi entre en vigueur le premier jour du mois suivant sa publication au Mémorial.

Mandons et ordonnons que la présente loi soit insérée au Mémorial pour étre exécutée et observée par tous ceux
que la chose concerne.

Pour le Ministre des Finances, Palais de Luxembourg, le 10 mai 2016.
Le Premier Ministre, Henri
Ministre d’Etat,
Xavier Bettel
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